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AVERTISSEMENT

Certains énoncés contenus dans le présent do-
cument de référence (le “Document de Réfé-
rence”) peuvent constituer des indications sur les
objectifs de SCOR SE ("SCOR" ou la “Société”)
ou du groupe SCOR (le "Groupe”) ou des infor-
mations de nature prospective, y compris, no-
tamment, les énoncés annoncant ou se rappor-
tant a des événements futurs, des tendances,
des projets ou des objectifs, fondés sur certaines
hypotheses. Ces énoncés se reconnaissent a I'em-
ploi de termes ou d'expressions indiquant, notam-
ment, une anticipation, une présomption, une
conviction, une continuation, une estimation, une
attente, une prévision, une intention, une possi-
bilité d'augmentation ou de fluctuation ainsi que
toutes expressions similaires ou encore a I'emploi
de verbes a la forme future ou conditionnelle.

Ces informations ne sont pas des données histo-
riques et ne doivent pas étre interprétées comme
des garanties que les faits et données énoncés se
produiront ou que les objectifs seront atteints.
Une confiance absolue ne devrait pas étre placée
dans de tels énoncés qui sont par nature soumis
a des risques connus et inconnus, des incertitudes
et d’autres facteurs, qui pourraient entrainer des
divergences entre les résultats, la performance,
les réalisations et les perspectives réels de SCOR
et les futurs résultats, performance, réalisations
et perspectives exposés explicitement ou implici-
tement dans le Document de Référence. Par
ailleurs, lesdits énoncés prévisionnels ne sauraient
aucunement étre assimilés a des “prévisions du
bénéfice” au sens de I'article 2 du Réglement (CE)
n° 809/2004 de la Commission Européenne.
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PERSONNE
RESPONSABLE

PERSONNE RESPONSABLE

Nom et fonction de la personne responsable

Monsieur Denis Kessler, Président du Conseil d’administration et Directeur général de SCOR.

Attestation du responsable

W J'atteste, aprés avoir pris toute mesure raisonnable a cet effet, que les informations contenues dans le présent Document de Référence
sont, a ma connaissance, conformes a la réalité et ne comportent pas d’omission de nature a en altérer la portée.

W J'atteste, a ma connaissance, que les comptes sont établis conformément aux normes comptables applicables et donnent une image
fidele du patrimoine, de la situation financiére et du résultat de la société et de I'ensemble des entreprises comprises dans la consolida-
tion, et le rapport de gestion, figurant aux Paragraphes 3,4, 7.1,9, 10, 11, 15.1, 17, 18, 20.1, 21.1, Annexe A et Annexe C, présente
un tableau fidele de I'évolution des affaires, des résultats et de la situation financiére de la société et de I'ensemble des entreprises
comprises dans la consolidation ainsi qu’une description des principaux risques et incertitudes auxquels elles sont confrontées. (!

W J'ai obtenu des controleurs légaux des comptes une lettre de fin de travaux dans laquelle ils indiquent avoir procédé a la vérification des
informations portant sur la situation financiére et les comptes données dans le Document de Référence ainsi qu’a la lecture d’ensemble
du Document de Référence.

H Lesinformations financiéres historiques présentées dans le Document de Référence ont fait I'objet de rapports des contréleurs légaux,
figurant respectivement aux Paragraphes 20.2 et en Annexe A du présent document, ainsi que celles incorporées par référence pour
les exercices 2006 et 2007, respectivement aux Paragraphes 20.3.1.1 et 20.3.1.2 du document de référence 2007 et aux Paragraphes
20.4.1.2 et 20.4.1.1 du document de référence 2006. Les rapports des contréleurs légaux référant aux Comptes Sociaux 2008 et aux
Comptes Consolidés 2007 contiennent des observations.

Le Président du Conseil d’administration

Denis KESSLER

(1) En raison d’une erreur matérielle, ce paragraphe ne figurait pas dans la version du document de référence mise en ligne entre le 5 mars 2009 et le 18 mars 2009
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CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES

Commissaires aux comptes

2.1.1 COMMISSAIRES AUX COMPTES TITULAIRES

Date de la premiere

Prochaine échéance du mandat

nomination

Cabinet MAZARS
Représenté par Messieurs Michel Barbet-Massin
et Lionel Cazali

Date de I’Assemblée Générale statuant

Tour Exaltis — 61, rue Henri Regnault 22 juin 1990 sur les comptes de Ilgxggcgéecgrﬂ;fer%g?;

92075 La Défense Cedex

CRCC de Versailles

ERNST & YOUNG Audit

?gﬁ:isrir:;eaﬁgrxggmeur Pierre Planchon Date de I’Assemblée Générale statuant
9 13 mai 1996 sur les comptes de I'exercice qui sera clos

11, Faubourg de I'Arche
92037 Paris la Défense Cedex
CRCC de Versailles

le 31 décembre 2013

2.1.2 COMMISSAIRES AUX COMPTES SUPPLEANTS

Date de la premiére

nomination

Prochaine échéance du mandat

Monsieur Charles Vincensini
71, avenue Mozart

Date de I'Assemblée Générale statuant sur

75016 Paris 7 mai 2008 les comptes de | exergliedggé;eé?eclzogsg

CRCC de Paris

I13|1ca;|ﬁéeet§esls’oAcr|ceﬁe Date de I’Assemblée Générale statuant sur
. 7 mai 2008 les comptes de I'exercice qui sera clos le

92037 Paris la Défense Cedex
CRCC de Versailles

31 décembre 2013

Démission ou non-renouvellement
des Commissaires aux comptes

Non applicable.
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INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES
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INFORMATIONS

FINANCIERES
SELECTIONNEES

INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES

7/ . \

Chiffres clés du Groupe (a périmetre courant)

En EUR millions 2008 2007 Ajusté () 2006

Groupe consolidé

Primes brutes émises 5807 4762 2 935
Primes brutes acquises 5281 4331 2634
Résultat opérationnel @ 348 576 408
Résultat net 315 407 314
Produits financiers courants bruts 467 727 498
Rendement sur actifs, net 2,3 % 4,3 % 4,6 %
Retour sur capitaux propres 9,0 % 14,0 % 14,1 %
Résultat par action @ (en Euro) 1,76 2,78 3,26
Actif net comptable par action 19,01 20,11 19,49
Cours de I'action 16,37 17,50 22,40
Flux de trésorerie net provenant des activités opérationnelles 779 611 158
Total actif 26 534 25734 18 636
Liquidités @ 3711 2 052 1241
Capitaux propres totaux 3416 3648 2 261
Capitaux permanents ©) 4201 4434 3312

Division SCOR Global P&C

Primes brutes émises 3106 2 329 1754

Ratio combiné 98,6 % 97,3 % 96,4 %

Division SCOR Global Life

Primes brutes émises 2 701 2 432 1181

Marge opérationnelle activité Vie 6,0 % 7,4 % 7,5 %

(1) En conformité avec IFRS 3 “Regroupements d'entreprises”, les comparatifs 2007 ont été ajustés afin de refléter la finalisation de la comptabilisation des regroupements avec Converium Holding AG (”Converium”,
acquis a 98,06 % en 2007) en 2008 et Revios Ruckversicherung AG (“Revios”, acquis en totalité le 21 novembre 2006) en 2007, décrits dans le Paragraphe 20.1.6 — Annexes aux états financiers consolidés, Note 3 —
Acquisitions. En conséquence, les chiffres 2006 comprennent environ 41 jours du résultat de Revios. Une année entiere des profits de Revios est incluse dans le résultat 2007, ainsi que la contribution de Converium a
partir du 8 ao(t 2007, date retenue pour la consolidation de Converium dans les comptes. Le résultat 2008 comprend une année pleine des résultats issus de I'activité des entités Ex-Revios et Ex-Converium.

(2) Le résultat opérationnel correspond au résultat avant charges de financement, quote-part dans les résultats des entreprises associées, colts de restructurations, écart d'acquisition négatif et imp6ts sur le résultat.
(3) Le résultat par action est calculé en divisant le résultat net par le nombre d'actions ordinaires. Le nombre d'actions ordinaires comprend le nombre d’actions moyen sur |'exercice, les actions émises durant la période
et un prorata temporel des actions auto-détenues.

(4) Les liquidités sont définies comme la somme de la trésorerie et équivalents de trésorerie et des investissements a court terme, composés principalement d’emprunts d'Etat arrivant & échéance moins de 12 mois aprés
la date d'achat.

(5) Les capitaux permanents sont définis comme la somme des capitaux propres IFRS, des dettes subordonnées et des dettes de financement représentées par des titres.

1
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FACTEURS DE RISQUE

Les facteurs de risque décrits ci-dessous doivent étre considérés
conjointement avec les autres informations contenues dans le Do-
cument de Référence, en particulier avec :

W 'Annexe B - Rapport du Président du Conseil d’administration
sur les conditions de préparation et d'organisation des travaux
du conseil d'administration et sur les procédures de controle
interne - Partie Il, qui décrit les procédures de contréle interne
mises en place par le Groupe afin notamment de faire face aux
facteurs de risque auxquels il est confronté ;

M les états financiers consolidés du Groupe figurant au Paragra-
phe 20.1 - Etats financiers consolidés du Groupe, notamment
la Note 27 - Risque d'assurance et risques financiers.

Introduction

SCOR s’attache a suivre ses risques critiques au moyen de pro-
cédures référencées dans une matrice nommée “Enterprise Risk
Management (ERM) framework” ou matrice ERM. Cette matrice
s'appuie sur le modéle COSO Il lequel couvre les aspects de la
gestion des risques (ou Risk Management) visant I'atteinte des ob-
jectifs stratégiques, opérationnels, de reporting et de conformité
poursuivis par SCOR. Un axe important et stratégique de cette
matrice est I'appétit de SCOR au Risque. Celui-ci est défini par les
criteres suivants :

M assurer 900 points de base au-dessus du taux sans risque sur
I'ensemble du cycle ;

M obtenir un niveau de sécurité “A+" pour les clients du Groupe
d’ici fin 2010 ;

B permettre d'auto-financer le plan de développement du Groupe.

L'appétit au Risque se traduit par des valeurs opérationnelles me-
surables (qui définissent a leur tour la tolérance au risque) qui sont
formalisées de sorte a assurer le respect des contraintes de solvabilité
et des objectifs de rentabilité du capital en limitant le montant des
expositions sur certaines lignes de métier et/ou relatives a certains
scénarios extrémes.

L'évolution de I'économie mondiale en 2009 et les années suivantes
est une donnée extrémement sensible et marquée par I'incertitude.
Dans ce contexte, le Groupe continuera donc a user de tous les
outils de gestion des risques disponibles pour limiter les risques mais
aussi saisir les opportunités susceptibles d'étre profitables eu égard
au niveau de risques encourus.

La situation économique rend extrémement fragile toute prévision
et certains événements a venir pourraient avoir un impact négatif
significatif sur le Groupe.

Risques liés a I'environnement des affaires

4.1.1 LES ACTIVITES DE REASSURANCE NON-VIE ET VIE
SONT SOUMISES A DES FACTEURS DE RISQUE DIFFERENTS

Le risque principal encouru par le Groupe du fait des contrats
d'assurance et de réassurance consiste en ce que le montant
réel des sinistres et des indemnités et/ou la cadence de paiement
de ceux-ci peuvent différer des estimations. La fréquence des
sinistres, leur gravité, I’évaluation des indemnités versées, la
nature des sinistres dont certains sont a développement long,
ainsi que d'autres facteurs externes également hors du contréle
du Groupe, en ce compris l'inflation, les changements dans
I'environnement juridique, etc., ont une influence sur le risque
principal encouru par le Groupe. En outre, le Groupe est tribu-
taire de la qualité des données et autres informations relatives
aux sinistres fournies entre autres par les sociétés cédantes et
doit ainsi effectuer des audits réguliers des données fournies.
En dépit de toutes ces incertitudes, le Groupe doit veiller a ce
gue ses provisions disponibles soient suffisantes pour couvrir
ses engagements.

En régle générale, I'aptitude de SCOR a accroitre ses portefeuilles
dans les segments Réassurance Vie et Non-Vie dépend de fac-
teurs externes tels que les risques économiques et les risques po-
litiques.

Sur la base des primes brutes émises en 2008, |'activité de Réas-
surance Non-Vie représente environ 53 % des activités de SCOR,
tandis que I'activité de Réassurance Vie représente 47 %.

A. Réassurance Non-Vie

(a) Activité Dommage aux biens

'activité Dommage aux biens souscrite par SCOR Global P&C
couvre de multiples dommages résultant d'un seul ou plusieurs
événement(s) dont certains sont qualifiés de catastrophiques, qu'il
s’agisse de catastrophes naturelles (ouragan, vents violents, inon-
dation, gréle, tempéte de neige, séisme, etc.) ou de catastrophes
d’origine humaine (explosion, incendie dans un grand site indus-



triel, acte de terrorisme, etc.). Tout événement de ce type peut
générer des pertes pour SCOR dans une ou plusieurs lignes de
métier ou branches d'activités.

Les mémes dommages peuvent étre couverts par différentes lignes
de métier au sein de I'activité Dommage aux biens, telles que In-
cendie, Engineering, Aviation, Espace, Marine, Energie et Risques
Agricoles.

Des programmes de rétrocession spécifiques sont en place pour
I'automobile (couverture d'un sinistre catastrophique de marché)
ainsi que pour la décennale.

(b) Activité Responsabilité Civile

En matiére de responsabilité civile, la fréquence et la gravité des
sinistres ainsi que le montant des indemnités versées peuvent étre
influencés par plusieurs facteurs, en premier lieu la modification
du cadre légal et réglementaire applicable, notamment en matiere
de droit de la responsabilité civile. Du fait de la durée des procédu-
res amiables, arbitrales ou judiciaires de reglement des sinistres, la
branche Responsabilité Civile est également exposée au risque d'in-
flation s’agissant de I'évaluation des sinistres et potentiellement a
des risques émergents, a savoir des risques nouveaux ou des risques
connus mais en constante évolution. Citons a titre d'exemple les
champs électromagnétiques (ou Electro Magnetic Fields - EMF).

(c) Caractere cyclique de I'activité

Les activités assurance et Réassurance Non-Vie sont cycliques.
Traditionnellement, les réassureurs observent d'importantes fluc-
tuations du résultat d'exploitation liées a la survenance imprévue
d’'événements dont bon nombre échappent au contréle du réas-
sureur, en particulier la fréquence ou la gravité des évenements
catastrophiques, le niveau des capacités offertes sur le marché, le
contexte économique général et la plus ou moins grande influence
de la concurrence sur les prix et les capacités disponibles.

Ces facteurs structurels ont pour conséquences principales de ré-
duire le volume de primes de Réassurance Non-Vie sur le marché,
d’accroftre la compétitivité du marché de la réassurance mais aussi
de favoriser les opérateurs les plus attentifs aux besoins spécifiques
des cédantes.

Au-dela de ces tendances générales, le cycle des taux de primes
affecte certains marchés géographiques et/ou certaines lignes de
métier d'une maniere différenciée et indépendamment les uns
des autres.

(d) Contréle du Risque
Des guides de souscription spécifiant les engagements maximums

admissibles par risque et par événement sont en place au sein de
SCOR Global P&C. lIs sont révisés et mis a jour tous les ans par le dé-
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partement Gestion des Souscriptions, puis approuvés par le Directeur
Général et le Directeur Gestion du Risque de SCOR Global P&C. Toute
demande de dérogation a ces régles doit suivre un processus d'exa-
men a deux niveaux : le premier niveau consiste pour le département
Souscription a soumettre la demande de dérogation au département
Gestion des Souscriptions de SCOR Global P&C, le second, pour les
expositions dépassant certains seuils ou d'une certaine nature, pour
le département Gestion des Souscriptions de SCOR Global P&C a la
soumettre au département Gestion du Risque de SCOR.

Par ailleurs, les regles, recommandations et parameétres de tarifica-
tion sont établis de sorte a assurer la cohérence et la continuité de
la souscription en tenant compte des différentes lignes de métier
ainsi que de la localisation des clients et des risques. Les para-
metres sont révisés au moins une fois par an afin de prendre en
compte, le cas échéant, les dernieres évolutions des conditions de
marché. Les contrats qui atteignent certains seuils de risques sont
soumis a un examen obligatoire par des souscripteurs pairs, lequel
doit étre effectué et documenté préalablement a la fixation défi-
nitive du tarif. SCOR Global P&C utilise un systéme de traitement
des données permettant a la direction de suivre et d'expertiser les
résultats obtenus grace aux outils de tarification.

En outre, des analyses croisées de certaines souscriptions sont ini-
tiées par le département Gestion du Risque de SCOR Global P&C
afin d'évaluer la qualité de la souscription de certaines unités de
souscription et de certaines lignes de métier, d'identifier les risques
afférents, d'évaluer I'opportunité et |'efficacité des controles et de
proposer des actions de gestion des risques, y compris des actions
de réduction.

Les sinistres sont gérés et suivis par chaque entité appartenant
a SCOR Global P&C. Le département Sinistres de SCOR Global
P&C assiste et controle les activités de chacune d’entre elles mais
demeure chargé de la gestion directe des sinistres importants, liti-
gieux, sériels et/ou latents. Les procédures de gestion des sinistres
des sociétés cédantes font par ailleurs I'objet d'audits.

Enfin, le Groupe a établi un Comité Grands Sinistres qui se réunit
réguliérement, avec pour objectifs principaux :

W d'évaluer et d’étudier I'impact, au niveau du Groupe, des sinis-
tres importants et/ou stratégiques ;

Bl desurveiller la gestion de ces sinistres dans les différentes lignes
de métier et entités du Groupe ;

B de communiquer a la Direction Générale les enseignements
tirés pour améliorer la stratégie et la politique de souscription.

(e) Limitation des risques

L'exposition au risque est limitée par la diversification de notre lar-
ge portefeuille de contrats d'assurance et de réassurance ainsi que
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celle des zones géographiques de souscription. La volatilité des ris-
ques est également réduite par une sélection stricte des contrats,
le respect des guides de souscription, le recours a des accords de
rétrocession et autres mécanismes de transfert de risque, la gestion
proactive des sinistres ainsi que les audits de souscription, de sinis-
tralité et d’administration effectués aupres des sociétés cédantes.

S’agissant de I'activité Dommage aux biens, SCOR limite son ex-
position en rétrocédant une partie des risques qu'il souscrit. En
régle générale, la rétrocession relative a I'activité Non-Vie est gé-
néralement limitée aux catastrophes et aux risques de dommages
majeurs. En particulier, SCOR souscrit un programme global révisé
tous les ans lequel fournit une couverture partielle pour, au maxi-
mum, trois grandes catastrophes dans I'année. Le programme de
rétrocession inclut aussi bien les rétrocessions traditionnelles que
Iutilisation de solutions offertes par le marché des capitaux (obli-
gations catastrophes par exemple).

S’agissant de I'activité Responsabilité Civile, SCOR alloue moins
de capacité aux nouvelles affaires de cette activité qu’a celles
de I'activité Dommage aux biens. A cet égard, les guides de
souscription limitent la part de SCOR dans les programmes de
Réassurance Responsabilité Civile et sont particulierement res-
trictifs vis-a-vis de certaines régions spécifiques (Floride, Cali-
fornie, etc.).

(f) Evaluation du risque et des sensibilités

S’agissant de I'activité Dommage aux biens, les cumuls géogra-
phigues par péril sont analysés par le biais de logiciels et d’outils
de simulation externes, les principaux d'entre eux étant World Cat
Enterprise (WCE) développé par EQECAT, RiskLink développé par
RMS et Catrader par AIR.

Ces outils permettent au Groupe de quantifier son exposition en
termes de sinistre maximum probable (SMP) a différents niveaux
de probabilité, selon le péril et la localisation géographique. Tenant
compte de possibles événements multiples, I'agrégat global annuel
de SMP par péril fournit les informations requises pour déterminer
le niveau de rétrocession et autres mécanismes de transfert de
risques (obligation catastrophe par exemple) qui sont nécessaires
pour veiller a ce que I'exposition cumulée nette demeure dans des
limites de tolérance acceptables prédéfinies.

Le modele probabiliste utilisé pour les catastrophes s'appuie sur les
incertitudes relatives a la réalisation d'un évéenement donné (incer-
titude sur la fréquence) d'une part et au montant de la perte dans
I"hypothése ou un évenement particulier s'est réalisé (incertitude
sur la gravité) d'autre part. Une bonne compréhension des incer-
titudes associées aux parametres clés du modele est essentielle
pour interpréter les résultats du modéle et prendre des décisions.
Le modele produit une plage d’estimations des pertes et non une
valeur unique. Afin d’identifier et tester les parameétres clés, des
analyses de sensibilité sont conduites de maniére systématique.

S'agissant de I'activité Dommage, les provisions sont sensibles aux
cadences des sinistres encourus. Cependant, dans la mesure ou il
s'agit d’une activité a développement court, la sensibilité de ces
provisions est moindre que celles des provisions de la branche Res-
ponsabilité Civile.

S’agissant de I’activité Responsabilité Civile, |'exposition actuelle
du Groupe peut étre mesurée par les provisions pour sinistres
avérés mais non encore déclarés et pour sinistres déclarés mais
insuffisamment provisionnés (“Provisions IBNR”). La méthode
d’évaluation des provisions tient compte des variations des ca-
dences des sinistres encourus et des derniéres tendances, en
particulier celles liées a des changements de I’'environnement
juridique ou a I'estimation de I'impact de I'inflation sur les si-
nistres.

Cependant, il ne saurait étre déduit des mesures détaillées ci-
dessus, y compris celles relatives a |'évaluation, la gestion et au
contréle des risques, une quelconque garantie que le Groupe est
protégé contre les conséquences des sinistres imprévisibles, en
fréquence et sévérité, en Réassurance Non-Vie.

B. Réassurance Vie

Les principales catégories de risques concernant la Réassurance
Vie sont les risques biométriques, comportementaux et catastro-
phigues, ainsi que les risques de crédit (se référer aux Paragraphes
4.2 - Marchés financiers et 4.2.4 - Nous devons faire face aux
risques liés au taux de change) et les risques de marché (se référer
aux Paragraphes 4.2 - Marchés financiers et 4.2.3 - Nous devons
faire face a d'autres risques financiers).

(a) Risques biométriques

L'évaluation des risques biométriques est au coeur du métier de
souscription en Réassurance Vie. Ces risques sont liés aux évolu-
tions défavorables des sinistres des sinistres mortalité, morbidité,
longévité et pandémie pour les assureurs directs et les réassureurs.
L'évaluation de ces risques est menée par les souscripteurs risques
aggravés et les actuaires de SCOR Global Life sur la base des don-
nées induites de I'expérience du portefeuille de SCOR Global Life,
des informations provenant des cédantes ainsi que des informa-
tions publiques pertinentes, comme par exemple les études et ta-
bles de mortalité ou d'invalidité fournies par les divers organismes
statistiques.

M Risque de mortalité

Le risque de mortalité est le risque de perte lié a un taux de mor-
talité plus élevé que prévu (d0 a une plus grande fréguence des
sinistres et/ou a un co(t des sinistres plus élevé dans le portefeuille
assuré), lesquels peuvent résulter notamment de la volatilité gé-
nérale, d'une tendance négative long terme, ou d'un événement
exceptionnel.



M Risque de morbidité

Les produits couvrant la morbidité, tels que ceux couvrant la ma-
ladie grave, I'invalidité a court et long termes ou la dépendance,
peuvent subir I'impact notamment d'une évolution négative de
la santé (due par exemple a |'obésité, la pollution, le stress, etc.)
ou d'une amélioration des diagnostics médicaux qui permettent
de détecter de nouveaux sinistres et ont pour conséquence d’en
augmenter le nombre.

W Risque de longévité

Le risque de longévité correspond au risque de perte due a un
allongement inattendu de la durée de vie de I'assuré ou du béné-
ficiaire. Ce risque peut avoir un impact sur les traités de retraite
garantie (“annuities”), de dépendance ou autre protection du ris-
que de longévité.

M Pandémie

En Réassurance vie, la pandémie représente un risque majeur. Au
siecle dernier, trois grandes vagues de grippe ont touché des mil-
lions de personnes. Le Groupe pourrait subir un sinistre important
en cas de survenance d'un évenement similaire du fait de I'aug-
mentation de la mortalité au-dela de la volatilité habituelle. A cet
égard, des experts étudient de prés sile virus HSN1 (incriminé dans
les cas de grippe aviaire) serait susceptible de se transmettre d'un
humain a un autre, ce qui représenterait une cause probable de
pandémie. Les perspectives de développement potentiel d'autres
maladies contagieuses sont également étudiées. Il doit cependant
étre noté que, d'une maniére générale, I'amélioration des moyens
de communication et des mesures de santé publique ainsi que les
progrés de la recherche en matiére de vaccins rendent les estima-
tions de perte moins séveres que par le passé.

(b) Risques comportementaux

SCOR Global Life est également exposé aux risques liés au com-
portement des assurés. Cela inclut les risques résultant de deman-
des frauduleuses, d'anti-sélection au détriment de |'assureur, de
défaillance, ou de I'exercice par I'assuré d’options de résiliation
anticipée différemment de ce qui était attendu.

M La défaillance

La défaillance fait référence aux contrats résiliés avant échéance par
les assurés. Selon le type de contrat, un taux de défaillance plus ou
moins important peut réduire plus ou moins sensiblement le revenu
attendu de SCOR Global Life. Les défaillances peuvent ne pas corres-
pondre aux prévisions et s'avérer plus nombreuses du fait d'une mo-
dification de I'environnement économique ou encore pour d'autres
raisons, comme par exemple la modification d'avantages fiscaux liés
aux contrats d'assurance, la dégradation de I'image de la cédante,
I'apparition de produits plus attractifs sur le marché, etc.
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B Risques d'anti-sélection

L'anti-sélection renvoie au probleme d'asymétrie de I'information
entre 'assuré et I'assureur. L'individu qui souscrit une assurance
vie ou une assurance santé a en effet généralement une meilleure
connaissance de son propre état de santé que |'assureur. Le risque
pour l"assureur et le réassureur est donc que 'assuré décide déli-
bérément entre autres de :

— souscrire une police en sachant que son risque de déclarer un
sinistre est élevé ou plus élevé que la moyenne ;

— résilier une police en sachant que son risque de déclarer un sinis-
tre est faible ou inférieur a la moyenne ;

— choisir une option qui augmentera les prestations a verser au
bénéficiaire.

(c) Risques catastrophiques

Comme indiqué précédemment, des événements imprévus de type
catastrophes naturelles ou attaques terroristes peuvent provoquer
des dégats matériels importants affectant les activités Non-Vie de
SCOR. En outre, de tels événements peuvent causer un nombre
de déces et/ou de blessés graves trés important et avoir en consé-
guence un impact potentiel significatif sur I'activité Vie de SCOR,
en particulier en cas de souscription de contrats professionnels
collectifs couvrant les salariés travaillant dans une méme entreprise
et dans un méme lieu.

(d) Risques liés a la nature des garanties

Certains produits d'assurance vie incluent des garanties, le plus
fréquemment relatives aux taux de prime, aux prestations ver-
sées, aux valeurs de rachat, aux valeurs a I'échéance, ou encore a
la participation aux bénéfices technigues ou financiers. D'autres
garanties peuvent également exister, concernant par exemple des
ajustements automatiques de prestations ou des options appli-
quées aux polices d'assurance de rente différée.

De telles garanties peuvent étre expressément ou implicitement
couvertes par le réassureur au titre du contrat de réassurance et
ainsi exposer ce dernier au risque de développements défavorables
tendant a I'laugmentation de la valeur de la garantie offerte et né-
cessitant ainsi une augmentation des provisions correspondantes.

(e) Controle du Risque

Des mandats pour la souscription de contrats de Réassurance Vie
sont attribués aux unités commerciales sur une base exclusive. Les
traités de Réassurance Vie sont ainsi souscrits par des experts en
Réassurance Vie ayant une trés bonne connaissance des particu-
larités de leurs marchés. Les contrats Vie souscrits doivent étre en
ligne avec les guides de souscription et de tarification spécifiques
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au marché considéré. Ceux-ci spécifient en particulier le type de
contrat et ses conditions d’acceptation. Ils précisent également
la rétention de SCOR Global Life pour divers risques et types de
couvertures. Toute dérogation a ces guides doit faire I'objet d'une
demande soumise a I'analyse des départements Actuariat et Ges-
tion du Risque de SCOR Global Life de sorte a s'assurer que le
contrat méme dérogatoire respecte des limites de tolérance au
Risque et certains critéres de rentabilité en termes de retour sur le
capital alloué.

Quant a I'exposition cumulée du portefeuille, elle fait I'objet d'une
surveillance constante. Un tel contréle des cumuls d'exposition
permet d'identifier les risques excédant la rétention de SCOR Glo-
bal Life et en conséquence de rétrocéder les montants correspon-
dants. Les limites de rétention sont révisées tous les ans sur la base
du profil de risque du Groupe.

(f) Limitation des risques

Les risques biométriques, autres que la pandémie, sont diversifiés
par zone géographique et par produit permettant ainsi une ex-
périence de sinistralité proche de la loi des grands nombres. Les
risques de pointe en mortalité, invalidité et maladie grave sont,
selon les cas, couverts par des programmes de rétrocession en
excédent de plein par téte ou, dans certains cas, en excédent de
sinistre par téte ou par événement. En 2008, SCOR Global Life a
par ailleurs conclu un Mortality Swap entierement collatéralisé
avec JP Morgan afin de réduire I'exposition de SCOR aux chocs de
mortalité les plus importants.

Afin de demeurer a la pointe des analyses biométriques et scien-
tifiques, SCOR Global Life a créé quatre centres techniques de
recherche au sein du département Actuariat Central Vie chargés
d'analyser et évaluer les facteurs clés inhérents aux risques de mor-
talité, longévité, dépendance et invalidité. Ces centres de recher-
che émettent des recommandations afin d‘appliquer les résultats
de recherche a la tarification, au controle de la souscription et a la
fixation des limites d'exposition.

Afin de réduire les risques comportementaux potentiels, SCOR
Global Life effectue une évaluation compléte de la cédante, de la
clientéle cible de celle-ci, du marché et de I'élaboration du contrat
d'assurance. Les risques d'anti-sélection sont réduits par une ré-
daction précise des contrats et par un processus de souscription
médicale et financiére sélectif et étroitement défini. SCOR réduit
les risques de défaillance grace a des clauses appropriées stipu-
lées aux traités de réassurance ainsi que par la diversification des
produits, des clients et des marchés dont I'exposition au risque de
défaillance est variable.

Ainsi notamment, un grand nombre de contrats Dépendance et Ma-
ladie Grave inclut des clauses d'ajustement de primes. Dans le cas des
contrats Dépendance, les ajustements de primes sont congus pour
compenser I'éventuelle dérive de la longévité. Quant aux contrats

Maladie Grave les ajustements de prime réduisent les impacts néga-
tifs potentiels des futurs sinistres du fait d'une détérioration générale
de la santé et d'une amélioration des diagnostics médicaux.

Cependant, il ne saurait étre déduit des mesures détaillées ci-des-
sus, y compris celles relatives a I'évaluation, la gestion et au contro-
le des risques, une quelcongue garantie que le Groupe est protégé
contre les conséguences des risques en Réassurance Vie.

C. Interdépendance des marchés Non-Vie et Vie

Les activités de Réassurance Non-Vie et Vie sont exercées dans
deux environnements de marché distincts. Elles sont soumises a
des contraintes externes hétérogéenes ayant des corrélations extré-
mement limitées entre elles. La diversification et I'équilibre global
entre ces deux activités au sein du Groupe sont donc des facteurs
de stabilisation. Dans certains cas, cependant, I'évolution des ac-
tivités Non-Vie et Vie sont liées entre elles ainsi qu’a celle des mar-
chés financiers. Ceci expose SCOR a des risques de corrélation et/
ou de cumuls difficiles a quantifier.

Les évenements accidentels de type catastrophes naturelles ou
attaques terroristes peuvent occasionner d'importants dommages.
Ces catégories de risques affectent avant tout les opérations Non-
Vie. Toutefois, si a I'occasion de ces évenements, le Groupe devait
faire face a un grand nombre de dommages corporels, il ne peut
étre exclu que des pertes affectent également I'activité Vie. Ceci
pourrait en particulier avoir un impact sur les traités de réassurance
collectifs couvrant les salariés d’'une méme entreprise travaillant
dans un méme lieu.

En cas de catastrophes naturelles importantes faisant de nombreu-
ses victimes, les pertes générées en Vie et Non-Vie pourraient en
outre éventuellement se combiner avec des pertes sur les actifs
financiers liées a une possible réaction des marchés financiers (par
exemple, taux d'intérét, taux de change et cours de bourse). De la
méme maniére, une pandémie majeure pourrait causer une chute
des marchés financiers et/ou des interruptions de travail.

SCOR tient compte dans son modéle interne de I'effet de la diversi-
fication entre ces deux marchés (Vie et Non-Vie) en définissant des
parametres d'interdépendance de ses lignes de métier.

Au nombre des facteurs externes d’interdépendance, on compte
notamment les risques économigues et politiques, lesquels peu-
vent avoir une incidence sur I'aptitude de SCOR a accroftre ses
portefeuilles tant en Vie qu’en Non-Vie.

Les risques économiques sont liés au ralentissement de la croissan-
ce économique ou a la récession sur les principaux marchés. Dans
ce genre de situation, les ménages peuvent étre amenés a souscrire
moins d’assurance, a suspendre certains paiements de primes ou
a résilier plus t6t que prévu les contrats d’assurance sous-jacents
aux traités existants tant en Vie qu’en Non-Vie.



SCOR fait face a ce type de risque grace a une diversification géo-
graphique, a une diversification des produits, et a une diversifica-
tion des marchés.

Les risques politiques se caractérisent par une instabilité sociale et
politique dans certains pays. Les marchés émergents y sont par-
ticulierement sensibles et ces risques conditionnent la croissance
de leurs activités commerciales. Ainsi, dans de tels pays, des chan-
gements substantiels de réglementation, notamment sur le plan
fiscal et commercial, sont des facteurs de risque qui s'averent plus
probables que sur les marchés plus développés.

SCOR limite ces risques en poursuivant une politique d’expansion
internationale prudente.

4.1.2 NOUS SOMMES EXPOSES A DES PERTES EN RAISON
D’EVENEMENTS CATASTROPHIQUES

Comme les autres sociétés de réassurance, SCOR peut étre exposé
a des pertes multiples de biens et/ou personnes assurés résultant
d’'un seul événement, qu’il s'agisse d’une catastrophe naturelle de
type ouragan, vent violent, inondation, gréle, tempéte de neige ou
séisme, ou d'une catastrophe d’origine humaine de type explosion
ou incendie dans un grand site industriel ou acte de terrorisme.
Tout évenement de ce genre peut générer des pertes pour SCOR
dans une ou plusieurs lignes de métier.

En particulier, la principale exposition du Groupe aux catastrophes
naturelles en Non-Vie concerne les tremblements de terre, notam-
ment au Japon, a Taiwan, au Canada, au Portugal, au Mexique, en
Israél, au Chili, en Italie, aux Etats-Unis et en Turquie, ainsi que les
tempétes, inondations et potentiellement d'autres phénomeénes
météorologiques notamment en Europe, en Asie, aux Caraibes et
aux Etats-Unis.

La fréquence et la gravité de tels événements catastrophiques, no-
tamment des catastrophes naturelles, sont par nature imprévisibles.
Cette imprévisibilité inhérente rend les projections et I'évaluation
des risques incertaines pour une année donnée. Par conséquent,
la charge de nos sinistres peut varier de maniére significative d'une
année a l'autre, ce qui peut avoir un impact significatif sur notre
rentabilité et notre situation financiere. En outre, selon la nature
des sinistres, leur fréquence, le temps écoulé avant leur déclara-
tion, les conditions prévues aux polices concernées, nous pouvons
étre amenés a verser de larges indemnités sur une courte période.
Aussi pouvons-nous étre contraints de financer I'exécution de nos
obligations contractuelles en liquidant des investissements, alors
méme que les conditions de marché sont défavorables, ou en le-
vant des fonds a des conditions désavantageuses.

Nous gérons notre exposition aux catastrophes par des pratiques
de souscription sélectives, notamment en limitant notre exposi-
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tion a certains événements dans certaines zones géographiques
(comme par exemple les ouragans désormais fréquents dans le
golfe du Mexique), en surveillant I'accumulation de nos risques par
zone géographigue et en rétrocédant une partie de ces risques a
d’autres réassureurs (alors appelés rétrocessionnaires) soigneuse-
ment sélectionnés sur la base des informations publiques afféren-
tes a leur solidité financiére. Nous analysons notre exposition aux
catastrophes naturelles a I'aide de logiciels de modélisation World
Cat Enterprise (EQECAT), RiskLink (RMS) et Catrader (AIR).

Différentes mesures du risque (telle la Value at Risk ou |'Expected
Shortfall) par péril et par région fournissent les informations requi-
ses pour déterminer le niveau de rétrocession et autres mécanismes
de transfert de risques (obligations catastrophe par exemple) qui
sont nécessaires pour veiller a ce que I'exposition cumulée nette
demeure dans des limites de tolérance acceptables. La stratégie
de modélisation est basée sur 2 piliers, a savoir d'une part, pour
les régions de risques de pointe (les régions de rang 1), I'étude
comparative des modeéles disponibles sur le marché et I"utilisation
sophistiquée de deux d'entre eux, et d'autre part, pour les régions
derang 2 et 3 I'utilisation du modéle le plus approprié. Limpact de
pertes potentielles non modélisées mais probables est également
étudié en tenant compte des cumuls de nos engagements et des
hypothéses de sinistres maximum probables pour chaque péril et
chaque région.

Au cours de 2008, les principales accumulations suivies ont été :

B tremblements de terre en Asie-Pacifique : Australie, Japon, Nou-
velle-Zélande, Taiwan ;

| typhons en Asie-Pacifique : Australie, Japon, Corée du Sud,
Taiwan ;
B tremblements de terre au Canada ;

W ouragans, Tremblements de terre dans les Caraibes ;

B tremblements de terre en Europe, Moyen et Proche-Orient :
Autriche, Espagne, Gréce, Israél, Italie, Jordanie, Portugal, Rou-
manie, Suisse, Turquie ;

B tempétes en Europe : Irlande, Royaume-Uni, France, Belgique,
Pays-Bas, Luxembourg, Allemagne, Danemark, Suéde et
Norvege ;

B tremblements de terre en Amérique du Sud et Centrale : Chili,
Colombie, Mexique, Pérou ;

B tremblements de terre, Ouragan, Tornade/Gréle, et Tempétes
de neige aux Etats-Unis.

En réassurance Vie, des capacités maximales de souscription sont
définies pour limiter I'exposition de SCOR Global Life sur les dif-
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férents types de traités souscrits, proportionnels et non propor-
tionnels, qui couvrent des contrats individuels ou collectifs. Ces
capacités sont revues tous les ans, notamment en fonction des
capacités obtenues par les couvertures de rétrocession achetées
par le Groupe. Parmi ces limitations on trouve : I'engagement
maximum par téte cumulé pour toutes les expositions de SCOR, y
compris des marges de prudence, I'engagement annuel maximum
pour les couvertures non proportionnelles par téte ou par événe-
ment, I'engagement maximum par pays pour les expositions non
proportionnelles par événement, une approche restrictive vis-a-vis
des risques terroristes ou nucléaires. Les expositions par risque ou
par événement, pour I'ensemble du portefeuille, sont gérées en
agrégeant la rétention de SCOR et la capacité obtenue par l'inter-
médiaire des programmes de rétrocession.

Cependant, il ne saurait étre déduit des mesures détaillées ci-des-
sus, y compris celles relatives a la gestion des risques par zones
géographiques et aux rétrocessions, une quelconque garantie que
le Groupe est protégé contre des dommages liés a des sinistres ca-
tastrophiques, ni que SCOR continuera a obtenir a I'avenir des ca-
pacités de rétrocession a des tarifs commercialement acceptables.
En outre, bien que nous limitions notre exposition a des niveaux
acceptables, il demeure possible que de multiples événements ca-
tastrophiques puissent avoir un impact défavorable significatif sur
nos revenus actuels et futurs, notre résultat net, notre trésorerie et
notre situation financiere.

Se référer aussi au Paragraphe 4.1.6 - Nos résultats pourraient
durement étre affectés par I'incapacité de nos cédantes/rétroces-
sionnaires ou d'autres membres de groupements auxquels nous
participons a remplir leurs engagements et par I'impossibilité de
rétrocéder des engagements a des conditions acceptables.

4.1.3 NOUS POURRIONS SUBIR DES PERTES DU FAIT DE
NOTRE EXPOSITION AU RISQUE DE TERRORISME

Dans le cadre de notre activité, nous sommes amenés a assurer les
conséqguences d'attaques terroristes. Ces risques, dont |'attaque
du 11 septembre 2001 aux Etats-Unis a démontré I'ampleur po-
tentielle, peuvent atteindre tant les personnes que les biens.

Se reporter au Paragraphe 20.1.6 - Annexe aux comptes consolidé,
Note 28 : Litiges, pour une description de la situation des conten-
tieux sur le World Trade Center (WTC).

Apres |'attaque du 11 septembre 2001, nous avons adopté des
régles de souscription visant a exclure ou a limiter I'exposition au
risque de terrorisme dans nos contrats de réassurance, en parti-
culier pour les pays et/ou pour les risques considérés comme les
plus exposés. Toutefois, leur mise en place n’a pas toujours été
juridiguement possible, notamment sur nos principaux marchés.
Ainsi, dans certains pays européens, la réglementation ne permet

pas |'exclusion du risque de terrorisme des polices d'assurance.
En raison notamment de telles contraintes réglementaires, nous
avons activement soutenu la création de groupements (ou pools)
impliquant les acteurs des marchés de I'assurance et de la réas-
surance ainsi que les autorités publiques afin de mutualiser les
risques terroristes entre les membres de ces groupements. Nous
participons ainsi et entre autres aux pools qui ont été créés dans
certains pays tels que la France (GAREAT), I’Allemagne (Extremus),
et les Pays-Bas (NHT), ce qui nous permet de connaitre et de limiter
nos engagements. Aux Etats-Unis, le Terrorism Risk Insurance Act
("TRIA") voté en novembre 2002 pour 3 ans, prolongé jusqu’au
31 décembre 2007 par le Terrorism Risk Insurance Extension Act
("TRIEA"), a été reconduit pour 7 ans, soit jusqu’au 31 décem-
bre 2014, par le Terrorism Risk Insurance Program Reauthorization
Act ("TRIPRA"). Ces lois instaurent un programme d'aide fédérale
au bénéfice des compagnies d'assurance afin qu’elles couvrent les
sinistres dus a des actions terroristes. A ce titre, le TRIPRA exige
que les actes terroristes soient couverts par les assureurs. Malgré le
TRIPRA et |'aide fédérale qu’il prévoit, le marché américain de I'as-
surance reste exposé a certains co(ts significatifs en la matiére. Le
Groupe controle donc trés strictement son exposition sur le mar-
ché U.S., notamment du fait de I'obligation d'assurance ainsi créée
par la loi. Outre les obligations légales précitées, le Groupe peut
décider de réassurer certains risques de terrorisme, généralement
en limitant la couverture accordée a ses clients par événement et
par année d’assurance.

Par conséquent, de nouveaux actes de terrorisme, que ce soit aux
Etats-Unis ou dans d'autres pays, pourraient entrainer des régle-
ments de sinistres importants et affecter significativement nos re-
venus actuels et futurs, notre résultat net, notre trésorerie et notre
situation financiere.

4.1.4 NOUS POURRIONS SUBIR DES PERTES DU FAIT
DE NOTRE EXPOSITION AU RISQUE DE POLLUTION
ENVIRONNEMENTALE ET AUX CONSEQUENCES

DE LA PRESENCE D’AMIANTE

Comme d'autres réassureurs, nous sommes exposés au risque de
pollution environnementale et aux conséquences de la présence
d’amiante, notamment aux Etats-Unis. Aux termes des contrats
conclus, les assureurs ont I'obligation de nous informer de tout
sinistre, méme potentiel, dont ils ont connaissance. Cependant,
les déclarations de sinistres potentiels relatifs a I'environnement
et a I'amiante que nous recevons de leur part sont généralement
imprécises dans la mesure ou ceux-ci n'ont pas toujours procédé a
I"évaluation du sinistre au moment ot ils nous le déclarent. Du fait
de ces imprécisions, mais aussi des incertitudes liées a I'étendue de
la couverture des polices d'assurance, a I'éventuel plafonnement
de certaines réclamations, au nombre de ces sinistres et aux nou-
veaux développements en matiére de responsabilité de I'assureur
et de I'assuré, nous ne pouvons, a I'instar des autres réassureurs,



évaluer que de maniére trés approximative notre exposition poten-
tielle aux sinistres environnementaux ou causés par I'amiante, qu'il
s'agisse de sinistres déclarés ou de sinistres non encore déclarés.

En 2008, SCOR a réduit son exposition aux risques liés a I'amiante
et aux risques environnementaux grace a la réalisation d'impor-
tantes commutations. SCOR procéde a une évaluation de ses en-
gagements et de leur évolution possible notamment grace aux
techniques actuarielles et par référence aux pratiques du marché,
ce qui lui permet de négocier opportunément les conditions de
commutation. Le Groupe a l'intention de poursuivre et dévelop-
per cette politique de commutation en 2009 ainsi que les années
suivantes. Il est a prévoir que cette politique affecte les cadences
de réglement de facon limitée dans les années a venir, mais I'im-
pact de ces changements sur les cadences de reglement devrait
progressivement améliorer la prévisibilité des sinistres et réduire la
volatilité potentielle des provisions.

En tout état de cause, au regard de |'évolution de I'environne-
ment juridique, en ce compris celle du droit de la responsabilité
civile et de la jurisprudence, aux Etats-Unis en particulier, et éga-
lement au regard des progres scientifiques et médicaux, |I'évalua-
tion du co(t final des sinistres causés par la présence d’amiante
ou par la pollution environnementale pourrait augmenter dans
des proportions qui restent difficiles a évaluer. Parmi les facteurs
susceptibles d'accrofitre notre exposition aux conséquences de la
présence d’amiante, il convient de citer I'augmentation du nom-
bre des demandes d’'indemnisation ou du nombre des personnes
susceptibles d’étre exposées a ces risques. L'évaluation de notre
exposition est rendue d’'autant plus délicate que les demandes
d’'indemnisation correspondantes sont a développement long.
SCOR se fonde par conséquent notamment sur des évaluations de
marché, dont les “survival ratios”, pour constituer ses provisions,
étant toutefois précisé que les données actuellement disponibles
portent, en ce qui concerne le marché américain, sur des années
de souscription anciennes pour lesquelles le Groupe n’est pas si-
gnificativement exposé.

De plus, des provisions IBNR ont été mises en place afin de consti-
tuer un complément de provisions a la fois sur les sinistres connus
et ceux qui ne le sont pas encore a ce stade. Ces provisions sont
révisées et mises a jour trimestriellement.

Compte tenu de ce qui précéde, il est difficile d'évaluer le montant
des provisions a constituer pour les sinistres liés a I'amiante et a la
pollution environnementale et de garantir que le montant prévu
sera suffisant.

Le montant des provisions pour ces risques, ainsi que le nombre et
le montant des sinistres quiy sont liés, sont indiqués au Paragraphe
20.1.6 - Annexe aux comptes consolidé, Note 16 - Passifs relatifs
aux contrats. Des données relatives aux provisions pour les risques
liés a I'environnement et a I'amiante sont également indiquées au
Paragraphe 4.1.5 - Si nos provisions pour sinistres se révélaient étre
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insuffisantes, notre revenu net, notre trésorerie et notre situation
financiere pourraient en étre affectés de maniére négative.

Du fait de ces imprécisions et incertitudes, il nest pas exclu que
nous soyons amenés a régler des sinistres importants relatifs a
I’environnement et a I'amiante ou a augmenter nos provisions de
maniére significative, ce qui pourrait affecter défavorablement
nos revenus actuels et futurs, notre résultat net, notre trésorerie et
notre situation financiére.

4.1.5 S NOS PROVISIONS POUR SINISTRES SE
REVELAIENT ETRE INSUFFISANTES, NOTRE REVENU NET,
NOTRE TRESORERIE ET NOTRE SITUATION FINANCIERE
POURRAIENT EN ETRE AFFECTES DE MANIERE NEGATIVE

Nous sommes tenus de maintenir, s'agissant tant des sinistres dé-
clarés que ceux non encore déclarés a la fin de chaque période
comptable, des provisions a un niveau permettant de couvrir le
montant estimé de nos engagements propres ainsi que les frais de
gestion de ces sinistres, montant net de nos estimations de pos-
sibles recours. Nos provisions sont constituées sur la base, d'une
part, des informations qui nous sont fournies par les compagnies
d’assurance cédantes, et en particulier du niveau de leur provision-
nement, et, d'autre part, de notre connaissance des risques, des
études que nous effectuons et des tendances que nous observons
régulierement. Afin de décider du montant de nos provisions, nous
passons en revue avec les assureurs et co-réassureurs concernés
les données historiques a notre disposition et cherchons a anti-
ciper I'impact de divers facteurs, comme par exemple les lois et
réglements ainsi que les décisions judiciaires susceptibles d'affecter
le montant des pertes potentielles liées a des sinistres, les chan-
gements d'attitudes au niveau social et/ou politique susceptibles
d’aggraver |'exposition aux risques, les tendances en matiére de
mortalité et morbidité, ou encore toute évolution du contexte éco-
nomique général.

Comme évoqué précédemment, |'établissement des provisions,
ainsi d'ailleurs que la tarification des polices, sont fonction de cer-
taines hypothéses ou informations en provenance de tiers qui,
si elles s'avérent erronées, pourraient affecter nos résultats. En
dépit des audits que nous réalisons aupres des compagnies qui
nous cédent leurs risques et de nos contacts fréquents avec celles-
ci, il n"en demeure pas moins que nous sommes dépendants de
leur évaluation du risque en vue de la constitution de nos propres
provisions.

Comme pour les autres réassureurs, les incertitudes inhérentes
a I'estimation de nos provisions sont par ailleurs accrues compte
tenu des délais importants entre la survenance d’'un dommage
d'une part, la déclaration a I'assureur primaire d’autre part et la
déclaration au réassureur enfin, et compte tenu encore des dé-
lais entre le paiement des sinistres par I’assureur primaire et le
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dédommagement par le réassureur. Notons a cet égard que les
pratiques en matiére de provisions peuvent diverger entre com-
pagnies cédantes.

Un autre facteur d'incertitude réside dans le fait que certaines de
nos activités sont a développement long, dont notamment les ac-
cidents du travail, les sinistres liés a la responsabilité civile géné-
rale ou ceux liés a la pollution environnementale ou a la présence
d'amiante. S'agissant de tels sinistres, il s’est avéré nécessaire dans
le passé de réviser |'évaluation de notre exposition potentielle au
risque et, par conséquent, de nos provisions correspondantes.

D’autres facteurs d'incertitude, pour certains déja évoqués ci-des-
sus, sont liés a I"évolution des lois, des reglements, de la jurispru-
dence et de la doctrine, ainsi que I'évolution des actions collectives
en justice (“class action”), particuliérement aux Etats-Unis.

Certes, des actuaires internes revoient annuellement I'adéquation
des provisions, et si cela est jugé nécessaire, des audits de porte-
feuilles sont effectués. En outre, la mise en place de procédures
de provisionnement strictes définies au niveau du Groupe, la forte
diversification du portefeuille, la politique de provisionnement
prudente, I'utilisation par des professionnels hautement qualifiés
d’outils fiables et de méthodes actuarielles de tout premier ordre,
ainsi qu'une volonté de transparence tant en interne qu’en exter-
ne, tendent a minimiser le risque d‘inadéquation des provisions.

Pour autant, nous sommes soumis a I'ensemble des facteurs d'in-
certitude décrits ci-dessus, et par conséquent sommes soumis
au risque d'inadéquation des provisions avec nos obligations. En
conséquence, si Nos provisions pour sinistres se révélaient étre in-
suffisantes, notre revenu net, notre trésorerie et notre situation
financiére pourraient en étre affectés de maniére significative.

A. Activité Non-Vie

Le Groupe revoit et met a jour régulierement ses méthodes d'éva-
luation des provisions IBNR. Toutefois, comme mentionné pré-
cédemment, il est difficile d'évaluer précisément le montant des
provisions nécessaires, notamment du fait de I'évolution de I'en-
vironnement juridique susceptible d’affecter le développement
des provisions.

Précisons a cet égard que lorsqu’une cédante est avertie d'un sinis-
tre, ses services de gestion des sinistres établissent des provisions
correspondant au montant estimé du réglement final du sinistre.
Cette estimation est fondée sur les méthodes d'évaluation propres
ala cédante. La cédante reporte ensuite le sinistre a la filiale SCOR
ayant conclu le contrat de réassurance ainsi que son estimation du
co(t du sinistre. Le Groupe enregistre ainsi le montant des provi-
sions tel que suggéré par la cédante mais demeure bien entendu
libre d'enregistrer un montant plus ou moins élevé compte tenu
de la revue et I'analyse de ses propres départements Sinistres et
Actuariat. Ces provisions éventuelles en plus ou en moins sont

décidées en fonction de divers critéres tels que I'engagement du
Groupe, la sévérité du sinistre et la perception du Groupe quant a
la gestion des sinistres par la cédante.

En conformité avec les contraintes réglementaires applicables et en
accord avec les pratiques de l'industrie, le Groupe constitue ainsi,
outre les provisions pour sinistres a payer, des provisions IBNR. Cel-
les-ci représentent :

B le montant final pouvant étre payé par le Groupe a raison de
sinistres ou événements ayant eu lieu mais non encore déclarés
ala cédante ou a I'entité SCOR concernée, et

M |a variation de co(t estimée sur des sinistres dont le Groupe a
déja connaissance.

Lorsqu'il détermine le montant de ses provisions, le Groupe utilise
généralement des techniques actuarielles qui prennent en compte
des données quantitatives résultant de sinistres passés ainsi que,
le cas échéant, des facteurs qualitatifs pertinents. Les provisions
sont également ajustées en fonction des termes et conditions des
contrats de réassurance, et de la diversité de traitement des sinis-
tres pouvant potentiellement affecter I'engagement du Groupe
sur la durée. A I'exception des provisions liées & I'indemnisation
des accidents du travail aux Etats-Unis et de la plupart de celles
enregistrées par Commercial Risk Partners (“CRP"), entité bermu-
dienne du Groupe, lesquelles sont escomptées en application des
réglementations américaines et bermudiennes, le Groupe n’es-
compte pas les provisions des affaires Non-Vie.

Néanmoins, les pertes et prestations des contrats pourraient ne
pas correspondre aux provisions enregistrées dans les états finan-
ciers consolidés du Groupe, et ce de maniére significative.

Un tableau retracant I'évolution des provisions pour sinistres Non-
Vie figure au Paragraphe 20.1.6 - Annexe aux comptes consolidés,
Note 16 - Passifs relatifs aux contrats.

(a) Commutations

En 2008, le Groupe a poursuivi sa politique active de commutation
de ses contrats et des portefeuilles, entamée en 2003, avec pour
principaux objectifs de réduire la volatilité des provisions pour si-
nistres, d'alléger la charge administrative liée a ces portefeuilles, en
particulier les plus anciens, et de permettre la libération du capital
adossé a ces portefeuilles. Cette politique sera poursuivie en 2009,
en focalisant les efforts sur les activités américaines en run-off, les
contrats exposés aux risques amiante et pollution et certains traités
souscrits par I'ancienne société Converium acquise par SCOR.

(b) Risques issus de nos filiales américaines Non-Vie

Aux Etats-Unis, nos opérations incluent les activités courantes et
les activités en run-off. Ces derniéres correspondent principale-



ment aux risques émanant de diverses catégories de contrats de
(ré)assurance souscrits aux Etats-Unis entre la fin des années 1990
et 2002.

Du fait des exigences américaines, nous avons d{ par le passé
renforcer les capitaux permanents de nos filiales américaines. Par
ailleurs, nous avons réorganisé nos filiales Non-Vie aux Etats-Unis.
Enfin, nous avons amélioré et aligné notre politique de souscrip-
tion avec les objectifs globaux du Groupe et mis en place un pro-
gramme de gestion proactive des dépenses.

En janvier 2003, nous avons mis les opérations de CRP en run-off
et, conformément au plan “Back on Track”, nous avons choisi
de nous retirer de certaines lignes d’activité aux Etats-Unis. De-
puis fin 2004, ces opérations dites “Discontinued Business” et de
run-off ont été confiées et gérées par une équipe spécialisée dont
le principal objectif est de contrdler et commuter ces contrats et
portefeuilles chaque fois que cela est possible. En ce qui concerne
CRP, cette politique a permis de réduire de facon tres significative
les expositions restantes.

Grace a cette gestion active de nos activités américaines en run-
off, au renforcement des capitaux de nos filiales américaines
auquel nous avons procédé par le passé, et a leur réorganisation
en vue d'améliorer leur politique de souscription, en ligne avec
les objectifs globaux du Groupe et a une gestion proactive des
dépenses, fin 2008, les risques émanant de nos filiales aux Etats-
Unis ne devraient pas représenter un risque plus important que les
risques des autres entités du Groupe. Néanmoins, compte tenu
de I'environnement spécifique dans lequel elles opérent, nous ne
pouvons fournir aucune garantie que nos filiales américaines Non-
Vie ne subiront pas de difficultés financiéres a I'avenir.

B. Activité Vie

En ce qui concerne I'activité Vie, nous sommes également tenus de
disposer de provisions adéquates pour couvrir nos engagements,
ce en tenant compte des prévisions de rendement des investisse-
ments, des taux de mortalité et de morbidité, du taux de résiliation
des polices et d'autres hypotheses.

Les provisions de sinistralité sont établies sur la base des évalua-
tions du Groupe au “best estimate” tant en termes de mortalité et
de morbidité qu’en termes de résultats des placements financiers
et incluent une provision pour écart défavorable. Pour établir les
meilleures estimations, le Groupe tient compte de son expérien-
ce passée, de ses données internes, des indices du marché, de
comparaisons avec les concurrents et de toute autre information
publique pertinente. Les évaluations de nos engagements rela-
tifs aux sinistres futurs sont déterminées par le Groupe pour des
risques individuels ou des catégories d'affaires et peuvent s'avérer
supérieures ou inférieures a celles établies par les cédantes, en
particulier si elles utilisent des hypothéses ou des tables de mor-
talité différentes. Les provisions de sinistralité incluent a la fois les
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sinistres en cours de réglement et les sinistres avérés non encore
déclarés. Les événements avérés sur une période donnée peuvent
s’avérer plus coliteux que les prévisions et, en conséquence, avoir
un impact négatif sur les résultats opérationnels du Groupe sur la
méme période.

Un tableau retracant I'évolution des provisions mathématiques en
Réassurance Vie figure au Paragraphe 20.1.6 - Annexe aux comp-
tes consolidés, Note 16 - Passifs relatifs aux contrats.

En conséquence de I'ensemble des difficultés exposées ci-dessus
concernant I"évaluation des provisions et leur révision annuelle en
Vie et en Non-Vie, il ne peut étre garanti que le Groupe ne devra
pas augmenter ses provisions dans le futur, ce qui pourrait avoir
un impact négatif significatif sur ses revenus actuels et futurs, son
résultat net, sa trésorerie ainsi que sa situation financiére.

4.1.6 NOS RESULTATS POURRAIENT DUREMENT ETRE
AFFECTES PAR L'INCAPACITE DE NOS CEDANTES,
RETROCESSIONNAIRES OU D'AUTRES MEMBRES

DE GROUPEMENTS AUXQUELS NOUS PARTICIPONS

A REMPLIR LEURS ENGAGEMENTS ET PAR
L'IMPOSSIBILITE DE RETROCEDER DES ENGAGEMENTS
A DES CONDITIONS COMMERCIALES ACCEPTABLES

Nous transférons a des rétrocessionnaires par le biais de contrats
de rétrocession une partie de notre exposition a certains risques.
Ceux-ci prennent alors en charge une partie des pertes et charges
liées a des sinistres contre le versement de primes. Lorsque nous
rétrocédons des risques, nous restons engagés au titre de ceux-ci
envers les cédantes, et devons donc les supporter méme si le rétro-
cessionnaire ne peut remplir ses obligations a notre égard.

Nous supportons en outre un risque financier lié a I'éventuel non
paiement par les cédantes de primes pourtant dues et/ou aux
éventuelles garanties accordées aux cédantes pour sécuriser nos
engagements envers elles. Ainsi, I'incapacité de nos cédantes ou
rétrocessionnaires a remplir leurs engagements financiers (en par-
ticulier paiement des primes, restitution des garanties, paiement
des sinistres) pourrait affecter nos revenus, notre résultat net, notre
trésorerie et notre situation financiere. Nous examinons périodi-
guement la situation financiére de nos cédantes et rétrocession-
naires notamment préalablement a la conclusion de contrats. |l
n’en demeure pas moins que leur solidité financiére peut s'étre
détériorée au moment ot nous leur demandons de payer les mon-
tants dus, ce qui peut intervenir de nombreuses années aprés la
conclusion du contrat. Les créances pour lesquelles une perte est
considérée comme probable font I'objet d'une dépréciation dans
les comptes. Outre les risques précités, nous pouvons étre confron-
tés a un risque systémique dans la mesure ou les événements de
défaillance survenant dans le secteur de la (ré)assurance sont sus-
ceptibles d'affecter I'ensemble de ses acteurs.
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S'agissant plus particulierement du risque de défaillance de nos ré-
trocessionnaires, nous menons une politique prudente de sélection
de ces derniers afin de limiter ce risque. Par ailleurs, une partie de
nos créances sur nos rétrocessionnaires est garantie par des lettres
de crédit ou des dépots de nos rétrocessionnaires.

En outre, nous cherchons a réduire notre dépendance vis-a-vis de
la rétrocession traditionnelle en recourant a des accords de rétro-
cession alternatifs. Ainsi, le 21 décembre 2006, nous avons conclu
un accord pluriannuel de rétrocession de dommages Catastrophes
avec Atlas Ill, un véhicule dédié (SPRV) de droit irlandais, laquelle
est financée par I'émission d’obligations Catastrophes (CAT Bond)
et fournit une couverture de rétrocession additionnelle de EUR
120 millions au profit de SCOR et ses filiales dans le cadre d'un
deuxieme événement ou d'un événement subséquent de type Tem-
péte Europe ou Tremblement de terre Japon dont les pertes sont
déterminées par un modele sur une période courant du 1" janvier
2007 au 31 décembre 2009. Poursuivant sa stratégie de diversifi-
cation des sources de rétrocession, SCOR a procédé a |'émission,
sur le méme modele, en date du 29 novembre 2007 d'un CAT
Bond appelé Atlas IV pour une durée de trois ans et un mois, des-
tiné a fournir une couverture de rétrocession additionnelle de EUR
160 millions au profit de SCOR et ses filiales dans le cadre d'un pre-
mier événement de type Tempéte Europe ou Tremblement de terre
Japon et en date du 19 février 2009 d'un CAT Bond appelé Atlas
V pour une durée de trois ans destiné a fournir une couverture de
rétrocession additionnelle de USD 200 millions au profit de SCOR
et ses filiales dans le cadre d'un événement de type Tremblement
de Terre ou Ouragan aux Etats-Unis ou Porto Rico.

Avec I'acquisition de Converium, le Groupe bénéficie en outre
d’un CAT Bond, appelé Helix, lui procurant une couverture a hau-
teur de USD 100 millions pour un deuxiéme événement ou des
évenements subséquents de type Tempéte Europe, Tremblement
de Terre Japon, Ouragans ou Tremblements de Terre US.

Le 3 mars 2008, SCOR a annoncé que SCOR Global Life avait
conclu un swap de mortalité, entierement collatéralisé, d'une du-
rée de quatre ans avec JP Morgan. Cet accord permet au Groupe
de bénéficier d'une couverture d’'un montant de USD 100 millions,
plus EUR 36 millions, pour faire face a une hausse importante de
la mortalité a la suite d'une pandémie majeure, d'une importante
catastrophe naturelle ou d'un attentat terroriste, pour une période
courant du 1¢" janvier 2008 au 31 décembre 2011.

En tout état de cause, nous sommes exposés au risque de ne plus
pouvoir rétrocéder a I'avenir nos engagements a des conditions
commerciales acceptables.

Enfin, nous participons a divers groupements d'assureurs et de
réassureurs ayant pour but de mutualiser certains risques de pointe
(en particulier les risques terroristes) entre les membres du groupe-
ment (pour plus de détails, se référer au Paragraphe 4.1.3 - Nous
pourrions subir des pertes du fait de notre exposition au risque

de terrorisme). En cas de défaillance d'un membre d'un groupe-
ment, nous pourrions étre amenés a supporter une partie des en-
gagements et obligations de ce dernier, ce qui pourrait la encore
affecter nos revenus, notre résultat net, notre trésorerie et notre
situation financiere.

4.1.7 NOUS OPERONS DANS UN SECTEUR D’ACTIVITE
TRES CONCURRENTIEL

La réassurance est un secteur d'activité fortement concurrentiel.
Al'instar des autres réassureurs, notre positionnement sur le marché
de la réassurance dépend de plusieurs facteurs, tels que la percep-
tion de notre solidité financiére par les agences de notation, notre
expertise en matiére de souscription, notre réputation, notre expé-
rience dans les secteurs considérés, les juridictions dans lesquelles
nous pratiquons nos activités, le montant des primes facturées, la
qualité des modalités de réassurance proposées, les services offerts
et la rapidité de paiement des sinistres. Sur les marchés européens,
américains, asiatiques et sur d'autres marchés internationaux, nous
sommes en concurrence avec de nombreux réassureurs locaux et
internationaux, dont certains ont une part de marché supérieure a
la notre, des ressources financiéres plus importantes et bénéficient
dans certains cas de meilleures notations par les agences de nota-
tion financiere. En 2006 et 2007, le Groupe a renforcé sa position
concurrentielle sur ses marchés stratégiques grace a |'acquisition
de Revios en novembre 2006 et celle de Converium en aolt 2007,
créant ainsi un réassureur Vie et Non-Vie de premier rang.

Nous restons néanmoins exposés au risque de perdre nos avanta-
ges concurrentiels.

En particulier, lorsque la capacité de réassurance est supérieure a la
demande provenant des compagnies cédantes, nos concurrents,
dont certains ont une meilleure notation financiére que la nétre,
peuvent s'avérer mieux placés pour conclure de nouveaux contrats
et gagner des parts de marché a notre détriment.

4.1.8 LA NOTATION FINANCIERE JOUE UN ROLE
IMPORTANT DANS NOTRE ACTIVITE

La notation financiére est particuliérement importante pour toutes
les sociétés de réassurance, y compris pour SCOR, car les cédantes
souhaitent réassurer leurs risques auprés de sociétés ayant une
solidité financiere satisfaisante. Notre activité de réassurance Vie
et celle du pdle Business Solutions (facultatives) en Non-Vie sont
particulierement sensibles a la perception qu’ont nos clients et
prospects de notre solidité financiére notamment au travers de
notre notation. Il en va de méme pour notre activité de réassurance
Traités en Non-Vie sur les marchés anglo-saxons. En outre, certains
de nos traités de réassurance contiennent des clauses offrant aux



cédantes une faculté de résiliation en fonction de notre notation.
Se reporter au Paragraphe 4.1.9 - Une part significative de nos
contrats contient des dispositions relatives a la solidité financie-
re qui pourraient avoir un effet négatif sur notre portefeuille de
contrats et notre situation financiere.

De la méme maniere, certains contrats d’ouverture de crédit par
émission de lettres de crédit stand-by (SBLC credit facility agree-
ments) pourraient donner lieu a la fourniture des actifs en garantie
par le Groupe si sa notation se détériorait.

Le calendrier de revue par les agences de notre notation de solidité
financiére est particulierement important dans la mesure ol nos
contrats ou traités en Non-Vie sont renouvelés selon un calendrier
précis au cours de I'année.

Afin d’'assurer le suivi de notre notation et notamment d’en pré-
venir les modifications défavorables et de susciter et justifier des

FACTEURS
DE RISQUE

modifications favorables, nous entretenons des relations étroites
avec les principales agences de notation. Ces relations prennent
la forme de contacts réguliers au cours de I'exercice afin de leur
exposer nos résultats et notre situation financiere ainsi que de réu-
nions spécifiques en amont de la mise en ceuvre de projets stra-
tégiques ou financiers, afin de s'assurer de leur impact potentiel
sur nos notations.

Il résulte néanmoins de ce qui précede qu’'un abaissement de notre
notation pourrait affecter significativement nos revenus, notre
résultat net, notre trésorerie et notre situation financiere.

SCOR a bénéficié, au cours de I'exercice 2008, d'une amélioration
relative de sa notation par Moody’s Investors Services (“Moody’s"),
Fitch et Standard & Poor’s (“S&P"). Actuellement, les notations
allouées par Standard & Poor’s (“S&P"), A. M. Best (“AM Best"),
Moody’s Investors Services (“Moody’s"”) et Fitch Ratings (“Fitch”),
sont les suivantes :

Solidité financiére

Standard & Poor’s
3 septembre 2008

A-
(perspective positive)

AM Best
14 novembre 2008

A-
(perspective stable)

Moody's
4 décembre 2008

A2
(perspective stable)

Fitch
21 aolt 2008

A
(perspective stable)

4.1.9 UNE PART SIGNIFICATIVE DE NOS CONTRATS
CONTIENT DES DISPOSITIONS RELATIVES A LA SOLIDITE
FINANCIERE QUI POURRAIENT AVOIR UN EFFET NEGATIF
SUR NOTRE PORTEFEUILLE DE CONTRATS ET NOTRE
SITUATION FINANCIERE

Un grand nombre de nos traités de réassurance, notamment aux
Etats-Unis et en Asie mais également de plus en plus souvent en
Europe, contiennent des clauses relatives a notre solidité financiére
prévoyant des facultés de résiliation anticipée pour nos cédantes,
notamment lorsque notre notation est revue a la baisse, ou lorsque
notre situation nette passe sous un certain seuil ou encore lorsque
nous procédons a une réduction de capital. La survenance de tels
événements pourrait ainsi donner |'occasion a certaines cédantes
de mettre un terme a nos relations contractuelles, ce qui pourrait
avoir un effet défavorable significatif sur nos revenus, notre résul-
tat net, notre trésorerie et notre situation financiére.

De la méme maniére, un grand nombre de nos traités de réassu-
rance contiennent I'obligation pour SCOR de mettre en place des
lettres de crédit (Letters Of Credit, ou LOCs) et qui prévoient que

dans les mémes cas que ceux précités nos cédantes ont la faculté
de tirer sur les lettres de crédit négociées par nos soins aupres de
certaines banques et émises par ces derniéres au bénéfice de nos
cédantes.

Les banques qui ouvrent des lignes de crédit utilisables par émis-
sion de lettres de crédit demandent habituellement a SCOR, a cha-
que émission de lettres de crédit, de déposer des actifs en garantie
dont la valeur est au moins égale au montant des lettres de crédit
correspondantes. Ainsi, dans le cas ou une cédante tire sur la lettre
de crédit dont elle est bénéficiaire, la banque émettrice a un droit
aindemnisation en liquidités a I'encontre de SCOR a hauteur de la
somme réclamée par la cédante, droit qu’elle exerce par compen-
sation sur les actifs déposés en garantie par SCOR.

Dans le cas ot un grand nombre de LOCs seraient utilisées simulta-
nément, SCOR pourrait avoir des difficultés a fournir la totalité des
liquidités réclamées. SCOR est ainsi exposé a un risque de liquidité.

Par ailleurs, certaines de nos lignes de crédit utilisables par émission
de lettres de crédit contiennent également des conditions relatives
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a notre solidité financiére dont le non respect pourrait entrainer
la suspension des lettres de crédit en cours et/ou I'interdiction de
bénéficier de nouvelles ouvertures de lignes de crédit ou a tout le
moins la nécessité de renégocier défavorablement de nouvelles
ouvertures de crédit, ce qui pourrait avoir dans certains cas des
conséguences négatives sur nos revenus, notre résultat net, notre
trésorerie et notre situation financiére.

Pour plus de détails sur ces lignes de crédit, se référer au Paragra-
phe 22 - Contrats Importants.

4.1.10 LES RISQUES OPERATIONNELS, Y COMPRIS LES
ERREURS HUMAINES OU LES FAILLES DE NOS SYSTEMES
D’'INFORMATION, SONT INHERENTS A NOTRE ACTIVITE

Les risques opérationnels sont inhérents a toute activité, y compris la
notre. Leurs causes sont diverses et comprennent de facon non ex-
haustive : mauvaise gestion, erreurs ou fraude de la part d’employés,
manquement a |'obligation interne de documenter une transaction
ou d’obtenir les autorisations internes nécessaires, manguement
aux obligations réglementaires ou contractuelles, failles dans les
systémes informatiques, mauvaises performances commerciales ou
évenements extérieurs. Nous sommes aussi exposés aux risques re-
latifs a la migration des données des sociétés nouvellement acquises
dans nos systemes comptables et opérationnels.

Notre systeme informatique et nos logiciels, en particulier nos sys-
témes de modélisation, de souscription et de tarification, sont fon-
damentaux pour la bonne marche de notre activité. A cet égard, la
technologie et les logiciels que nous détenons en propre jouent un
role important dans notre processus de souscription et contribuent
a notre compétitivité. Nous avons également recours a des licences
portant sur certains systéemes et a des données provenant de tiers.
Nous ne pouvons pas étre certains que notre technologie ou nos
logiciels détenus en propre ou sous licence continueront a fonc-
tionner comme prévu, a étre compatibles les uns avec les autres,
ou que nous aurons accés dans le futur aux mémes fournisseurs
de licence et de services ou a des fournisseurs comparables. Notre
systéme informatique est sujet aux risques de pannes, de coupure
d’électricité, d'attaque par des virus ou des pirates, ou de vols
de données. Une faille ou un défaut majeur dans nos contréles
internes, dans notre systeme informatique ou nos logiciels pour-
raient résulter en une perte d'efficacité de nos équipes, ternir notre
réputation, et/ou augmenter nos dépenses ou nos pertes. Les pro-
cédures de controéle interne destinées a minimiser la survenance
et/ou I'impact des risques précités sont en place et appropriées,
ou sont en phase de formalisation et de déploiement. Néanmoins,
la survenance d’'une défaillance opérationnelle, en particulier en
cas d'échec—toujours possible — de ces procédures de contréle in-
terne, pourrait avoir des conséquences défavorables significatives
sur notre activité, nos revenus actuels ou futurs, notre résultat net,
notre trésorerie et notre situation financiére.

4.1.11 NOUS DEVONS FAIRE FACE A DES RISQUES LIES
AUX ACQUISITIONS RECENTES

Le 21 novembre 2006, SCOR a finalisé le rachat de Revios. Le
8 aolit 2007, SCOR a acquis la majorité du capital social de
Converium Holding AG (“Converium”) ainsi gue son controle
effectif. En 2007 et 2008, SCOR a acquis les actions restant
en circulation et le 5 juin 2008, SCOR est devenu |'actionnaire
unique de Converium (devenu SCOR Holding (Switzerland) AG).
Pour plus d’informations sur cette acquisition, se reporter au
Paragraphe 5.2.1.2 - Offre publique d'achat et d'échange sur les
actions Converium et 5.2.1.3 - Action en annulation des actions
SCOR Holding (Switzerland). Le montant total de la transaction
et I'actif net acquis sont également détaillés dans le Paragra-
phe 20.1.6 — Annexe aux comptes consolidés, Note 3 - Acqui-
sitions.

SCOR a récemment acquis ReMark Group BV (“ReMark”) et Pré-
voyance Ré. Pour plus d'informations sur ces acquisitions, se re-
porter au Paragraphe 20.1.6 — Annexe aux comptes consolidés,
Note 3 - Acquisitions.

Certains risques liés aux sociétés récemment acquises peu-
vent ne pas étre connus

Au vu notamment de la taille et de la complexité des sociétés
acquises et malgré les travaux de due diligence pré-acquisition
effectués (SCOR n'ayant pas toujours eu un acces complet a des in-
formations exhaustives) et les travaux d'intégration menés depuis,
il existe un risque que tous les éléments pouvant avoir un impact fi-
nancier n'aient pas été entiérement et/ou correctement évalués ou
que des risques financiers inconnus ou insoupconnés surviennent,
un tel risque pouvant notamment avoir des conséquences signifi-
catives quant a I'estimation de I'impact de I'acquisition concernée
sur le Groupe combiné.

L'intégration des sociétés acquises récemment peut s'avérer
plus difficile que prévue et pourrait dégager in fine des sy-
nergies moindres que celles escomptées

Le succes du rapprochement des sociétés nouvellement acquises
se mesurera notamment au regard de la réussite de leur intégra-
tion au sein du Groupe. Or, comme dans toute opération de crois-
sance externe réalisée dans le secteur des services en général et de
la réassurance en particulier, intégrer les activités d'une nouvelle
société peut se révéler plus long et/ou plus difficile que prévu. Le
succes de cette intégration dépend, notamment, de la capacité a
maintenir la base de clientéle, a coordonner de maniére efficace les
efforts de développement, en particulier au niveau opérationnel et
commercial, a harmoniser et/ou intégrer les systémes d‘informa-
tion et les procédures internes, et a fidéliser les employés clés. Des
difficultés rencontrées dans I'intégration pourraient entrainer des
coUts d'intégration plus élevés et/ou des économies ou synergies
moins importantes que prévues.



Nous sommes aussi exposés aux risques relatifs a la migration des
données des sociétés nouvellement acquises dans nos systemes
comptables et opérationnels.

Cela étant, les renouvellements en Non-Vie des contrats au 31 dé-
cembre 2007 et au 31 décembre 2008 semblent démontrer que
I'intégration des bases de SCOR et de Converium a été réalisée
sans perte de parts de marché, la réorganisation administrative du
Groupe a évolué positivement.

Les acquisitions récentes peuvent étre parties a certains
litiges qui, s'ils trouvaient une issue défavorable, pourraient
avoir un impact défavorable significatif sur le Groupe

SCOR a hérité et assume désormais la charge des litiges des socié-
tés nouvellement acquises. Les co(ts de ces litiges pourraient avoir
un impact défavorable sur les résultats opérationnels futurs du
Groupe et une issue défavorable d'un ou de plusieurs de ces litiges
pourrait avoir un impact défavorable significatif sur les revenus,
le résultat net, la trésorerie et la situation financiére du Groupe.
Pour plus de détails, se référer au Paragraphe 20.1.6 - Annexe aux
comptes consolidés, Note 28 - Litiges.

4.1.12 NOTRE PORTEFEUILLE EN RUN-OFF DE
GUARANTEED MINIMUM DEATH BENEFIT EST SENSIBLE
AUX VARIATIONS DES MARCHES FINANCIERS ET

AU COMPORTEMENT DES ASSURES

SCOR Global Life a hérité de Converium de contrats de rétroces-
sion dont les engagements sous-jacents résultent de garanties
complémentaires optionnelles (garantie plancher, ou Guaran-
teed Minimum Death Benefit “GMDB") liées a des polices as-
surance vie (variable annuity policies) souscrites aux Etats-Unis.
Ce type d’activité qui comporte en cas de crise financiére un
risque économique spécifique n'est normalement pas couvert
par la politique de souscription de SCOR Global Life. Ces trai-
tés sont en run-off et couvrent au total environ 0,9 million de
contrats qui ont été émis principalement a la fin des années
1990 et incluent divers types de garanties complémentaires. Les
prestations objet des contrats sont dues en cas de déces et si un
contrat est “dans la monnaie”, c’est-a-dire si la garantie excede
le solde du compte de I'assuré. Dans ce cas, et selon les termes
prévus aux contrats de réassurance sous-jacents, est alors due
soit la différence entre le montant de la garantie et le solde du
compte, soit celle entre le montant de la garantie et la valeur
de rachat.

Différents types de Guaranteed Minimum Death Benefits sont cou-
verts, en ce compris :

Bl Retour de prime : la garantie correspond au montant total des
dépots ajustés, le cas échéant, des retraits partiels.
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B Cliguet: aprés un certain nombre d'années, la garantie est ajus-
tée al'équilibre du compte de I'assuré, s'il est supérieur. Le type
le plus répandu est le cliquet (“ratchet”) a 1 an, ou la garantie
est ajustée chaque année a la date anniversaire de la police.

B Cumul : la garantie augmente chagque année depuis sa valeur
initiale, ajustée des dépots et des retraits partiels le cas échéant,
d’un certain pourcentage. Les garanties de cumul réassurées
auprés de SCOR Global Life rémunérent le cumul a un taux
annuel compris entre 3 % et 7 %. Dans de nombreux produits,
particulierement ceux prévoyant les plus hauts pourcentages
de cumuls, une limite haute s'applique (ex : 200 % de la prime
versée par |'assuré ajustée des dépdts et retraits partiels).

M Réinitialisation : apres un nombre donné d’années, la garantie
est ajustée a I"équilibre du compte de I'assuré. Cela signifie que
la garantie peut étre réduite mais rarement en dessous de la
prime payée (ajustée des dépots et des retraits partiels, le cas
échéant).

Les garanties précitées sont appliquées, pour la majorité des
contrats en cours, jusqu’a un age maximum, ce qui implique que
SCOR est libéré de son engagement lorsque le bénéficiaire a at-
teint cette limite d'age.

SCOR Global Life ne détient aucuns fonds liés a des contrats de
ce type, les actifs correspondants demeurant détenus directement
par les compagnies cédantes.

Le montant des engagements de SCOR Global Life sur le porte-
feuille GMDB est déterminé périodiquement, a partir de I'infor-
mation fournie par les compagnies rétrocédantes de SCOR Global
Life. Sa valeur comptable courante ainsi que le détail des types
de bénéfices couverts sont pris en compte pour I'évaluation du
montant net d’exposition de SCOR Global Life au risque GMDB et
de la projection de ses engagements futurs. Pour I'évaluation de
ses engagements, SCOR Global Life utilise également un modéle
actuariel qui génere 1 000 scénarios de performance d'investis-
sement.

Le portefeuille GMDB présente par nature des risques spécifiques.
Ainsi, le montant des engagements est dépendant de I'évolution
des marchés financiers, en particulier I'évolution du prix des ac-
tions, de celui des obligations, des taux d'intérét ainsi que de la
volatilité propre des options. Il dépend aussi du comportement
des assurés, en particulier en cas d’exercice d'un droit de retrait
partiel, ainsi que d'autres facteurs, comme le rachat ou I'utilisation
de différentes options pour choisir les fonds sous-jacents. En tant
que rétrocessionnaire, SCOR Global Life est par ailleurs exposé a
certaines incertitudes provenant de la qualité des données fournies
par les compagnies cédantes et rétrocédantes mais aussi du délai
dans lequel ces données sont fournies. SCOR Global Life est aussi
exposé aux risques inhérents au modele utilisé pour I'évaluation
des engagements de son portefeuille.
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Dans le cadre de I'établissement de la comptabilité liee a I'acquisi-
tion de Converium, SCOR a renforcé les provisions Vie correspon-
dants aux GMDB en run-off de SCOR Global Life. Se référer éga-
lement au Paragraphe 20.1.6 - Annexe aux comptes consolidés,
Note 3 - Acquisitions.

4.1.13 NOUS DEVONS FAIRE FACE A DES RISQUES
DE CREDIT

SCOR est exposé essentiellement aux risques de crédit suivants :
(a) Portefeuilles d'obligations

Nous sommes exposés aux risques liés au marché des obligations.
La dégradation de la situation financiére de certains émetteurs
pourrait se traduire par une forte augmentation de la probabilité
de défaut de versement des coupons voire également du rem-
boursement du capital. Il s’ensuivrait une baisse de la valeur des
obligations de ces émetteurs qui affecterait la valeur de notre por-
tefeuille de placements.

SCOR réduit ce risque par la mise en ceuvre d'une politique de di-
versification géographique et sectorielle des obligations souscrites
et d'exposition plafonnée par émetteur d’obligations. Le Groupe
poursuit une politique d'investissement conservatrice et porte une
attention particuliére sur certains critéres de sélection, notamment
I'appréciation des émetteurs par les agences de notation, ou la
liquidité. Ainsi, le Groupe investit une part significative de son por-
tefeuille obligatoire en obligations d'état et en obligations supra-
nationale et en obligations garanties par un Etat, lesquelles ont
le plus souvent une meilleure notation financiere et un profil de
risque plus faible que les Corporate Bonds.

Pour les investissements obligataires gérés en externe, un cadre
d’investissement spécifique est fourni aux gestionnaires. Les in-
vestissements obligataires gérés en interne sont suivis localement
par chaque entité conformément a son mandat de gestion. Qu'il
s'agisse de gestion interne ou externe, chaque entité suit, direc-
tement ou au travers de gestionnaires externes, les actifs inves-
tis par émetteur, par notation, par secteur d'activité et par zone
géographique, afin d’estimer le risque de concentration de son
portefeuille d'obligations.

D’une facon générale, pour tous types d'investissements (y compris
les obligations), la politique d’'investissement du Groupe est défi-
nie et suivie par le Comité d’Investissement qui se réunit au moins
mensuellement. Il est présidé par le Président-Directeur général du
Groupe et composé notamment du Directeur Financier Groupe,
du Chief Risk Officer Groupe, du Chief Economist, du Directeur des
Investissements, du Président du Directoire de SCOR Global Invest-
ments SE ("SCOR Global Investments”), du Directeur général de
SCOR Global P&C et du Directeur général de SCOR Global Life.

(b) Créances sur les rétrocessionnaires

Au travers des programmes de rétrocession, le Groupe transfere
une partie de ses risques aux rétrocessionnaires. Les rétrocession-
naires prennent alors en charge, contre le versement de primes par
SCOR, les pertes et charges liées a des sinistres couverts au titre
des contrats de rétrocession. Toutefois, le Groupe reste redevable a
I'égard des cédantes du paiement de tous les sinistres couverts au
titre des contrats de réassurance, méme pour la partie rétrocédée
a des rétrocessionnaires et alors méme que les rétrocessionnai-
res ne peuvent remplir leurs obligations a I'égard de SCOR. Nous
supportons donc un risque de crédit en cas de défaillance de nos
rétrocessionnaires.

Dans la mesure ol nos rétrocessionnaires appartiennent au méme
secteur d'activité, les évéenements défavorables survenant dans
ce secteur sont susceptibles d'affecter la situation de I'ensemble
de ses acteurs. Ainsi, le risque auguel nous sommes exposés peut
méme devenir un risque systémique.

Ces risques sont décrits de facon plus détaillée au Paragraphe
4.1.6 - Nos résultats pourraient durement étre affectés par I'inca-
pacité de nos cédantes, rétrocessionnaires ou d’autres membres
de groupements auxguels nous participons a remplir leurs engage-
ments et par I'impossibilité de rétrocéder des engagements a des
conditions commerciales acceptables.

Le Comité de Sécurité est chargé de I'analyse de la sécurité finan-
ciere de chaque rétrocessionnaire ainsi que du montant qui peut
étre cédé a chaque rétrocessionnaire. Le Comité de Sécurité se
réunit régulierement, et plus fréqguemment pendant la période de
renouvellements des traités, et décide des actions a entreprendre
pour limiter I'exposition potentielle de SCOR a la défaillance de
I"'un de ses rétrocessionnaires.

SCOR meéne une politique prudente de sélection de ses rétroces-
sionnaires, notamment en utilisant les moyens suivants :

H analyse des notations financiéres des rétrocessionnaires ;

W analyse d'études externes préparées par les départements de
sécurité des principaux courtiers de réassurance ; A cet égard,
SCOR se réunit au moins deux fois par an avec les départements
de sécurité de deux courtiers de réassurance importants, afin
d’analyser la sécurité de ses rétrocessionnaires.

Par ailleurs, toujours afin de réduire son risque de crédit en prove-
nance de ses rétrocessionnaires, SCOR :

B demande a ses rétrocessionnaires de garantir tout ou partie de
ses créances a leur encontre par la fourniture de sQretés (dépots

espéces, nantissements de titres, lettres de crédit, etc.) ;

B mene une politique de commutation active en Non-Vie.



Le département Rétrocession du Groupe surveille régulierement
son exposition a I'égard des rétrocessionnaires en tenant compte
de tous les soldes des postes comptables pertinents (les sinistres
réels et estimés, les primes, les provisions, les nantissements et les
dépots de garantie).

Outre le recours a la rétrocession traditionnelle, SCOR cherche a
réduire sa dépendance vis-a-vis de ses rétrocessionnaires en re-
courant a des accords de rétrocession alternatifs. Les accords de
rétrocession alternatifs sont décrits de facon plus détaillée au Pa-
ragraphe 4.1.6 - Nos résultats pourraient durement étre affectés
par I'incapacité de nos cédantes, rétrocessionnaires ou d’autres
membres de groupements auxquels nous participons a remplir
leurs engagements et par I'impossibilité de rétrocéder des enga-
gements a des conditions commerciales acceptables.

(c) Créances et dépots sur les cédantes

Nous supportons en outre un risque de crédit en cas de défaut de
paiement par les cédantes des primes dues au titre de I'acceptation
par SCOR d'une partie de leurs risques, ainsi qu’en cas de défaut de
remboursement par les cédantes des dépots versés par SCOR a titre
de garantie de ses engagements envers celles-ci, quelle qu’en soit la
cause (y compris délai contractuel de paiement, retard, insolvabilité).

Le risque de crédit peut ainsi notamment provenir d’'un montant dé-
posé aupres d'une cédante dont la valeur dépasserait I'engagement
technique de SCOR auprés de cette méme cédante, en particulier
lorsque son droit & compensation entre le montant déposé et son en-
gagement technique venait a disparaftre, ou lorsque la possibilité pour
SCOR de recouvrer le montant déposé venait a étre compromis.

SCOR examine périodiguement la situation financiére de ses cé-
dantes. Ainsi, s'il est avéré que leur solidité financiére s'est dété-
riorée entre le moment ol leur engagement financier est conclu
et celui ou il doit étre réalisé (ce qui peut représenter plusieurs
années), les créances correspondantes pour lesquelles une perte
est considérée comme probable font I'objet d’une provision cor-
respondante dans les comptes de SCOR.

L'incapacité de nos cédantes a remplir leurs engagements financiers
pourrait avoir un impact sur nos revenus actuels et futurs, notre ré-
sultat net, notre trésorerie et notre situation financiére. Les risques
portant sur les créances sur les cédantes sont décrits de facon plus
détaillée au Paragraphe 4.1.6 - Nos résultats pourraient durement
étre affectés par I'incapacité de nos cédantes, rétrocessionnaires
ou d'autres membres de groupements auxquels nous participons a
remplir leurs engagements et par I'impossibilité de rétrocéder des
engagements a des conditions commerciales acceptables.

(d) Dépots aupres d’une banque

Le risque de crédit pourrait survenir de la perte de tout ou partie
des liquidités déposées auprés d'une banque de détail dans I'éven-

FACTEURS
DE RISQUE

tualité ou cette banque ne puisse plus honorer ses engagements
(par exemple apres une liquidation).

SCOR réduit son exposition a ce risque en répartissant ses dépots
especes aupres d'un grand nombre de banques de détail. Ces dé-
pots sont surveillés régulierement pour chaque banque et par zone
géographigue, en suivant sa notation financiere et en évaluant la
probabilité de défaut. Dans le cadre de la crise financiére actuelle,
un nombre croissant de banques en difficulté bénéficient de pro-
tections gouvernementales (par exemple garanties des dépdts ou
nationalisation). Les dépéts faits par SCOR aupres de ces banques
disposent en conséquence de ces protections.

(e) Crédit & Caution

SCOR est exposé au risque de crédit au travers de son portefeuille
Crédit & Caution. En effet, en réassurant les engagements de ses
clients, assureurs-crédit et assureurs émettant des cautions, SCOR
s'oblige, en cas de défaillance des sociétés sur lesquelles ses cé-
dantes sont exposées, a les indemniser a hauteur de la part qu'il
réassure.

La plupart des affaires se situent en Europe et concernent des sec-
teurs d'activités trés divers.

L'activité Crédit & Caution de SCOR ne couvre niles CDS (Credit
Default Swap), ni les préts immobiliers notamment aux Etats-
Unis, et ne présente également aucune exposition sur les diffé-
rents rehausseurs de crédit américains (“monoliners” ou "gua-
rantors").

La politique de souscription de SCOR est particulierement pru-
dente dans ce domaine. SCOR surveille tout spécialement ses prin-
cipales expositions dans ce secteur. En outre, SCOR bénéficie de
la part de ses cédantes spécialisées de leur savoir-faire en matiére
de prévention des risques, ces derniéres ajustant en permanence
leurs propres niveaux d'exposition en fonction de I'évolution de la
solidité financiére des débiteurs qu’elles assurent.

(f) Profits futurs des traités de réassurance Vie

Le paiement des profits futurs sur les contrats de réassurance Vie
nécessite que la cédante soit solvable : de ce fait, SCOR risque de
subir une diminution de valeur de son portefeuille de contrats Vie
en cas d'insolvabilité de la cédante. Dans un tel cas, il se pourrait
que la VOBA (Value Of Business Acquired, Valeur des affaires ac-
quises) et les DACs (Deferred Acquisition Costs, CoUts d'acqui-
sition Reportés) soient diminués. Cela diminuerait les capitaux
propres d'autant.

Nous courons par conséquent un risque de crédit lié a I'insolvabilité
de nos cédantes, lequel —s'il se réalisait — pourrait avoir un impact
défavorable sur nos revenus, notre résultat net, notre trésorerie et
notre situation financiére.
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Pour réduire de tels risques, I'exposition de SCOR sur chaque cé-
dante est limitée dans le cadre de la politique de souscription dé-
finie chaque année.

Des calculs sont par ailleurs effectués sur les traités en cours afin de
vérifier la robustesse de la valeur des profits futurs du portefeuille
concerné. Un suivi régulier permet d’engager des actions ciblées
pour gérer et réduire les effets d'une éventuelle déviation des résul-
tats avérés par rapport aux projections du plan de souscription.

(g) Défaillance de membres de pools

SCOR participe, pour certaines catégories de risques particuliére-
ment lourds (en particulier les risques terroristes), a divers grou-
pements d’assureurs et de réassureurs (“pools”) ayant pour but
de mutualiser les risques concernés entre les membres de chaque
groupement. En cas de défaillance en tout ou partie de I'un des
membres d'un groupement, SCOR pourrait étre amené a sup-

Marchés financiers

4.2.1 NOUS DEVONS FAIRE FACE AUX RISQUES PORTANT
SUR NOTRE PORTEFEUILLE INVESTI EN OBLIGATIONS

(a) Risques de taux

Les variations de taux d'intérét ont un impact direct sur la valeur de
marché de nos investissements obligataires et donc sur le niveau des
plus ou moins-values latentes des titres obligataires détenus en por-
tefeuille. Le rendement des obligations détenues dépend également
de I'évolution des taux d'intérét. Les taux d'intérét sont tres sensibles
a certains facteurs externes comme par exemple les politiques mo-
nétaires et budgétaires, I'environnement économique national et
international et/ou I'aversion au risque des agents économiques.

En période de baisse des taux d'intérét, les revenus issus de nos
investissements sont susceptibles de diminuer en raison de I'inves-
tissement des primes nouvelles a des taux inférieurs a ceux du por-
tefeuille déja constitué (effet dilutif des nouveaux investissements).
En outre, toujours en période de baisse des taux d‘intérét, la pro-
babilité de remboursement par anticipation des titres obligataires
est plus élevée dans la mesure ou les emprunteurs cherchent a
emprunter a des taux plus bas, ainsi qu’en conséguence la proba-
bilité pour nous de devoir réinvestir les montants remboursés a des
taux moins rémunérateurs.

On peut noter qu’en général nous conservons les obligations
jusqu’a leur maturité. Par ailleurs, dans la période actuelle, nous
réduisons la duration du portefeuille.

Alinverse, une augmentation des taux d'intérét ainsi que les fluc-
tuations des marchés de capitaux pourraient conduire a des chan-

porter, en cas de solidarité entre les membres, tout ou partie des
engagements du membre défaillant. Dans un tel cas, la situation
financiére de SCOR pourrait s’en trouver affectée.

Les risques portant sur les créances sur les cédantes sont décrits
de facon plus détaillée au Paragraphe 4.1.6 - Nos résultats pour-
raient durement étre affectés par I'incapacité de nos cédantes,
rétrocessionnaires ou d'autres membres de groupements auxquels
nous participons a remplir leurs engagements et par I'impossibilité
de rétrocéder des engagements a des conditions commerciales
acceptables.

(h) Exposition au risque de crédit

La part des rétrocessionnaires dans les provisions techniques venti-
|ée selon leur notation est incluse dans le Paragraphe 20.1.6 - An-
nexe aux comptes consolidés, Note 16 et Note 6 - Actifs financiers
pour la répartition des émetteurs obligataires selon leur notation.

gements de comportement entrainant des rachats imprévus de
certains produits d'assurance Vie, affectant ainsi certains produits
(dont les fixed annuities) de SCOR Global Life. Cela se traduirait
par une sortie de trésorerie qui pourrait en outre nous conduire a
vendre des actifs, ce alors méme que la hausse des taux d'intérét
provoquerait une baisse de la valeur de marché des titres obliga-
taires détenus en portefeuille et pourrait ainsi générer des pertes
lors de la cession de ces actifs.

La gestion du risque de taux au sein du Groupe s'effectue prin-
cipalement a deux niveaux. Au niveau de chaque entité, nous
prenons en compte la politique d’adossement actif-passif et les
regles de congruence, ainsi que les contraintes locales réglemen-
taires, notamment comptables et fiscales. Au niveau central,
nous effectuons des opérations de consolidation de I'ensemble
des portefeuilles afin d’identifier le niveau global de risque et
de rendement. Le Groupe dispose donc d’outils analytiques lui
permettant de piloter a la fois son allocation stratégique et sa
déclinaison locale.

Par ailleurs, le Groupe procéde également mensuellement a l’ana-
lyse de la sensibilité aux variations des taux d'intérét. Le Groupe
analyse I'impact d'un mouvement important des taux d'intérét sur
chacun des portefeuilles ainsi qu’au niveau global. Il s'agit alors
d’identifier la moins-value latente en cas de hausse des taux. La
moins-value latente instantanée est mesurée pour une hausse uni-
forme de 100 points de base des taux ou en cas de déformation de
la structure par termes des taux d'intérét. L'analyse de la sensibilité
du portefeuille aux variations des taux d'intérét est un outil impor-
tant de mesure et de pilotage du risque qui peut donner lieu a des
décisions de réallocation ou de couverture.



Le risque de taux est également piloté du fait d'une activité de place-
ment essentiellement a moyen terme et reposant sur I'adossement
ala duration du passif, ce qui entraine une rotation des portefeuilles
modérée. La duration moyenne au niveau du Groupe est ainsi relati-
vement stable ce qui permet une appréciation rapide du risque.

Cependant, il n'y a pas de garantie que les mesures précitées,
telles que le double niveau de gestion des taux et I'analyse de la
sensibilité a la variation de taux, soient suffisantes pour protéger le
Groupe contre les risques liés aux variations des taux d'intérét.

Pour plus de détails sur les échéances et taux d'intérét des actifs
et passifs financiers, sur I'analyse de sensibilité aux taux d'inté-
réts, ainsi que sur la distribution du portefeuille d'obligations par
note de solidité financiere de I'émetteur, se reporter au Paragraphe
20.1.6 - Annexe aux comptes consolidés, Note 27- Risque d’assu-
rance et risques financiers.

(b) Risque de crédit

Nous sommes aussi exposés au risque de crédit sur nos investisse-
ments en obligations. Se référer au Paragraphe 4.1.13 - Nous devons
faire face a des risques de crédit - (a) Portefeuilles dobligations.

4.2.2 NOUS DEVONS FAIRE FACE AUX RISQUES PORTANT
SUR NOTRE PORTEFEUILLE INVESTI EN ACTIONS

Nous sommes également exposés au risque de valorisation des
actions. Une baisse généralisée et durable des marchés actions
conduirait a une dépréciation de notre portefeuille titres. Une telle
dépréciation pourrait affecter notre résultat net.

Les placements en actions sont considérés comme une classe d'ac-
tifs a la fois traditionnelle et stratégique pour le Groupe. Il s'agit en
effet de constituer et de gérer un portefeuille diversifié de valeurs
de qualité en vue d'une appréciation a moyen terme. Sont aussi
recherchées des valeurs offrant des conditions de distribution de
dividendes élevés. La sélection des valeurs répond donc a des crite-
res fondés sur une analyse des sous-jacents fondamentaux.

L'exposition au marché actions résulte essentiellement des achats
de titres en direct ainsi que de certains produits de (ré)assurance,
dont les traités Vie couvrant des GMDB (Guaranteed Minimum
Death Benefits). Se référer au Paragraphe 4.1.12 - Notre porte-
feuille en run-off de Guaranteed Minimum Death Benefit est sen-
sible aux variations des marchés financiers et au comportement
des assurés. Le prix d'une action est susceptible d'étre affecté
par des risques qui affectent I'ensemble du marché (incertitudes
concernant les conditions économiques en général, telles que les
variations de PIB, I'inflation, les taux d'intérét, etc.) et/ou par des
risques qui influent sur un seul actif ou sur un petit nombre d'actifs
(risque spécifique ou idiosyncratique).

FACTEURS
DE RISQUE

La volatilité des actions est supérieure a celle des obligations. De
ce fait, cette classe d'actifs est suivie de prés et contrélée réguliére-
ment. Toutes les positions actions (actions en direct & OPCVM) sont
agrégées et les titres sont valorisés régulierement. Cette approche
permet de piloter les variations du portefeuille et d'identifier les
investissements offrant une volatilité supérieure a la moyenne dans
les meilleurs délais (signaux d'alerte). Elle facilite de méme les déci-
sions d'arbitrage ou de réallocation du portefeuille.

Le risque actions est encadré et mesuré dans les conditions
ci-apres :

B au niveau du Groupe, |'exposition est décidée par la direction gé-
nérale et revue régulierement lors du Comité d'investissement ;

M le risque actions est également encadré par une exposition
maximale définie par valeur ou par OPCVM et revue régulié-
rement (I’exposition sur une valeur a large capitalisation sera
généralement supérieure a |'exposition sur une valeur de ca-
pitalisation moyenne). Les ratios d’emprise sur OPCVM sont
également revus réguliérement, sur la base de I'inventaire du
portefeuille de I'OPCVM.

Au niveau de la mesure du risque, un beta “actions” de 1 est
généralement retenu. Cette hypothése consiste a considérer que
I'ensemble du portefeuille varie de facon homogeéne et de méme
ampleur que le marché actions. Le Groupe a donc une mesure de
la variation de la plus ou moins value latente du portefeuille actions
pour une variation instantanée du marché actions.

L'exposition du portefeuille actions a une baisse uniforme de 10 %
des marchés actions est détaillée dans le Paragraphe 20.1.6 - An-
nexe aux comptes consolidés, Note 27 - Risque d'assurance et
risques financiers.

En dépit de ce qui précéde, nous courons néanmoins un risque de
moins-values sur la valeur des actions que nous détenons lequel
—s'il se réalisait — pourrait avoir un impact défavorable sur notre
résultat net, notre trésorerie et notre situation financiere.

4.2.3 NOUS DEVONS FAIRE FACE A D'AUTRES RISQUES
LIES A NOS INSTRUMENTS FINANCIERS

(a) Risque de valorisation

Certains instruments financiers ne font pas I'objet d'un nombre suf-
fisant et récurrent de transactions pour permettre une valorisation
faisant référence a un prix de marché actif et en conséquence font
I'objet d'une valorisation grace a un modéle adapté. Deux types sont
distingués selon que les parametres proviennent ou non de données
de marché observables. Il existe donc un risque que le prix fourni par
le modéle utilisé soit sensiblement différent du prix qui serait observé
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en cas de cession rapide dudit instrument financier, ce qui pourrait
avoir un effet négatif sur notre situation financiere.

(b) Perturbation des marchés financiers

Les marchés financiers traversent une crise particulierement vio-
lente et la volatilité sans précédent des actifs expose SCOR a des
risques financiers significatifs liés notamment aux évolutions des
taux d'intérét, des spreads de crédit, des marchés actions, des taux
de change ou des valeurs immobiliéres, mais également aux chan-
gements de modeles des agences de notation. SCOR peut égale-
ment avoir a faire face a une dégradation de la solidité financiére
ou de la notation de certains émetteurs du fait de I'environnement
économique et financier actuel.

4.2.4 NOUS DEVONS FAIRE FACE AUX RISQUES LIES
AUX TAUX DE CHANGE

Le risque de change est le risque que la juste valeur ou les flux de
trésorerie futurs d'un instrument financier subissent des fluctua-
tions dues aux variations des taux de change.

Les risques de change ci-dessous ont été identifiés par SCOR :
(a) Risque de transaction

Les fluctuations des taux de change peuvent avoir des conséquen-
ces sur notre résultat net du fait de la conversion des résultats en
devises étrangeres ainsi que d'une absence de congruence entre
passifs et actifs en devises étrangéres.

Afin de réduire les risques de transaction, les actifs financiers du
Groupe sont maintenus dans les mémes devises que les passifs
d’assurances et les contrats financiers.

La politique actuelle du Groupe est d’effectuer une analyse régu-
liere de la position nette de change et de limiter I'effet des fluc-
tuations des taux de change, soit par la réalisation d'arbitrages
au comptant, soit par la mise en place de couvertures a terme.
Se référer au Paragraphe 20.1.6 - Annexe aux comptes consolidés,
Note 8 - Instruments dérivés.

Les événements, tels que les catastrophes, peuvent avoir un impact
sur la congruence des actifs et passifs dans une méme devise qui
peut ensuite générer une situation de non-congruence temporaire
qui ne serait pas couverte par des contrats a terme de ventes ou
d’achats de devises.

(b) Risque de conversion

Nous publions nos comptes consolidés en euros mais une partie
significative de nos produits et charges, ainsi que de nos actifs

et de nos dettes, est libellée en monnaies autres que |'euro. En
conséquence, les fluctuations des taux de change utilisés pour
la conversion de ces monnaies en euros sont susceptibles d’avoir
un impact significatif sur nos fonds propres d’une année sur
["autre.

Les fonds propres des principales entités de notre Groupe loca-
lisées en Suisse, en Amérique du Nord, en Grande-Bretagne et
en Asie sont exprimés en francs suisses, en dollars américains ou
canadiens, ou en livres sterling, notamment.

Aussi, les fluctuations des taux de change utilisés pour convertir
les monnaies étrangéres en euros, en particulier les fluctuations
du dollar contre I’'euro, ont eu, et pourraient avoir dans le futur,
un impact négatif sur nos fonds propres consolidés. Par ailleurs,
le Groupe n’a pas de politique active de couverture des varia-
tions de la valeur des fonds propres de ses filiales. L'impact de
la variation des taux de change sur les fonds propres du Groupe
est inclus dans le Paragraphe 20.1.5 - Tableau de variation des
capitaux propres.

La position nette consolidée des actifs et passifs, ventilée par de-
vise, et I'analyse de sensibilité des taux de change du Groupe sont
présentées au Paragraphe 20.1.6 - Annexe aux comptes consoli-
dés, Note 27 - Risque d'assurance et risques financiers.

4.2.5 NOS FONDS PROPRES ET NOTRE RESULTAT NET
SONT SENSIBLES A L'EVALUATION DE NOS ACTIFS
INCORPORELS ET DES IMPOTS DIFFERES ACTIFS

Une part significative de nos actifs est composée d’actifs incorpo-
rels dont la valeur dépend en grande partie de notre rentabilité
et notre trésorerie futures. L'évaluation de nos actifs incorporels
suppose également que nous portions des jugements subjectifs
et complexes concernant des éléments incertains par nature.
Si un changement intervenait dans les hypotheses sous-tendant
|'évaluation de nos actifs incorporels, y compris notamment écarts
d'acquisition, colts d'acquisition reportés, valeurs des affaires
acquises, nous pourrions étre contraints d'en réduire la valeur en
totalité ou en partie, ce qui aurait pour effet de réduire nos fonds
propres.

Afin d'évaluer les éventuelles pertes de valeur sur écarts d'acqui-
sition, un test de dépréciation des écarts d’acquisition est réalisé
tous les ans.

En outre, a chaque date de cl6ture, SCOR évalue la possibilité d'une
dépréciation d'actifs incorporels et, dans I'affirmative, procede a
I"estimation du montant recouvrable pouvant ou ne pouvant pas
résulter en une charge de dépréciation. Ce type d’évaluation im-
pligue de nombreuses sources d’informations tant internes qu’ex-
ternes conformément a la norme IAS 36.



Par ailleurs, la prise en compte d'imp6ts différés actifs, a savoir la
possibilité de recouvrer ces imp6ts dans le futur, dépend de la lé-
gislation fiscale et des méthodes comptables applicables ainsi que
de la performance de chaque entité concernée. Ainsi, en raison
des pertes subies, nous avons été obligés de déprécier en 2003 la
totalité des impots différés actifs de SCOR U.S. Corporation, étant
précisé qu’une reprise partielle de cette provision pour déprécia-
tion a été effectuée en 2007 puis en 2008 (voir Paragraphe 20.1.6
- Annexe aux comptes consolidés, Note 19 - Impéts). Les impots
différés actifs générés par les autres entités du Groupe ont été
maintenus. Néanmoins, la survenance de certains événements, tels
que des changements dans la législation fiscale ou les méthodes
comptables, des résultats opérationnels inférieurs a ceux actuelle-
ment envisagés ou des pertes se poursuivant sur une période plus
longue que celle prévue a l'origine, pourrait conduire a la remise en
cause de certains impots différés. Tous ces développements pour-
raient ensemble ou séparément avoir un effet négatif significatif
sur notre résultat net et notre situation financiere.

Les coUts d'acquisition, comprenant les commissions et les colts
de souscription, ainsi que les portefeuilles de réassurance Vie, sont

Risque de liquidité

4.3.1 NOUS DEVONS FAIRE FACE A DES ECHEANCES DE
TRESORERIE A COURT ET A MOYEN TERME NOTAMMENT
LIEES AU PAIEMENT DES SINISTRES, A NOS CHARGES
OPERATIONNELLES ET AU REMBOURSEMENT DE NOS
DETTES. EN CAS DE SINISTRES CATASTROPHIQUES EN
PARTICULIER, NOUS POUVONS ETRE AMENES A REGLER
DANS UN LAPS DE TEMPS REDUIT DES MONTANTS
SUPERIEURS AUX LIQUIDITES DISPONIBLES EN TRESORERIE

Les principales sources de revenus d'une société de réassurance
sont les primes, ainsi que les revenus produits par les investisse-
ments et les plus-values réalisées pour la partie résiduelle supé-
rieure aux sommes utilisées pour payer les sinistres, les dépenses y
afférant ainsi que d'autres cots opérationnels.

Nos activités générent un cash-flow substantiel car la plupart des
primes sont percues préalablement a la date a laquelle les sinistres
doivent étre payés.

Ces flux financiers opérationnels positifs ainsi que la partie de nos
investissements détenue directement en liquidités et en valeurs
mobilieres hautement liquides nous ont toujours permis a ce jour de
faire face aux décaissements liés a nos activités opérationnelles.

Néanmoins, le risque de liquidité est aggravé en cas de perturba-
tion des marchés financiers dans la mesure ol nous pourrions étre
amenés a céder une part importante de nos actifs dans des délais
raccourcis et dans des conditions économiques défavorables.
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portés a I'actif dans la limite de la profitabilité des contrats. Ils sont
amortis sur la base de la durée résiduelle des contrats en Non-Vie,
et sur la base du rythme de reconnaissance des marges futures des
contrats en Vie. Les hypotheses envisagées concernant le caractére
recouvrable des frais d'acquisition reportés sont par conséquent
affectées par des facteurs tels que les résultats opérationnels et les
conditions de marché. Si les hypothéses retenues pour recouvrer
les frais d'acquisition reportés ou de valeurs de portefeuille se ré-
vélaient incorrectes, il serait alors nécessaire d'accélérer I'amortis-
sement, ce qui pourrait avoir un effet négatif significatif sur notre
résultat net et notre situation financiere.

Les détails relatifs aux actifs incorporels et a la politique de test de
dépréciation correspondante sont inclus au Paragraphe 20.1.6 -
Annexe aux comptes consolidés, Note 1 - Principes et méthodes
comptables.

Les détails relatifs aux actifs incorporels et aux récentes acquisitions
sont inclus au Paragraphe 20.1.6 - Annexe aux comptes consoli-
dés, Note 3 - Acquisitions, Note 4 - Actifs Incorporels et Note 19
- Impots.

Dans le contexte actuel des marchés financiers, SCOR a décidé de
suivre une politique de forte liquidité.

Il est a noter que le montant total de notre capacité d'émettre
des lettres de crédit a été porté de USD 965 millions en 2007 a
USD 1 215 millions en 2008 et que, dans le méme temps, le niveau
moyen de collatéralisation apportée par SCOR a été ramené de
60 % a 40 %, ce qui contribue a renforcer la liquidité des actifs
du Groupe.

On peut également noter qu’en 2008, le Groupe n’a procédé ni a
des émissions, ni a des remboursements d’emprunts obligataires.

Les prochaines échéances de remboursement d’emprunts sont
les suivantes :

B remboursement d'un BMTN de EUR 10 millions par SCOR le
5 mai 2009, et

B remboursement éventuel d'OCEANEs a hauteur de EUR 200 mil-
lions par SCOR le 1¢" janvier 2010. Se référer pour plus de détails
sur les OCEANEs au Paragraphe 20.1.6 - Annexe aux comptes
consolidés, Note 14 - Dette financiére.

Nos autres emprunts obligataires ne sont remboursables qu’a une
date fixée au gré de SCOR, et non de leurs porteurs (hormis les cas de
défaut usuels dans ce type d’emprunt obligataire). En raison de ces
caractéristiques, ces autres emprunts obligataires ne contribuent pas a
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notre exposition au risque d'échéance de trésorerie a court ou moyen
terme. Nos emprunts obligataires sont présentés au Paragraphe 20.1.6
- Annexe aux comptes consolidés, Note 14 - Dette financiére.

Risques juridiques

4.4.1 NOUS FAISONS FACE A DES RISQUES LIES A

DES EVOLUTIONS LEGISLATIVES ET REGLEMENTAIRES

ET DES INITIATIVES POLITIQUES, LEGISLATIVES,
REGLEMENTAIRES OU PROFESSIONNELLES CONCERNANT
LE SECTEUR DE L’ASSURANCE ET DE LA REASSURANCE
QUI POURRAIENT AVOIR DES CONSEQUENCES
DEFAVORABLES SUR NOTRE ACTIVITE ET NOTRE SECTEUR

Les opérations du Groupe et de ses filiales sont soumises aux obli-
gations reglementaires des pays ou ils operent. Ces régles ne se
limitent pas a I'autorisation et a la surveillance de certaines activités
mais contiennent aussi des dispositions strictes (par exemple un ca-
pital social minimum) pour faire face a des engagements imprévus
et limiter le risque de défaillance et d'insolvabilité.

A ce jour, nous sommes soumis & une réglementation compléte et
détaillée et a la supervision des autorités de controle des activités
d'assurance et de réassurance dans tous les pays ou nous exercons
nos activités. Toute évolution Iégislative ou réglementaire pourrait
affecter la facon dont nous conduisons nos activités, les produits que
nous offrons ou les montants que nous devons provisionner, y compris
sur des sinistres déja déclarés. Les autorités de contréle des activités
d'assurance et de réassurance ont un large pouvoir administratif sur
de nombreux aspects du secteur de la réassurance et nous ne pouvons
prédire ni le calendrier ni la forme d'éventuelles initiatives réglemen-
taires. De plus, ces autorités sont principalement attachées a la pro-
tection des assurés et des bénéficiaires des contrats plutdt qu‘a celle
des actionnaires ou des créanciers. La diversité des réglementations
auxquelles nous sommes soumis a été substantiellement réduite parla
transposition en droit francais de la Directive N° 2005/68/CE du 16 no-
vembre 2005 par I'ordonnance n° 2008-556 du 13 juin 2008, les
décrets d'application n®2008-711 du 17 juillet 2008 et n° 2008-1154
du 7 novembre 2008 et 'arrété du 7 novembre 2008. Cette Directive
prévoit I'application du “passeport unique”, conférant le contréle
d’une entreprise de réassurance communautaire aux autorités de
contréle de son siege social. Ceci devrait étre de nature a simplifier et
a clarifier les conditions du contréle de notre Groupe, au moins dans
I'Union Européenne. En outre, cette Directive, transposée dans le droit
national, établit une réglementation relative aux provisions techniques
et aux marges de solvabilité Vie et Non-Vie applicable au Groupe en
France dés 2008, et dans I'ensemble des pays européens. La Directive
fixe des conditions minimales communes & tous les Etats membres de
la Communauté, laissant la faculté aux législateurs nationaux de fixer
des exigences plus strictes. Les dispositions nationales prises dans le
cadre de la transposition de cette Directive et leur interprétation, ainsi
que d'autres évolutions législatives ou réglementaires renforcent le

Des informations supplémentaires sur les échéances de paiements
sont disponibles au Paragraphe 20.1.6 - Annexe aux comptes
consolidés, Note 27 - Risque d’assurance et risques financiers.

rapprochement de la réglementation applicable aux réassureurs de
celle applicable aux assureurs. Ces nouvelles réglementations renfor-
cent nos obligations en matiére de marge de solvabilité et pourraient
ainsi avoir une incidence sur nos capacités de souscription.

Le secteur de la réassurance a été exposé dans le passé — et pour-
rait I'étre dans le futur — a des procédures judiciaires, des enquétes
et des actions réglementaires de diverses autorités administratives
et de régulation concernant certaines pratiques du secteur de la
(ré)assurance. Il s'est agi notamment d’accords sur le versement
de “commissions contingentes” par les compagnies d'assurances
a leurs agents ou a des courtiers et de leurs conséquences sur la
concurrence entre opérateurs, ou du traitement comptable de
divers produits de transferts alternatifs de risques. Les assureurs
semblent avoir mis fin a diverses pratiques commerciales de com-
missions contingentes, ce qui s'est étendu aux réassureurs dans les
affaires qu'ils souscrivent grace a I'intervention de courtiers.

De plus, les pouvoirs publics aux Etats-Unis et dans le reste du monde
examinent étroitement les risques potentiels présentés par le secteur
de la réassurance dans son ensemble et leurs conséquences sur les
systémes commerciaux et financiers en général. La Directive euro-
péenne en cours d'approbation relative aux normes de solvabilité
applicables aux assureurs et aux réassureurs, dite “Solvabilité 11", pré-
voit en particulier un “pilier 2" dédié aux conditions d'appréciation
et de contréle des risques visant |'atteinte des objectifs stratégiques,
opérationnels, de reporting et de conformité définis par les sociétés
du secteur. Bien qu'il ne soit pas possible de prédire la nature des
contraintes et des contréles, leur étendue et leur calendrier de mise
en place par les pouvoirs publics, il est tres probable que I'obligation
de contréle des risques pris par les sociétés de réassurance sera ren-
forcé dans le futur proche, ce qui pourrait avoir une incidence sur nos
capacités de souscription et alourdir nos co(ts de fonctionnement.

Toute modification des lois ou réglements et toute décision prise
dans le cadre de procédures diverses pourrait avoir des conséquen-
ces défavorables sur notre activité, notre trésorerie, notre situation
financiére et notre résultat d'exploitation.

4.4.2 NOUS FAISONS FACE A CERTAINS CONTENTIEUX

Nous sommes impliqués dans des procédures judiciaires et arbitra-
les dans un certain nombre de juridictions, notamment en Europe
et aux Ftats-Unis. Suite au rachat en 2007 de Converium (devenue



SCOR Holding (Switzerland)), SCOR assume désormais la charge
des litiges de cette derniére (pour plus d’informations a ce sujet, se
reporter au Paragraphe 20.1.6 - Annexe aux comptes consolidés,
Note 28 - Litiges). Une issue défavorable dans une ou plusieurs des
procédures judiciaires ou arbitrales mentionnées ci-avant pourrait
avoir un impact significatif défavorable sur les revenus, le résultat
net, la trésorerie et la situation financiére du Groupe.

La Direction Juridique de SCOR est systématiquement informée de
tout risque potentiel ou avéré de contentieux par les deux poles de
réassurance SCOR Global P&C et SCOR Global Life, ainsi qu’au niveau
du Groupe par la Direction Générale, par le Comité Exécutif Groupe
ou par les Directions Juridiques ex-Revios et ex-Converium situées res-
pectivement a Cologne et a Zurich. Ainsi, la Direction Juridique Groupe
centralise et traite le suivi de tous les contentieux du Groupe, a I'excep-
tion des contentieux Sinistres qui sont gérés par les Juristes spécialisés
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au sein de la Direction Sinistres & Commutations de SCOR Global P&C
et dans les entités opérationnelles. Les procédures de reporting des
litiges et de suivi des contentieux sont décrites de facon plus détaillée
en Annexe B - Rapport du Président du Conseil d’administration sur
les conditions de préparation et d’organisation des travaux du conseil
d'administration et sur les procédures de contréle interne.

4.4.3 NOS POSITIONS SUR LES COMPTES FISCAUX
PEUVENT DIFFERER DE CELLES DES AUTORITES FISCALES

SCOR établit ses comptes fiscaux conformément aux lois et régle-
mentations locales. Toutefois, certaines positions de nos comptes fis-
caux peuvent différer de I'opinion des autorités fiscales. Par ailleurs,
la réglementation fiscale peut étre modifiée avec effet rétroactif.

Assurances et couvertures de risques
(hors activité de Réassurance) (!

SCOR, tant au niveau de la maison mére que de ses filiales, exerce
une activité financiére. Elle n'est donc pas dépendante comme
peuvent |'étre les entreprises industrielles d'un outil de production
et présente peu de risques physiques pour son environnement
immédiat.

Parmi les atouts maitres de SCOR figurent son réseau informatique
et ses outils de communication, régulierement mis a jour en fonc-
tion des évolutions technigues.

Dans ces domaines, des solutions de secours hors site ont été or-
ganisées, du type duplication du systéme et sauvegarde informa-
tigue, afin de permettre un maintien de I'activité en cas de sinistre
important. Des scénarii catastrophes pouvant affecter I'outil de
travail de SCOR dans son ensemble ont conduit a la révision du
plan de continuité d’activité ("PCA"). La révision du PCA continue
a étre menée de maniére réguliére.

Les immeubles et autres biens de SCOR et de ses filiales sont cou-
verts localement par le biais de polices Dommages, Incendie et
Tous risques informatiques. Les niveaux d’auto-assurance sont
fonction des risques assurés (a titre d'exemple, le niveau d'auto-

assurance pour la Tour SCOR située a Paris La Défense est inférieur
a EUR 15 000 de franchise par sinistre).

Outre quelques polices prises localement, les risques de responsa-
bilité sont principalement couverts au niveau du Groupe pour des
montants considérés comme suffisants.

Ainsi, les risques de responsabilité civile liée a I'exploitation de I'en-
treprise du fait des salariés et des immeubles sont assurés au niveau
du Groupe a concurrence de EUR 15,245 millions. Les risques liés a
la responsabilité professionnelle sont assurés pour EUR 50 millions
en excédent d'une charge de propre assurance de EUR 2 millions. Le
Groupe souscrit une couverture contre les risques de responsabilité
civile des mandataires sociaux. Par ailleurs, le risque de fraude est
assuré a hauteur de EUR 10 millions. L'ensemble de ces polices d'as-
surance sont souscrites auprés d'assureurs de premier rang.

La gestion des assurances des biens et des responsabilités du Grou-
pe fait I'objet d'une procédure de validation au cours de laquelle
un Comité de pilotage constitué de collaborateurs spécialistes est
sollicité pour donner des avis. L'arbitrage des orientations prises est
réalisé par le Chief Risk Officer ("CRO").

Risques et litiges : méthodes de provisionnement

Se référer au Paragraphe 20.1.6 - Annexe aux comptes consolidés,
Note 1 - Principes et Méthodes Comptables.

(1) D'une fagon générale, les montants de garantie mentionnés dans le présent paragraphe 4.5 le sont a titre d‘illustration de la politique de transfert de certains de ses risques par le Groupe, ce sans préjudice des autres
conditions de la (des) police(s) correspondante(s), notamment celles concernant d'éventuelles sous-limites de garantie, franchises spécifiques, territorialités et/ou exclusions particulieres.
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INFORMATIONS CONCERNANT L'EMETTEUR

Histoire et évolution de la Société

5.1.1 RAISON SOCIALE ET NOM COMMERCIAL
DE LEMETTEUR

Raison sociale : SCOR SE

Nom commercial : SCOR

5.1.2 LIEU ET NUMERO D’ENREGISTREMENT
DE LEMETTEUR

Numéro R.C.S. : Nanterre 562 033 357

Code A.PE. : 65207

5.1.3 DATE DE CONSTITUTION ET DUREE DE VIE
DE LEMETTEUR

Constitution : 16 ao(it 1855, sous la dénomination Compagnie
Impériale des Voitures de Paris, devenue SCOR S.A. le 16 octobre
1989, SCOR le 13 mai 1996, puis SCOR SE le 25 juin 2007.

Expiration : 30 juin 2024 sauf cas de prorogation ou de dissolution
anticipée.

5.1.4. SIEGE SOCIAL ET FORME JURIDIQUE DE
L'EMETTEUR, LEGISLATION REGISSANT SES ACTIVITES,
PAYS D'ORIGINE, ADRESSE ET NUMERO DE TELEPHONE
DE SON SIEGE STATUTAIRE

5.1.4.1 Siége social et coordonnées de I'émetteur

SCOR SE

1, avenue du Général de Gaulle
92800 PUTEAUX

France

Tél.:+33(0)1 4698 70 00
Fax:+33(0)147 67 04 09
WWW.SCOr.com

E-mail : scor@scor.com

5.1.4.2 Forme juridique et Iégislation applicable

(a) Droit des sociétés

SCOR est une société européenne (Societas Europaea) régie par
les dispositions du Réglement (CE) n® 2157/2001 du Conseil
du 8 octobre 2001 relatif au statut de la société européenne
(le “Réglement SE”) et de la Directive n°® 2001/86/CE du Conseil
du 8 octobre 2001 complétant le statut de la société européenne
pour ce qui concerne I'implication des travailleurs et par les dispo-
sitions du droit francais relatives aux sociétés européennes, ainsi
que, pour toutes les matiéres partiellement ou non couvertes par le
Réglement SE, par le droit francais applicable aux sociétés anony-
mes dans la mesure oU elles ne sont pas contraires aux dispositions
spécifiques applicables aux sociétés européennes.

L'Assemblée générale annuelle de la Société du 24 mai 2007 a
approuvé la transformation de la Société en société européenne ou
Societas Europaea en application des articles 1§ 1,2 § 4 et 37 du
Réglement SE et de I'article L. 225-245-1 du Code de commerce,
devenant ainsi, le 25 juin 2007, la premiére société cotée francaise
a adopter le statut de Societas Europaea.

En suite de cette approbation de la transformation, SCOR est im-
matriculée au Registre du commerce et des sociétés de Nanterre
sous la dénomination sociale SCOR SE et revét la forme d'une
société européenne a compter de cette immatriculation.

La transformation n’a provoqué ni la dissolution de SCOR, ni la
création d'une personne morale nouvelle.

La transformation n'a pas affecté les droits des actionnaires et des
obligataires de la Société qui sont devenus automatiquement ac-
tionnaires et obligataires de SCOR sans qu’aucune action de leur
part ne soit requise. lls sont demeurés actionnaires et obligataires
a hauteur de leurs droits acquis antérieurement a la réalisation
définitive de la transformation. Ainsi, I'engagement financier de
chaque actionnaire de SCOR demeure limité au montant du capital
qu'il a souscrit antérieurement a la réalisation définitive de la trans-
formation. La transformation en société européenne n'a pas non
plus affecté la quote-part de chaque actionnaire dans les droits de
vote de la Société.

La transformation n’a eu, en soit, aucun impact sur la valeur des
titres SCOR. Le nombre d’actions émises par la Société n’a pas été
modifié du seul fait de la transformation et les actions de la So-
ciété sont restées admises a ce stade aux négociations sur |'Eurolist



d’Euronext Paris, au New York Stock Exchange jusqu’au 14 juin
2007 sous la forme d’American Depositary Shares (les “ADS"),
au SIX Swiss Exchange (anciennement SWX Swiss Exchange) de
Zurich depuis le 8 ao(it 2007 ainsi qu’au hors cote de la Bourse de
Francfort. Le 14 juin 2007, les ADS de SCOR (qui étaient cotés sur
le New York Stock Exchange depuis le 11 octobre 1996) ont fait
I'objet d’un retrait de la cote du New York Stock Exchange et |'en-
registrement des titres SCOR aupres de la Securities and Exchange
Commission a pris fin le 4 septembre 2007.

(b) Droit des assurances
En Europe

Des dispositions spécifiques sont applicables a SCOR au titre de
I'exercice de I'activité de réassurance. La directive réassurance
n°2005-68, transposée en droit francais par I'ordonnance n° 2008-
556 du 13 juin 2008, les décrets d'application n® 2008-711 du
17 juillet 2008 et n® 2008-1154 du 7 novembre 2008 et |'arrété
du 7 novembre 2008, soumet au controle de I'Etat membre lieu du
siege social les sociétés de réassurance et leurs succursales situées
dans un pays de I'Union Européenne dans les conditions définies
au livre Il du Code francais des assurances. La directive définit
également des régles de représentation des provisions techniques
par des actifs et des regles d’admissibilité des actifs.

Les principales dispositions sont :

M les entreprises francaises pratiquant exclusivement la réassu-
rance ne peuvent exercer leur activité qu’apres I'obtention
d’un agrément administratif délivré par le comité des entre-
prises d'assurance et publié au Journal Officiel. Les agréments
de SCOR, SCOR Global Life SE (“SCOR Global Life") et SCOR
Global P&C SE ("SCOR Global P&C") ont été validés par déci-
sion du 15 juillet 2008 ;

W les réassureurs ainsi agréés peuvent exercer leur activité dans
I'Union Européenne en libre prestation de services et dans |'es-
pace économique européen (“EEE");

M les sociétés de réassurance européennes sont tenues de ré-
pondre a une exigence de solvabilité réglementaire définie, de
constituer un fonds de garantie et de mettre en place un dispo-
sitif permanent de contréle interne ;

W ['obligation faite aux réassureurs de constituer une marge de
solvabilité adéquate est destinée a protéger les compagnies
d’assurance, et au-dela les consommateurs, et a faire en sorte
qu’en cas de baisse de I'activité ou du rendement des place-
ments, les entreprises de réassurance disposent de réserves
supplémentaires protégeant ces intéréts et, partant, les assu-
rés, tout en laissant aux dirigeants et autorités de surveillance
et de réglementation le temps de remédier aux difficultés
rencontrées. Notre filiale située en Suisse est soumise a la loi
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fédérale du 17 décembre 2004 sur la surveillance des entre-
prises d’assurance, ce pays n'étant pas membre de I'Union
Européenne. Cette loi dispose que I'entreprise d'assurance
doit disposer d'un patrimoine suffisant et libre de tout enga-
gement prévisible, relatif a I'ensemble de son activité (marge
de solvabilité) ;

B les réassureurs agréés en France et leurs succursales sont sou-
mis a I’Autorité de Controle des Assurances et des Mutuelles
("ACAM"). Celle-ci a pour mission de s'assurer que ces entités
sont en mesure de tenir a tout moment les engagements qu’el-
les ont contractés envers les entreprises réassurées et qu‘elles
satisfont aux exigences de marge de solvabilité réglementaire ;

B '’ACAM est habilitée a adresser des mises en garde et a pronon-
cer des sanctions disciplinaires a I'égard de la société controlée
ou de ses dirigeants.

Aux Etats-Unis

Aux Etats-Unis, les filiales d'assurance et de réassurance du Grou-
pe sont réglementées en grande partie par des dispositions en
matiére d'assurance des différents Etats américains dans lesquels
elles sont domiciliées mais également par les dispositions des Etats
dans lesquels elles sont titulaires d'une autorisation ou d'une li-
cence de réassurance. SCOR Reinsurance Company, la principale
filiale Non-Vie du Groupe aux Etats-Unis, est domiciliée dans I'Etat
de New York et SCOR Global Life U.S. Reinsurance Company, la
principale filiale Vie du Groupe aux Etats-Unis, est domiciliée au
Texas. Les autres filiales du Groupe aux Etats-Unis sont domiciliées
dans I’Arizona, le Delaware, le Texas et le Vermont.

5.1.5 EVENEMENTS IMPORTANTS DANS LE
DEVELOPPEMENT DES ACTIVITES DE EMETTEUR

Créée en 1970 a I'initiative des pouvoirs publics francais pour
constituer une société de réassurance de taille internationale,
SCOR s'est rapidement développée sur les différents marchés
mondiaux en créant un portefeuille international important.

Au début des années 1980, la part de I'Etat dans le capital de la
Société, détenue au travers de la Caisse Centrale de Réassurance,
a été progressivement réduite au profit d’entreprises d'assurances
actives sur le marché francais.

En 1989, SCOR et UAP Réassurances ont regroupé leurs activités
de réassurance Non-Vie et Vie a I'occasion d’une restructuration
du capital de SCOR et de la cotation de la Société a la Bourse de
Paris. Le désengagement de la Compagnie UAP, qui détenait 41 %
du capital, a été effectué en octobre 1996 par une offre publique
internationale a I'occasion de la cotation du titre SCOR sur le New
York Stock Exchange.
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Enjuillet 1996, SCOR a racheté a la société d'assurance américaine
Allstate Insurance Company son portefeuille de réassurance et a,
par cette opération, doublé la part des Etats-Unis dans Iactivité
totale du Groupe.

Tout en maintenant sa politique de présence locale active sur les
principaux marchés et de nouvelles implantations dans des pays
émergents en forte croissance, la Société a poursuivi au cours des
années suivantes ses efforts de simplification des structures et de
rationalisation de son organisation.

En 1998, SCOR et SOLAREH ont constitué SOLAREH SA, détenue
aujourd’hui a parts égales par SCOR Global Life et SOLAREH Inter-
national, dont|'objet est de faciliter la réinsertion des invalides par
des services de réadaptation, de prévention et de formation offerts
aux organismes assureurs en France qui se réassurent aupres du
Groupe.

En 1999, SCOR a racheté les 35 % détenus par Western General
Insurance dans Commercial Risk Partners (CRP) aux Bermudes,
devenant ainsi actionnaire a 100 % de cette filiale.

En 2000, SCOR a racheté la société Partner Re Life aux Etats-Unis
lui permettant d'assurer I'accroissement de son activité en réassu-
rance Vie sur le marché américain.

En 2001, SCOR a racheté les sociétés SOREMA S.A. et SOREMA
North America pour accroitre ses parts de marché et bénéficier
pleinement du retournement de cycle de la réassurance Non-Vie.

La méme année, SCOR, en liaison avec des investisseurs internatio-
naux, a créé une société de réassurance a Dublin, Irish Reinsurance
Partners Ltd ("IRP"), devenue depuis SCOR Global P&C Ireland Ltd,
au capital de EUR 300 millions afin de renforcer les fonds propres
du Groupe et ainsi augmenter sa capacité de souscription pour
mieux profiter de la phase haussiere du cycle de réassurance. L'ac-
tivité d'IRP était dédiée a la rétrocession en quote-part, a hauteur
de 25 %, de la quasi-totalité des affaires Non-Vie souscrites ou
renouvelées par le Groupe au cours des exercices 2002, 2003 et
2004.

En 2002, SCOR a signé un accord de coopération en réassurance
Vie avec le groupe Legacy Marketing de Californie en vue de la dis-
tribution et de la gestion des produits de rentes. Un certain nombre
de bureaux Vie ont été ouverts de par le monde afin de bénéficier
du potentiel de développement de I'activité de réassurance Vie.

En 2003, le Groupe a réorganisé ses activités de réassurance Vie.
Les sociétés du Groupe ont fait apport a SCOR VIE et a ses filiales
de I'ensemble des activités de réassurance Vie du Groupe a travers
le monde. SCOR VIE, dont la raison sociale a été modifiée en 2006
en SCOR Global Life et qui a adopté le statut de société euro-
péenne en 2007, et ses filiales sont toutes détenues directement
ou indirectement a 100 % par SCOR.

En juin 2005, SCOR a acquis les intéréts minoritaires d'IRP suite
a la résiliation des traités quote-part entre IRP, SCOR et certaines
filiales du Groupe avec effet a la date du 31 décembre 2004. Tous
les passifs, droits et obligations d’IRP au titre des traités quote-
part ont fait I'objet d'une novation au profit de SCOR au cours du
mois d’octobre 2005. IRP est devenue en 2007 SCOR Global P&C
Ireland Ltd et co-réassure depuis début 2008 des affaires, notam-
ment britanniques, avec d'autres entités de I'activité Non-Vie.

Le 16 mai 2006, SCOR a apporté I'ensemble de ses activités de
réassurance Non-Vie en Europe, comprenant les Traités Dom-
mages & Responsabilité (y compris I'activité Crédit-Caution), les
Grands Risques d'Entreprise et la réassurance de Construction a
une société du Groupe, la Société Putéolienne de Participations,
dont la raison sociale a été modifiée en SCOR Global P&C, filiale
francaise détenue a 100 % par SCOR, avec effet rétroactif au
1er janvier 2006. En 2007, SCOR Global P&C a adopté le statut
de société européenne par voie de fusion absorption de SCOR
Deutschland Ruckversicherungs AG et de SCOR ltalia Riassicu-
razioni SpA.

Le 21 novembre 2006, le Groupe a réalisé I'acquisition de Revios,
lui permettant de constituer un réassureur Vie mondial de premier
rang. Basée a Cologne, Revios est I'ancienne entité de réassurance
Vie du groupe Gerling Globale Re et s'est développée avec suc-
ces depuis 2002 de maniere autonome. Revios est devenu un des
premiers réassureurs européens spécialisé en réassurance Vie, im-
planté dans 17 pays. Le rapprochement de Revios et de SCOR VIE
a donné naissance a SCOR Global Life, entité opérationnelle qui,
avec un volume de primes brutes émises annuel de EUR 2 701 mil-
lions au 31 décembre 2008 figure parmiles 5 premiers mondiaux,
d'apres les classements figurant au Global Reinsurance Highlights
2008 de Standard & Poor’s.

Le 10janvier 2007, SCOR a augmenté sa participation (qui s'élevait
a 10,2 % depuis 1994) a 39,7 % du capital et 40,2 % des droits
de vote de ReMark.

Le 22 aolit 2007, SCOR Global Life annoncait détenir 98,67 %
du capital de ReMark, désormais rattachée a la Market Unit 1 de
SCOR Global Life. Créé en 1984, ReMark est un acteur important
du marketing direct de produits d'assurance Vie. Le 8 aot 2007,
SCOR Global Life a acquis 100 % de Alfinanz Asia, entité elle aussi
spécialisée dans le marketing direct de produits similaires a ceux
de ReMark.

Depuis le 30 aolt 2007, SCOR a pris le contréle de Converium
Holding (devenue SCOR Holding (Switzerland)) suite a des achats
d’actions Converium sur le marché, a des acquisitions de blocs
d’actions Converium et a I'Offre (pour plus d‘information sur cet-
te prise de controle, voir le Paragraphe 5.2.1.2 - Offre publique
d’'achat et d’échange sur les actions Converium). Dans le cadre de
cette Offre, SCOR a également introduit ses actions aux négocia-
tions sur le SWX Swiss Exchange (devenu le SIX Swiss Exchange)



a Zurich en Francs Suisses, permettant ainsi aux actionnaires de
Converium ayant apporté leurs actions a SCOR de conserver leurs
actifs sur la méme place boursiére et dans la méme monnaie.

Apres |'acquisition d'actions de SCOR Holding (Switzerland) (an-
ciennement Converium) sur le marché, SCOR détenait, le 22 oc-
tobre 2007, plus de 98 % de SCOR Holding (Switzerland), lui per-
mettant de lancer, le 25 octobre 2007 une action en annulation
des actions SCOR Holding (Switzerland) non encore détenues par
le Groupe.

A la suite de cette acquisition, le Groupe est devenu le cinquiéme
réassureur mondial multibranche @, avec des positions de premier
ordre sur les marchés de la réassurance Vie, des spécialités, des
grands risques d’entreprise et des traités, d'apres les classements
figurant au Global Reinsurance Highlights 2008 de Standard &
Poor’s, selon une base pro forma définie comme |'addition des
primes brutes émises en 2007 par les entités du Groupe.

SCOR Holding (Switzerland) a retiré de la cote du New York Stock
Exchange ses American Depositary Shares le 7 janvier 2008. Suite
a ce retrait de la cote, SCOR Holding (Switzerland) a demandé qu'il
soit mis fin a I'enregistrement de ses titres auprés de la SEC. La fin
de I'enregistrement des titres de SCOR Holding (Switzerland) est
intervenue le 4 septembre 2008. Par ailleurs, suite a la demande
de retrait formulée par SCOR Holding (Switzerland), la SWX Swiss
Exchange a, par décision du 14 novembre 2007, retiré les actions de
SCOR Holding (Switzerland) de la cote a compter du 30 mai 2008.

Suite a I'acquisition de Converium et de Revios par SCOR, l'intégra-
tion de ces structures a été réalisée dans le cadre d'une conception
innovante en adéquation avec la nouvelle dimension, globale et
multiculturelle du Groupe : la Hub Company.

Ce modeéle est concu autour de six plates-formes structurées autour
des fonctions et non plus par entités juridiques. Chaque plate-forme
assume des responsabilités locales, régionales et mondiales.

Les Hubs ont été mis en place progressivement :

B le 5 mai 2008 pour le hub de Cologne,

M le 20 mai 2008 pour le hub de Londres,

M le 18 juin 2008 pour le hub Amérique,

M le 27 juin 2008 pour le hub Asie-Pacifique,

W le 27 janvier 2009 pour le hub de Zurich,

M le 24 février 2009 pour le Hub de Paris.

(2) Hors Lloyds.
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Poursuivant son orientation stratégique de développement et
d’accroissement de sa présence sur les marchés notamment an-
glophones et lusophones du continent africain, le Groupe a créé,
le 8 janvier 2008, une filiale en Afrique du Sud, SCOR Global South
Africa (Pty) Ltd. Par ailleurs, le Groupe a créé, 21 avril 2008, une
autre filiale en Afrique du Sud, SCOR Africa Ltd (actuellement dé-
nommée Micawber 673 Proprietary Ltd) appelée a réaliser des
activités Vie et Non-Vie.

Le 31 juillet 2008, SCOR a conclu un accord avec le groupe Ma-
lakoff Médéric, le leader sur le marché francais de la protection
sociale, en vue d'acquérir 100 % du capital social et des droits de
vote de Prévoyance et Réassurance et de sa filiale de réassurance
de personnes Prévoyance Ré. Cet accord comprend également
la signature d'un accord commercial de cing ans entre SCOR et
Malakoff Médéric. La transaction a été signée le 24 octobre 2008
et a donné lieu a la remise au groupe Malakoff Médéric d'actions
SCOR auto-détenues. Cette opération renforce le roéle du Groupe
sur le marché francais de réassurance de personnes et auprés des
acteurs de I'économie sociale. L'acquisition de Prévoyance Ré est
plus amplement développée au Paragraphe 5.2.1.4 - Acquisition
de la totalité des actions de Prévoyance Ré.

Le 27 octobre 2008, SCOR Global Life a immatriculé en Espagne
la société SCOR Telemed, filiale détenue a 100 %. L'objet de cette
société est la réalisation d'entretiens médicaux téléphoniques en
vue de la télé-souscription d'assurance-Vie.

Le 29 octobre 2008, le Groupe a annoncé la décision de créer
la société de gestion de portefeuille SCOR Global Investments,
troisieme entité opérationnelle du Groupe aux cotés de SCOR
Global P&C et de SCOR Global Life. Cette nouvelle structure,
immatriculée le 2 février 2009, sera chargée de la gestion de
I'ensemble du portefeuille d’investissements de toutes les en-
tités juridiques du Groupe et doit mettre en ceuvre la straté-
gie d'investissement arrétée par le Comité d’'investissement du
Groupe présidé par Denis Kessler. Le dossier d'agrément en tant
que société de gestion de SCOR Global Investments a été déposé
auprés de I'’AMF le 23 décembre 2008 et est actuellement en
cours d'étude par les services concernés de |’ Autorité qui devrait
notifier sa décision avant le 29 mars 2009, sauf suspension du
délai en cas de demande d'informations complémentaires par
I’AMF.

Le 21 novembre 2008, SCOR a annoncé sa décision de créer une
filiale de réassurance en Russie (Moscou) afin d'y développer ses
activités Vie et Non-Vie. Cette société, détenue par SCOR, a été
immatriculée le 24 décembre 2008 sous la dénomination de SCOR
Perestrakhovaniye.
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Investissements

5.2.1 PRINCIPAUX INVESTISSEMENTS REALISES AU
COURS DES 3 DERNIERS EXERCICES

Se reporter aux Paragraphes 4.2.1 - Nous devons faire face aux ris-
ques portant sur notre portefeuille investi en obligations - et 4.2.2 -
Nous devons faire face aux risques portant sur notre portefeuille
investi en actions - pour une présentation de la gestion des risques
liés a nos investissements en obligations et en actions.

5.2.1.1 Acquisition de Revios

Réuni le 4 juillet 2006, le Conseil d’administration de SCOR a
approuvé la signature d’un contrat d’acquisition entre SCOR et
Globale Ruckversicherungs AG portant sur I'acquisition de Revios.
Cette acquisition a permis au Groupe de constituer un réassureur
Vie mondial de premier rang.

Basée a Cologne, Revios était I'ancienne entité de Réassurance Vie
du groupe Gerling Global Re qui s'était développée avec succes
depuis 2002 de maniére autonome. Revios était devenu depuis un
des premiers réassureurs européens spécialisé en Réassurance Vie,
implanté dans 17 pays.

Le montant total de I'acquisition de 100 % du capital de Revios,
réalisée le 21 novembre 2006, s'est élevé en 2006 a EUR 605 mil-
lions. SCOR a en outre remboursé EUR 50 millions de dette subor-
donnée de Revios due a Globale Rickversicherungs AG.

SCOR a financé cette acquisition par :

B une émission de dette subordonnée de EUR 350 millions lancée
le 28 juillet 2006 sous la forme d’une émission de titres de dette
super subordonnés perpétuels (de type Tier 1),

B une augmentation de capital d'un montant de EUR 377 millions
intervenue le 12 décembre 2006.

5.2.1.2 Offre publique d’achat et d'échange sur les
actions Converium

Le 19 février 2007, SCOR a annoncé avoir sécurisé de maniere
irrévocable 32,94 % du capital de Converium. L'acquisition des
32,94 % du capital de Converium a été effectuée via des achats
sur le marché, portant sur 8,3 % du capital de celle-ci, et I'ac-
quisition de blocs d'actions auprés de Patinex AG (“Patinex”) et
Alecta, pensionsforsakring, émsesidigt “Alecta”) représentant,
respectivement, 19,8 % et 4,8 % du capital de Converium. Ces
blocs ont été acquis par voie d'achat et d’apport en nature en
vertu de contrats de cession (les “Contrats de Cession”) et de
traités d'apport (les “Traités d’Apport”) conclus entre la Société
et Patinex, d'une part, en date du 16 février 2007, et entre la

Société et Alecta, d'autre part, en date du 18 février 2007 et ont
été rémunérées a hauteur de 80 % en actions SCOR et 20 % en
numeéraire.

En application des Traités d’Apport, Patinex et Alecta ont apporté a
la Société respectivement 23 216 280 et 5 680 000 actions Conve-
rium, soit au total 28 896 280 actions Converium (les “Apports”).
Une description des Apports figure dans le document établi par
la Société, enregistré par I’AMF le 10 avril 2007 sous le numéro
E. 07-032 et d'un document complémentaire enregistré par I’ AMF
le 23 avril 2007 sous le numéro E. 07-039 (le “Document E”), en
vue de |’Assemblée générale des actionnaires de la Société appe-
|ée a approuver les Apports et a décider de I'émission des actions
nouvelles a émettre en rémunération des Apports (les “Actions
d’'Apport”) quis'est tenue le 26 avril 2007.

Le 26 février 2007, la Société a publié une annonce préalable
d'une offre publique mixte d’'achat et d’échange en Suisse (I’
“Offre") portant sur toutes les actions nominatives composant
le capital de Converium détenues par le public, d'une valeur
nominale de 5 francs suisses chacune, en ce compris les actions
Converium susceptibles d'étre émises avant la fin de la durée
de I'Offre (incluant tout délai supplémentaire d'acceptation de
I'Offre), et a I'exclusion des actions Converium détenues ou ac-
quises dans le futur par Converium et ses filiales et de celles ad-
mises aux négociations sur le New York Stock Exchange (NYSE)
de la bourse de New York (Etats-Unis d’Amérique) a travers un
programme d’American Depository Shares ("ADS") (les “Ac-
tions Converium”). Le nombre total d’Actions Converium sus-
ceptibles d'étre apportées a I'Offre s'établissait a 106 369 112.
Dans le cadre de I'Offre, la Société a offert aux actionnaires de
Converium, en échange de chaque Action Converium, (i) 0,5 ac-
tion SCOR, (ii) 5,50 francs suisses et (iii) EUR 0,40 en numéraire
équivalent a 50 % du montant du dividende au titre de |'exercice
2006 versé par action SCOR et converti en francs suisses sur la
base du taux de change EUR/CHF en vigueur le jour de |'exé-
cution de I'offre (la "Contrepartie de I'Offre”). Les termes et
conditions de I'Offre figurent dans le prospectus d‘offre publié
et déposé aupres de la Commission des Offres Publiques d'Ac-
quisition suisse ("COPA™) en date du 5 avril 2007, tel qu’amendé
le 12 juin 2007 (le "Prospectus d'Offre”).

L'Assemblée générale extraordinaire de SCOR tenue le 26 avril
2007 a approuvé la sixieme résolution portant décision de pro-
céder a une augmentation de capital social par émission (sans
droit préférentiel de souscription) d’actions nouvelles de SCOR
a attribuer aux actionnaires de Converium ayant apporté leurs
actions a I'Offre. Les termes et conditions de cette émission sont
décrits dans le prospectus d’'émission et d’admission visée par
I’AMF le 10 avril 2007 sous le numéro 07-115, tel que modifié
par la premiére note complémentaire visée par I’AMF le 23 avril



2007 sous le numéro 07-131 et par la seconde note complémen-
taire visée par I’AMF le 12 juin 2007 sous le numéro 07-183 (le
“Prospectus d’Emission et d’Admission”).

Dans le cadre de I'Offre, ouverte du 12 juin 2007 au 9 juillet 2007
et dont la période supplémentaire d’acceptation a été ouverte
le 13 juillet 2007 et cloturée le 26 juillet 2007, 92 969 353 ac-
tions Converium ont été présentées a |'acceptation de I'Offre. Le
réglement-livraison de I'Offre a été réalisé selon les modalités fi-
gurant dans le Prospectus d'Offre et SCOR a procédé le 8 aoUt
2007 a I'émission de 46 484 676 actions nouvelles a un prix uni-
taire de EUR 18,79, dont EUR 10,9130277 de prime d’'émission et
EUR 7,8769723 de valeur nominale, et a versé aux actionnaires
de Converium ayant apporté leurs actions un montant total de
CHF 511 331 441,50 au titre du versement de CHF 5,50 par Action
Converium apportée et un montant total de EUR 37 187 741,20
au titre du versement de EUR 0,40 par Action Converium appor-
tée, soit CHF 61 400 679,50 apreés conversion en francs suisses sur
la base du taux de change EUR/CHF en vigueur le jour de |'exécu-
tion de I'Offre.

La partie en numéraire de la Contrepartie de I'Offre, y compris
I'augmentation de cette derniere annoncée le 10 mai 2007, a été
financée sur les fonds propres de SCOR.

5.2.1.3 Action en annulation des actions SCOR
(Holding) Switzerland

Le 22 octobre 2007, SCOR a annoncé détenir plus de 98 % des
droits de vote de SCOR Holding (Switzerland) (ex-Converium) et
satisfaire les conditions nécessaires pour demander I'annulation
des actions SCOR Holding (Switzerland) non encore détenues par
le Groupe afin de lui permettre de devenir I'actionnaire unique de
SCOR Holding (Switzerland). La procédure d’annulation en ques-
tion est une procédure judiciaire initiée conformément au droit
suisse devant un juge permettant a un actionnaire détenant plus
de 98 % des droits de vote de la société d’obtenir I'annulation des
actions détenues par les minoritaires contre paiement par I'ac-
tionnaire majoritaire d'une contrepartie strictement identique a
celle offerte dans le cadre d’une offre préalable. Immédiatement
aprés I'annulation des actions faisant I'objet de la procédure, la
société émet un méme nombre d’actions au profit de I'actionnaire
majoritaire.

La demande d'annulation des 2 840 816 actions de SCOR Holding
(Switzerland) encore détenues par le public a été déposée le 25 oc-
tobre 2007 aupres du tribunal de commerce du canton de Zurich
(Handelsgericht des Kantons Zrich), la contrepartie en numéraire
et en actions offerte dans le cadre de cette procédure d'annulation
étant identique a la Contrepartie de I'Offre.

Le jugement du tribunal de commerce du canton de Zurich été ren-
du le 15 mai 2008 et est devenu effectif le 20 mai 2008. Le 5 juin
2008, le Conseil d'administration de SCOR a décidé, en contre-
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partie des 2 840 816 actions de SCOR Holding (Switzerland), de (i)
I’émission de 1 420 408 actions SCOR et (i) du paiement de CHF
15624 488 et de EUR 1 136 326,40 correspondant au dividende
de SCOR pour I'exercice 2007 a verser en francs suisses selon le
taux de change en vigueur selon le taux de change en vigueur la
veille du jour de la réalisation de I'annulation des actions restan-
tes, le 5 juin 2008 (soit EUR 1 = CHF 1,61630) (ce montant a été
financé sur les fonds propres de SCOR).

5.2.1.4 Acquisition de la totalité des actions de
Prévoyance Ré

Le 31 juillet 2008, SCOR a conclu un accord avec le groupe Ma-
lakoff Médéric, le leader sur le marché francais de la protection
sociale, en vue d'acquérir 100 % du capital social et des droits de
vote de Prévoyance et Réassurance, soit 1 650 000 actions et droits
de vote, et de sa filiale de réassurance de personnes Prévoyance
Ré, soit 850 000 actions et droits de vote.

Cette acquisition a été réalisée le 24 octobre 2008 par remise a :

B Médéric Prévoyance de 2 673 173 actions SCOR auto-déte-
nues ;

B I'Institution Nationale de Prévoyance des Représentants de
257 701 actions SCOR auto-détenues ; et

M "'URRPIMMEC (Union des Régimes de Retraites et de Prestations
en cas d'invalidité et de maladie des Industries Métallurgiques,
Mécaniques, Electriques et Connexes) de 528 201 actions SCOR
auto-détenues.

Le groupe Malakoff Médéric, conformément a son engage-
ment du 31 juillet 2008, a par ailleurs acquis sur le marché
un nombre d’actions SCOR supplémentaire lui permettant de
détenir au total 3 % du capital de SCOR a compter du mois de
novembre 2008.

5.2.2 PRINCIPAUX INVESTISSEMENTS EN COURS

A la date du présent Document de Référence, aucun investisse-
ment significatif n’est en cours.

5.2.3 PRINCIPAUX INVESTISSEMENTS A VENIR

A la date du présent Document de Référence, aucun investisse-
ment significatif n'est planifié.
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APERCU DES ACTIVITES

Historique du Groupe

Fin 2002, SCOR a défini un nouveau plan stratégique dénommé
“Back on track”. Celui-ci prévoyait la réorientation de la souscrip-
tion dommages vers :

W des branches d’activités a déroulement court (short-tail), qui
parce qu'elles assurent une meilleure vision prospective des ac-
tivités, ne créent pas le méme niveau de risque sur les résultats
futurs et limitent la difficulté de calculer les résultats futurs et
les provisions nécessaires associées aux activités a déroulement
long (long-tail) exposées au contentieux et a I'inflation des si-
nistres ;

W des traités non proportionnels, pour lesquels les prix sont définis
par les souscripteurs et actuaires de SCOR. Ces engagements,
indépendants de la tarification consentie par les sociétés d'as-
surance primaires a leurs clients, sont moins sensibles aux effets
négatifs qui peuvent résulter de la souscription et de la tarifica-
tion des cédantes.

Le plan “Back on Track” a atteint ses quatre objectifs fin 2004 :

M renforcer les provisions du Groupe a partir de cette date au
“best estimate” ;

M restaurer ses capitaux propres grace a deux augmentations de
capital de EUR 380 et 750 millions ;

M redimensionner le Groupe par une réduction des primes souscri-
tes en Non-Vie et la mise en ceuvre d'une nouvelle politique de
souscription focalisée sur les affaires a déroulement court et sur
les marchés les moins exposés, au détriment de la souscription
aux Etats-Unis, notamment en traités de responsabilité civile
générale et d'accidents du travail ;

W restructurer le Groupe notamment par la mise en place d'un
nouveau Conseil d’administration de la Société, d’un nouveau
management et de nouvelles procédures.

En 2004, le Conseil d’administration de la Société a adopté
un nouveau plan stratégique “SCOR Moving Forward” pour la
période 2005-2007. Le plan “SCOR Moving Forward” exposait
les moyens et les méthodes pour atteindre un objectif de 10 %
de rendement des capitaux propres moyens pondérés (ROE)
par une politique de souscription centrée sur la profitabilité,
par I'allocation optimale du capital tout au long de I'évolution
du cycle d'activité et par le maintien de la base de clientéle de
SCOR en Europe, en Asie, en Amérique du Nord et dans les
pays émergents.

L'année 2005, avec un chiffre d'affaires de EUR 2 407 millions, a été
marquée par une stabilité des primes par rapport a 2004, du fait du
maintien de régles de souscription strictes et du renouvellement des
traités Non-Vie en janvier et avril 2005 sous I'emprise d"une notation
BBB+ (Standard & Poor’s) et B++ (AM Best), relativement défavora-
ble par rapport a celle de ses principaux concurrents. En ao(t 2005,
la notation de SCOR par Standard & Poor’s a été relevée a A- et le
8 septembre 2006 AM Best a également relevé la notation a A-.

La réalisation de I"acquisition de Revios par SCOR VIE le 21 no-
vembre 2006 a donné naissance a SCOR Global Life. Ce rappro-
chement s'inscrit pleinement dans le cadre de la stratégie du
Groupe d’équilibre entre les activités Vie et Non-Vie. Ce “bu-
siness mix" permet au Groupe d’'améliorer son profil de risque
grace a la diversification de son portefeuille, de réduire la vola-
tilité de son résultat et d’optimiser I'utilisation de son capital en
fonction de I'évolution divergente des marchés Vie et Non-Vie de
la réassurance. Le rapprochement de SCOR et de Revios a permis
d'associer des structures largement complémentaires en Europe
du Nord et du Sud et en Asie.

Pour plus d’informations sur cette acquisition, voir le Paragra-
phe 5.2.1.1 - Acquistion de Revios. En 2006, le chiffre d’affaires
de SCOR a progressé de 26,8 % en Réassurance Non-Vie et de
15,3 % en Réassurance Vie (1,7 % hors quote-part de chiffre d'af-
faires réalisé par Revios entre la date d'acquisition par SCOR et la
date de cl6ture), du fait notamment de la reprise des parts perdues
apres I'amélioration de la notation intervenue en aoGt 2005 puis
en septembre 2006. Les renouvellements de traités en réassurance
Non-Vie pour 2006 ont été considérablement facilités et I'activité
Vie a pu reprendre dans de meilleures conditions.

En 2007, SCOR a achevé le plan “SCOR Moving Forward”, fondé sur
la reconquéte des parts de marché perdues du fait d'une baisse de
sa notation, en profitant d'un marché encore relativement porteur
en termes de prix et sur lequel, malgré la réorientation des politiques
de transfert de réassurance, les opportunités de développement et
la qualité technique des risques ont permis de réaliser les objectifs de
chiffre d'affaires. De plus, les contrats souscrits auparavant par Conve-
rium ont contribué a atteindre un niveau de primes élevé.

Le plan “Dynamic Lift"

Le plan “SCOR Moving Forward"” a été suivi du plan stratégi-
que “Dynamic Lift” pour la période 2007-2010, dans lequel le
Groupe a fixé ses objectifs a trois ans, tels qu’approuvés le 3 avril
2007 par le Conseil d’administration de SCOR, sur la base d'une
croissance équilibrée, rentable et centrée sur I'Europe et I'Asie.
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Le 10 mai 2007, dans le cadre de I'accord amiable auquel SCOR et
Converium sont parvenus en relation avec I'offre publique initiée
par SCOR sur les actions Converium, SCOR a annoncé que les équi-
pes de souscription de Converium et de SCOR préparaient un plan
de souscription commun pour la campagne de renouvellement
2008. SCOR a pris le contréle de Converium le 30 aoit 2007. Cette
acquisition a permis de créer le “nouveau” SCOR, I'un des 5 plus
grands réassureurs multilignes, fondé sur 2 activités largement
non corrélées : Vie et Non-Vie. Pour plus d’informations sur cette
acquisition, se reporter aux Paragraphes 5.2.1.2 - Offre publique
d’achat et d'échange sur les actions Converium et 20.1.6 - Annexe
aux états financiers consolidés, Note 3 - Acquisitions.

La seconde version “Dynamic Lift V2" a été présentée le 4 septem-
bre 2007 et se fonde sur les résultats d’analyse des portefeuilles de
Converium possible depuis le 8 aolt 2007 ; I'acquisition et I'inté-
gration de Converium devraient permettre d'accélérer la mise en
ceuvre des objectifs suivants sur une durée de 3 ans :

W offrir aux actionnaires un retour sur fonds propres de 900 points
de base au-dela du taux sans risque sur le cycle ;

W offrir aux clients un niveau de sécurité équivalent au niveau
“A+" al'horizon de 2010 ;

W auto-financer le plan stratégique du Groupe durant les 3 années
de son déroulement ;

B retourner aux actionnaires par différents moyens les excédents
de capitaux propres.

Le regroupement entre SCOR et Converium a donné naissance a
un groupe organisé en réseau a partir de six plateformes (“hubs”),
dont quatre sont localisées en Europe (Paris, Zurich, Cologne et
Londres), une aux Etats-Unis (New York) et une en Asie-Pacifique
(Singapour).

Suite a I'intégration des équipes de Converium, les renouvelle-
ments de I'année 2008 ont été négociés avec succes fin 2007 et
I'addition des portefeuilles s'est effectuée conformément aux hy-
potheses qui avaient été retenues dans le cadre de “Dynamic Lift
V2" et aux estimations qui en résultaient.

Le Groupe renforcé par les acquisitions successives de Revios et de
Converium a retrouvé I'équilibre des primes entre la réassurance Vie
("SCOR Global Life”) et Non-Vie (“SCOR Global P&C") sur lequel
s'appuie sa stratégie de diversification. Au sein de ses activités Non-
Vie la complémentarité des portefeuilles de SCOR et de Converium

etl'apport par Converium d'activité de Spécialités et de Joint-Ventu-
res et de partenariat ont permis d’améliorer I'offre de SCOR.

L'organisation de SCOR a été renforcée par I'acquisition de Re-
Mark. L'offre du Groupe s'est ainsi élargie au marketing direct de
produits d'assurances Vie aupres de d'institutions financieres. Le
nombre de clients concernés dépasse les 200 dans 33 pays en
2008.

Les résultats pour I'ensemble de I'année 2007 montrent que SCOR
a acquis une nouvelle dimension internationale en termes de po-
tentiel de revenu et de volume d'affaires, tous les secteurs d'acti-
vité ayant produit des résultats historiquement trés positifs.

Evolution en 2008

En 2008, le Groupe a continué de suivre son plan “Dynamic Lift
V2". La réussite des renouvellements Non-Vie de janvier 2008,
puis en janvier 2009, traduit le bon déroulement de I'intégration
de Converium. SCOR a atteint son objectif de consolider deux
groupes de réassurance indépendants en un groupe de premier
plan avec un niveau d'attrition minimal en matiére de contrats et
de clients.

Avec I'acquisition de Prévoyance Ré cédée par le groupe Malakoff
Médéric, SCOR a par ailleurs complété son activité Vie et santé
sur le marché francais des acteurs de I'Economie Sociale. La tran-
saction a été signée le 24 octobre 2008. Les principaux clients de
Prévoyance Ré sont des institutions de prévoyance et des mutuel-
les d'assurance. Prévoyance Ré continuera de fournir a ses clients
des services de grande qualité, tout en bénéficiant pleinement du
savoir-faire reconnu de SCOR en Vie et santé.

Le 29 octobre 2008, le Groupe a annoncé le lancement de sa
société dédiée de gestion d'actifs, SCOR Global Investments. |l
s’agit de la troisieme entité opérationnelle du Groupe, aux cotés
de SCOR Global P&C et SCOR Global Life. Cette nouvelle structure
sera chargée de gérer I'ensemble du portefeuille d'investissement
de toutes les entités juridiques du Groupe. SCOR Global Invest-
ments mettra en ceuvre la stratégie d'investissement définie par
le Comité d'investissement du Groupe, présidé par Denis Kessler,
président du Conseil d’administration et PDG du Groupe. SCOR
Global Investments sera réglementée par I’Autorité des Marchés
Financiers (AMF), dont elle prévoit d'obtenir I'agrément avant le
29 mars 2009, sauf suspension du délai en cas de demande d'in-
formations complémentaires.
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Principales activités

6.1.1 LE METIER DE LA REASSURANCE

6.1.1.1 Principes

La réassurance est un contrat aux termes duquel une société, le
réassureur, s'engage a indemniser une société d'assurance, la cé-
dante, contre tout ou partie du risque qu’elle a souscrit aux termes
d’une ou plusieurs polices d'assurance. La réassurance différe de
I'assurance notamment en raison de sa plus grande complexité in-
hérente a la diversité plus importante de ses activités et a son carac-
tere international. La réassurance permet a une cédante d'obtenir
certains avantages, notamment une réduction de son engagement
net sur des risques individuels et une protection contre des pertes
multiples ou importantes. La réassurance permet également a une
cédante d'obtenir une capacité de souscription supérieure et donc
de souscrire des polices portant sur des risques plus importants et
plus nombreux, ce qui ne serait pas possible sans une augmentation
concomitante de ses fonds propres. La réassurance ne décharge
cependant pas la cédante de ses engagements face aux assurés. Par
ailleurs, un réassureur peut céder a son tour a d'autres réassureurs
(appelés rétrocessionnaires) une partie des risques en question.

6.1.1.2 Fonctions

La réassurance exerce trois fonctions essentielles :

1. elle apporte a I'assureur direct une plus grande sécurité des
fonds propres et une solvabilité garantie, ainsi qu’une stabilité des
résultats lorsque des sinistres inhabituels et importants se produi-
sent en le couvrant au-dela de certains plafonds ou contre I'accu-
mulation d’engagements individuels ;

2. elle autorise également les assureurs a accroitre leur capacité dispo-
nible — c'est-a-dire le montant maximum qu'ils peuvent assurer au titre
d’un sinistre ou d'une catégorie de sinistres — en leur permettant de
souscrire des polices portant sur des risques plus nombreux ou plus im-
portants, sans augmenter a I'exces leurs frais généraux et leurs besoins
de couverture de marge de solvabilité, donc leurs fonds propres ;

3. elle met a la disposition des assureurs des liquidités importantes
en cas de sinistralité exceptionnelle.

Un réassureur joue aussi aupres des cédantes un role de conseil :

a) en les aidant a définir leurs besoins en réassurance et a construi-
re leur plan de réassurance le plus efficace, afin de mieux planifier
leur niveau de capital et leur marge de solvabilité ;

b) en leur fournissant une gamme tres variée d’assistance no-
tamment en matiére de formation technique, d'organisation, de
comptabilité ou d'informatique ;

) en leur apportant sa compétence dans certains domaines trés
spécialisés tels que I'analyse et la tarification de risques complexes ;

d) le réassureur peut permettre aux cédantes temporairement peu
capitalisées de développer néanmoins leur activité, et en particulier de
lancer de nouveaux produits nécessitant de lourds investissements.

6.1.1.3 Types de réassurances

(a) Traités et facultatives

Les deux principales catégories de couverture en réassurance sont
les traités et les cessions facultatives.

Dans le cadre du traité, la cédante a pour obligation contractuelle
de céder et le réassureur d'assumer une partie spécifique de cer-
tains types ou catégories de risques assurés par la cédante. Les
réassureurs proposant des traités, comme le fait le Groupe, n'éva-
luent pas séparément chacun des risques couverts par le traité.
Par conséquent, aprés avoir examiné les pratiques de souscription
de la cédante, ils dépendent des décisions de couverture prises a
I'origine par les souscripteurs de la cédante.

Une telle dépendance peut exposer les réassureurs en général, y com-
pris SCOR, au fait que les cédantes n'aient pas évalué les risques a cou-
vrir de facon adéquate, entrainant ainsi le réassureur a encaisser des
primes insuffisantes par rapport au risque couvert. L'évaluation faite
par le réassureur des pratiques de souscription et de gestion des ris-
ques de la cédante, ainsi que des procédures et pratiques de reglement
de sinistres, influe donc généralement sur la tarification du traité.

Dans le cadre d'une cession facultative, la cédante céde et le réas-
sureur couvre tout ou partie du risque couvert par une police d'as-
surance spécifique unique. La facultative est négociée séparément
pour chacune des polices d'assurance réassurées. Les facultatives
sont habituellement achetées par les cédantes pour des risques
individuels qui ne sont pas couverts par leurs traités de réassu-
rance, pour des montants excédant les limites de leurs traités de
réassurance et pour des risques inhabituels. Les frais engendrés par
I'activité de souscription, et ceux liés au personnel en particulier,
sont proportionnellement plus élevés pour la gestion des facultati-
ves, chaque risque étant souscrit et administré individuellement. La
possibilité d'estimer chaque risque séparément augmente néan-
moins la possibilité pour le réassureur de pouvoir tarifer le contrat
de facon plus juste par rapport aux risques encourus.

(b) Réassurance proportionnelle et non-proportionnelle
Les traités et les facultatives peuvent étre souscrits sur une base pro-

portionnelle (ou quote-part) ou non-proportionnelle (excédent de si-
nistre/excédent de perte) ou sur la base d'une couverture stop loss.
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Dans le cas de la réassurance proportionnelle, le réassureur, en contre-
partie d’une portion ou partie prédéterminée de la prime d'assurance
facturée par la cédante, indemnise la cédante contre la méme partie
ou portion prédéterminée des sinistres couverts par la cédante au titre
des polices concernées. Dans le cas de réassurance non-proportion-
nelle ou d'excédent de sinistre ou en cas de couverture stop loss, le
réassureur indemnise la cédante de la totalité ou d’'une partie déter-
minée du sinistre, sinistre par sinistre ou pour la totalité de I'exposition
sur un événement ou un secteur d'activité, dés lors que celui-ci dé-
passe un montant fixé, appelé rétention de la cédante ou franchise du
réassureur, et jusqu’a un plafond fixé par le contrat de réassurance.

Bien que les sinistres soient plus nombreux dans le cadre d'un contrat
quote-part que dans le cadre d’un contrat d'excédent de sinistre, il est
néanmoins habituellement plus simple de prévoir ces sinistres au pro-
portionnel et les termes et conditions des contrats peuvent étre rédi-
gés de facon a limiter la couverture totale offerte au titre du contrat.
Un contrat de réassurance proportionnel n‘implique donc pas forcé-
ment qu’une société de réassurance couvre un risque plus important
gue dans le cadre d'un contrat d’excédent de sinistre. De plus, le fait
de pouvoir prévoir les sinistres peut permettre aux souscripteurs et
aux actuaires de mieux tarifer les contrats en fonction de I'exposition
du portefeuille, et de réduire ainsi la volatilité des résultats.

Les contrats en excédent de sinistre sont souvent souscrits par tran-
che. Un réassureur ou un groupe de réassureurs assume le risque
lorsqu’il dépasse le montant de la rétention jusqu’a concurrence
d’une certaine limite. A ce moment-1a, un autre réassureur ou un
groupe de réassureurs assume la responsabilité jusqu’a un montant
supérieur donné, ou bien cette responsabilité échoit a la cédante.
On dit du réassureur couvrant le risque s'inscrivant immédiatement
au-dela de la tranche de rétention de la cédante qu'il souscrit une
tranche travaillante ou tranche basse de réassurance en excédent
de sinistre. Un sinistre dont le montant est tout juste supérieur a
la rétention de la cédante entrainera des pertes pour le réassureur
de la tranche basse, mais pas pour les réassureurs des tranches su-
périeures. Il est plus facile de prévoir les sinistres dans les tranches
basses car ils se produisent plus fréquemment. Ainsi, comme dans
la réassurance proportionnelle, cela permet aux souscripteurs et
actuaires de mieux tarifer les risques sous-jacents.

Les primes payables par une cédante a un réassureur pour un
contrat d’excédent de sinistre ne sont pas directement proportion-
nelles aux primes recues par la cédante, le réassureur n’assumant
pas un risque directement proportionnel. En revanche, les primes
payées par la cédante au réassureur dans le cadre d’'un contrat
quote-part sont strictement proportionnelles aux primes recues
par la cédante, et correspondent a sa part de couverture du risque.
De plus, dans un contrat quote-part, le réassureur paie générale-
ment une commission de cession a la cédante. Cette commission
est habituellement fondée sur les frais assumés par la cédante pour
acquérir ces affaires (commissions, taxes sur primes, évaluations
et autres frais de gestion administrative) et peut éventuellement
inclure le paiement d’un ratio de profit.

6.1.1.4 Rétrocession

Les réassureurs souscrivent en général des réassurances pour cou-
vrir leur propre exposition au risque et augmenter leur capacité.
La réassurance d'une affaire réassurée s'appelle la rétrocession.
Les réassureurs cédent leurs risques sous la forme de contrats de
rétrocession signés avec d'autres réassureurs, appelés rétroces-
sionnaires, pour les mémes raisons qui conduisent les assureurs a
se réassurer : afin de réduire leur engagement net sur les risques
individuels, de se protéger contre les pertes multiples ou importan-
tes et d'acquérir une capacité de souscription supplémentaire.

6.1.1.5 Courtage et réassurance directe

Les contrats de réassurance peuvent étre souscrits par le biais de
courtiers professionnels ou directement par des cédantes. Le choix
du marché par la cédante est fait en fonction de I'impact de leurs
avantages et inconvénients respectifs sur la couverture devant étre
mise en place. Par exemple, le courtage implique en général la
participation de plusieurs réassureurs qui ont été regroupés par un
courtier, chacun assumant une part spécifique du risque couvert.
Cette solution peut s'avérer plus simple pour une cédante dans
un environnement de souscription difficile, lorsque la capacité est
restreinte et que les réassureurs cherchent a limiter leur exposition
aurisque. Par contre, la couverture directe est habituellement mise
en place directement par les cédantes avec un ou plusieurs réas-
sureurs, en nombre limité néanmoins. La part réservée a chacun
de ces marchés par les filiales du Groupe varie en fonction des
pratiques locales.

6.1.2 SEGMENTATION DES ACTIVITES DU GROUPE

Nos activités sont organisées autour des deux segments d’activité
suivants : le segment de réassurance Non-Vie et le segment de
réassurance Vie. Au sein de chaque segment, nous souscrivons
divers types de risques. Les responsabilités et le reporting au sein
du Groupe sont mis en place sur la base de cette structure et
nos états financiers consolidés refletent les activités de chaque
segment.

6.1.2.1 Réassurance Non-Vie

Ce segment d'activité inclut les quatre poles suivants :
W Traités;

W Spécialités ;

W Business Solutions (facultatives) ; et

W Joint Ventures et Partenariats
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(a) Traités Dommages

Ce pole d'activité souscrit des traités de réassurance sous forme
proportionnelle ou non proportionnelle.

Ces contrats couvrent les dommages aux biens tels que habita-
tions, biens industriels et commerciaux, véhicules, navires, mar-
chandises stockées ou transportées ou les pertes d'exploitation
causées par des incendies ou autres événements tels que, entre
autres, des accidents ou des événements naturels ainsi que des
dommages causés a des tiers au titre des couvertures de respon-
sabilité civile. lls incluent donc entre autres, les traités couvrant la
responsabilité civile automobile et la responsabilité civile générale.
La responsabilité automobile couvre les dommages matériels ainsi
que les blessures corporelles et d'autres risques se rapportant a
la fois a la couverture des conducteurs et passagers de véhicules
privés et de flottes commerciales.

(b) Spécialités

Les principales activités de spécialités pratiquées par SCOR sont les
suivantes : Crédit-Caution, Décennale, Aviation, Espace, Marine,
Construction (“Engineering”) et Risques Agricoles. Elles intégrent
les deux formes de réassurance, traités et facultatives.

Crédit-Caution

La réassurance de I'assurance-crédit, des engagements de caution et
du risque politique est gérée par des équipes essentiellement basées en
Europe. Dans le cadre de I'assurance-crédit, I'assureur couvre le risque
de pertes dues au non-paiement de créances commerciales. L'assuran-
ce-caution est un contrat par lequel un garant s’engage vis-a-vis d'un
bénéficiaire a exécuter I'obligation de faire ou de payer du débiteur
cautionné. 'assurance de risques politiques couvre le risque de pertes
dues aux mesures prises par un gouvernement ou une entité assimilée
mettant en péril I'existence d’un contrat de vente ou un engagement
pris par un ressortissant public ou privé du pays ou sont exécutées les
opérations garanties. Ces risques sont souscrits par des traités propor-
tionnels et non proportionnels ainsi qu’en réassurance facultative.

Décennale

En vertu du droit francais, italien et espagnol, entres autres, I'as-
surance décennale couvre les vices de construction majeurs et
I'effondrement d’un batiment au cours des dix années suivant sa
construction. Ces risques sont souscrits par des traités proportion-
nels et non proportionnels ainsi qu’en réassurance facultative.

Aviation

L'assurance Aviation couvre les dommages causés aux aéronefs,
aux personnes transportées ainsi que les dommages causés a des
tiers par des avions ou du fait de la navigation aérienne, ainsi que
les dommages résultant des produits fabriqués par des entreprises
du secteur aérospatial.

Espace

Les traités et facultatives du secteur espace couvrent la préparation
au lancement, le lancement et a |'exploitation en orbite des satel-
lites. Elles s'appliquent principalement aux satellites commerciaux
de télécommunications et d’observation de la terre.

Transport Maritime (“Marine")

L"assurance des risques du transport maritime englobe I'assurance
de dommages et de responsabilité des navires et des marchandises
transportées ainsi que des constructions navales.

Construction (“Engineering”)

L'assurance Construction, qui se divise entre les garanties Tous Ris-
ques Chantiers et les garanties Tous Risques Montage, comprend
les garanties de base en dommages et en responsabilité et peut
étre étendue aux conséquences financiéres d'un retard de livraison
(les pertes d'exploitation anticipées) causé par des sinistres indem-
nisables au titre des garanties de base en dommages.

Risques Agricoles

Afin de faire face a I'augmentation des risques et des besoins de
couverture liés a I'agriculture, SCOR renforce depuis 2006 ses
équipes de souscription des risques agricoles afin d'offrir des solu-
tions de réassurance en matiére d'assurance multirisques récolte,
aquaculture, activité forestiere et maladie du bétail.

Transfert de risque structuré

Afin de répondre aux besoins de plus en plus variés des acheteurs de
réassurance, en matiére de transfert de risque et de tirer parti de ces
évolutions en élargissant le champ d'activité de SCOR, le Groupe em-
ploie un Directeur mondial du transfert de risque structuré chargé de
faciliter la transmission des connaissances relatives aux produits struc-
turés et risques associés au sein de toute |'organisation de SCOR.

(c) Business Solutions (facultative)

'activité de Business Solutions (facultative) couvre I'ensemble des
risques assurables, en construction et en exploitation, des groupes
industriels et des sociétés de services. Elle consiste principalement
en une activité de souscription en réassurance facultative réalisée
par des équipes spécialisées organisées en réseau a l'international
autour de deux grands poles, “Natural Resources” et “Industrial &
Commercial Risks” couvrant cing secteurs d'activités : (i) Energie &
Utilités, (i) BTP & Grands Projets, (ii) Industrie, (iv) Nouvelles Techno-
logies et (v) Finance & Services, complétés par deux “Market Units”
respectivement en charge des réassurances facultatives des assu-
reurs clients du Groupe en traités et des solutions de transfert et
de financement alternatifs des risques pour les clients de Business
Solutions (facultative). Business Solutions (facultative) s'adresse aux
acheteurs professionnels recherchant des solutions globales de fi-
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nancement de risques. Les risques partagés avec les cédantes et/
ou captives sont les risques a fortes valeurs assurées en dommages
et responsabilités, industriellement ou techniquement complexes,
dans des domaines comme |'exploration et la production pétroliere
ou gaziere, le raffinage et la pétrochimie, I'énergie, les mines, les
grandes industries manufacturiéres ou les semi-conducteurs.

(d) Joint Ventures et Partenariats

Cette activité concerne des affaires souscrites aux travers de Joints
Ventures et Partenariats, soit aujourd’hui des syndicats des Lloyd's,
GAUM (Global Aerospace Underwriting Managers Limited) et de
MDU (Medical Defence Union).

6.1.2.2 Réassurance Vie

La réassurance de Personnes, communément appelée réassurance
Vie, englobe les produits d'assurances en cas de vie ou de déces et
les assurances de personnes, telles que les accidents, I'invalidité,
la maladie ou encore la dépendance.

Les affaires Vie de SCOR Global Life sont majoritairement sous-
crites sous forme de traités proportionnels (en quote-part ou en
excédent de plein ou bien combinaison des deux), plus rarement
en excédent de perte par téte, en excédent de sinistre par catas-
trophe ou en stop loss.

Le portefeuille de SCOR Global Life est un portefeuille traditionnel
composé a plus de 50 % d'activités de réassurance mortalité.

Les autres catégories d'activités Vie actuellement souscrites sont
les suivantes :

Financement

Les produits de réassurance de SCOR Global Life permettent éga-
lement d’offrir a ses clients des solutions de financement de leur
développement (colts de lancement de produits, acquisition de
portefeuille). Accoutumés aux analyses prospectives de risques,
SCOR Global Life dispose des ressources pour combiner, sur le
moyen ou long terme, acceptation des risques et gestion des flux
financiers pour fournir ainsi a ses clients des solutions de finance-
ment adaptées et performantes.

Invalidité

L'objectif de I'assurance Invalidité est de réduire la perte de revenu
d’un assuré lorsque celui-ci est totalement ou partiellement inca-
pable, du fait de maladie ou d'accident, de poursuivre son activité
ou toute autre activité pour laquelle il est qualifié.

Dépendance

L'assurance Dépendance couvre les assurés qui sont dans I'inca-
pacité de mener a bien des activités quotidiennes prédéfinies et

qui, par conséquent, ont besoin de I'assistance constante d'une
autre personne dans leurs gestes de la vie quotidienne. Cette perte
d’autonomie est permanente et irréversible.

Depuis 20 ans, SCOR Global Life fait figure de pionnier sur le mar-
ché francais en matiére de solutions de réassurance Dépendance
et a acquis une solide expérience de terrain dans la résolution de
problémes liés a la souscription et a la gestion des risques. Les deux
principaux marchés Dépendance sont les Etats-Unis, avec plus de
six millions de vies assurées, et la France qui, avec plus de deux mil-
lions d'assurés, s'estimposée comme le marché le plus dynamique.
SCOR Global Life y jouit d'une position de leader indéniable, tandis
qu’outre Atlantique, la Société a récemment lancé et amélioré
un avenant Dépendance. En premiére ligne du développement
de l'industrie, SCOR Global Life étend a présent son envergure
géographique en matiére de dépendance en I'introduisant sur plu-
sieurs marchés. La Société bénéficie déja d'un fort positionnement
en Corée et en Israél.

Maladie redoutée

L'assurance maladie redoutée (MD) attribue une somme forfai-
taire, a utiliser de maniere discrétionnaire, si la personne assurée
souffre d’une maladie grave et survit a une période définie. L'utili-
sation et I'efficacité des couvertures MD varient considérablement
d’un pays a l'autre. SCOR Global Life est un leader sur ce marché
au Royaume-Uni. La Société tire parti de son expérience et de son
expertise dans ce pays pour se développer sur des marchés sélec-
tionnés comme Taiwan, la Corée ou la Suéde.

Santé

La Santé représente une petite part du portefeuille de SCOR Global
Life. Elle est principalement souscrite au Moyen-Orient avec une
clientele héritée de Converium et, dans une proportion moindre,
sur des marchés comme la France et le Canada. L'approche de
SCOR Global Life est sélective et s"accompagne d’une stratégie de
pénétration prudente des marchés.

Rentes

SCOR Global Life est présent sur le marché Rentes fixes aux Ftats-Unis,
en tant que réassureur d'llC, un membre du Groupe (certificat IMSA).
Les produits sont soit indexés sur la performance d'un indice (souvent
le S&P 500), avec un plancher de 0 pour cent, soit a un taux d'intérét
fixe, lesquels sont crédités a la valeur du compte de I'assuré.

Accident personnel

La couverture accident personnel est proposée par SCOR Global
Life. L'une des principales sources d'activité est générée par
ReMark, une filiale de SCOR qui fournit des solutions de distri-
bution directe a des assureurs, des institutions financieres et des
partenaires d'affinité. ReMark élabore et exécute des programmes
de marketing direct.
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Principaux marchés

6.2.1 REPARTITION DES PRIMES BRUTES PAR SEGMENT D’ACTIVITE

En millions d’euros 2008 2007 (*) 2006

Par secteur d’activité

Non-Vie 3106 53 % 2329 49 % 1754 60 %
Vie 2701 47 % 2432 51 % 1181 40 %
Total 5 807 100 % 4762 100 % 2935 100 %

Par sous-secteur d’activité

Réassurance Non-Vie (**)

Traités 1612 52 % 1260 54,10 % 1055 60 %
Business Solutions (facultative) 408 13 % 361 15,50 % 367 21 %
Spécialités 684 22 % 514 22,07 % 332 19 %
Joint Ventures & Partenariats 402 13 % 194 8,33 % 0 0
Total Non-Vie 3 106 100 % 2329 100 % 1754 100 %

Réassurance Vie

Vie 1405 52 % 1313 54 %
Financement 486 18 % 535 22 %
Maladie redoutée 81 3 % 97 4 %
Invalidité 189 7 % 170 7 %
Dépendance 108 4 % 73 3%
Rentes 108 4 % 73 3%
Santé 189 7 % 73 3%
Individuelles accidents 135 5 % 97 4%

Total Vie 2701 100 % 2432 100 % 1181 100 %

(*) CA publié, i.e. y compris Converium prorata temporis a partir du 8 aot 2007.
(**) Selon la nouvelle organisation de la division SCOR Global P&C.

6.2.2 REPARTITION DES ACTIVITES DU GROUPE PAR ZONE GEOGRAPHIQUE

Le tableau suivant montre la répartition du volume brut de primes Vie et Non-Vie souscrites par zone géographique selon le pays de
localisation de la cédante :

En million d’'euros Total Vie Non-Vie

2008 2007 (*) 2006 2008 2007 (*) 2006 2008 2007 (*) 2006
Europe 3510 2940 1712 1667 1571 687 1843 1369 1024
Amériques 1366 1195 742 742 703 419 624 492 323
ﬁz'iqzar%féq“e/ (S 931 626 481 292 158 74 639 468 406
Total 5 807 4762 2935 2701 2432 1181 3106 2320 1754

(*) Comptes ajustés suite a I'intégration finale de Converium et ReMark.
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Evénements exceptionnels ayant influencé
les principales activités et les principaux marchés

En réassurance Vie comme en Non-Vie, le Groupe a bénéficié de
la décision de Fitch de relever, le 21 aoCt 2008, a “A” la note de
SCOR sur sa solidité financiére (Insurer Financial Strength, IFS) et
a "A" sa note de défaut émetteur a long terme (Long Term Issuer
Default Rating, IDR). La note de la dette subordonnée junior a,
quant a elle, été relevée a "BBB+". Les perspectives pour la note
IFS et IDR a long terme sont restées stables. Auparavant, les notes
étaient de respectivement “A", “A-" et “BBB".

Le 3 septembre 2008, Standard & Poor’s (S&P) a annoncé un rele-
vement de la note de solidité financiére de SCOR a “A- perspective
positive”. La note de la dette senior est restée a “A-" et celle de la
dette subordonnée a “BBB".

A.M. Best a confirmé la note de solidité financiére “ A- perspective
stable” le 14 novembre 2008. La note de la dette senior de SCOR
est restée a “A-" et celle de la dette subordonnée a “BBB+/BBB".

Le 4 décembre, Moody’s Investors Service a annoncé le relévement
de la note de solidité financiére (IFSR) de SCOR et de diverses filiales
de A3 a A2, ainsi que la note de la dette subordonnée de SCOR de
Baa2 a Baal. Toutes les notes présentent une perspective stable.

6.3.1 REASSURANCE NON-VIE

Avec I'acquisition de Converium réalisée en ao(it 2007 et I'intégra-
tion rapide et efficace des équipes qui a suivi, SCOR a pu aborder la
campagne des renouvellements du 1¢" janvier 2008 avec une base
de portefeuille considérablement élargie et renforcée, notamment
en matiere de diversification tant au niveau des branches prati-
quées que des marchés couverts. L'apport des équipes et des outils
de Converium s’est avéré d'autant plus utile que la compatibilité
des politiques et des méthodes de souscription et la complémen-
tarité des portefeuilles se sont confirmées.

6.3.2 REASSURANCE VIE

Les acquisitions de Revios puis de Converium ont permis a SCOR
Global Life en 2007 de plus que doubler son portefeuille d'affaires
en chiffre d'affaires par rapport a 2006.

Dépendance de I'émetteur a I'égard de brevets
ou de licences, de contrats industriels, commerciaux
ou financiers et de nouveaux procédés de fabrication

Se reporter aux Paragraphe 4.1.6 - Nos résultats pourraient étre
durement affectés par I'incapacité de nos cédantes/rétrocession-
naires ou d’autres membres des groupements auxquels nous
participons a remplir leurs engagements et par la possibilité de
rétrocéder des engagements a des conditions commerciales accep-
tables, 4.2.1 - Nous devons faire face aux risques portant sur notre
portefeuille investi en obligations, 4.2.2 - Nous devons faire face

aux risques portant sur notre portefeuille investi en actions, 4.1.9
- Une part significative de nos contrats contient des dispositions
relatives a la solidité financiére qui pourraient avoir un effet négatif
sur notre portefeuille de contrats et notre situation financiere, 4.3
- Risques de liquidité, 4.5 - Assurances et couvertures de risques
(hors activité de réassurance).
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Indications sur la position concurrentielle de SCOR

Parmi les grands acteurs mondiaux de la réassurance, le position-
nement concurrentiel de SCOR place le Groupe parmi les réassu-
reurs “traditionnels” ou “continentaux”, par opposition au mo-
dele dit “bermudien”. Ces derniers se caractérisent par le fait qu'ils
donnent une priorité dans leur souscription a un type de risque et/
ou une zone géographique — généralement les risques de catastro-
phes naturelles 4 forte volatilité et la zone américaine. A I'inverse,
SCOR se caractérise par un positionnement stratégique visant a
souscrire des risques de maniére a diversifier ses expositions. A cet
effet, le Groupe vise a préserver :

(i) la diversification de son activité en maintenant I'équilibre en-
tre les activités en réassurance Vie et en réassurance Non-Vie.
Aprés 'acquisition de Revios et de Converium, la répartition du
portefeuille fin 2008 est d’environ 47 % du volume d'activité
en réassurance Vie et 53 % en réassurance Non-Vie ;

(i) la diversification géographique de son activité en opérant dans
un grand nombre de pays, matures et émergents et en mainte-
nant sa politique de positionnement sur les marchés en fort dé-
veloppement (ouverture d'un bureau de représentation en Inde,
ouverture d'une succursale en Chine, demande d'extension de
licence Re-takaful Non-Vie en Malaisie, ouverture d'un bureau
en Afrique du Sud, établissement d'une présence sur le marché
de la souscription en Australie, opérations en tant que réassureur
autorisées au Brésil, a la suite de 'ouverture du marché) ;

(iii) la diversification des risques souscrits (lignes de métiers) : lon-
gévité, mortalité, dépendance, maladies redoutées en réas-
surance Vie ; Traités Dommages et Responsabilité, Traités et
Facultatives souscrites par le pole Spécialités, affaires souscrites
par Business Solutions (facultatives) et Joint Ventures et Parte-
nariats en réassurance Non-Vie. A cet égard, |'acquisition de
Converium est un facteur de diversification supplémentaire
significative par I'extension de I'offre et du portefeuille Non-Vie
du Groupe a des Spécialités et a des branches dans lesquelles le
Groupe n’intervenait pas ou peu.

6.5.1 REASSURANCE NON-VIE

En ce qui concerne I'activité Non-Vie, les chiffres du bilan 2007
publiés par I’APREF situent SCOR Global P&C, entité rassemblant
les activités Non-Vie de SCOR, au 5¢ rang dans le classement des
vingt premiers réassureurs Non-Vie pour 2007.

Jusqu’al'acquisition de Converium, réalisée en aoit 2007, I'année
de souscription et de comptes Non-Vie 2007 s’est déroulée confor-
mément au Plan, les renouvellements d’avril et de mi-année ayant
confirmé les tendances constatées au 1" janvier 2007.

Avec I'acquisition de Converium, le Groupe a atteint une nouvelle
dimension. Au-dela de ce positionnement, il apparait comme |'un
des plus diversifiés, ajoutant I'équilibre entre ses activités en Vie
et en Non-Vie a I'équilibre intrinséque de ses activités Non-Vie
suivant les deux axes de la nature des branches pratiquées et de la
répartition géographique des risques.

L'importance relative de ses activités de Spécialités et ses positions
historiques dans les économies en développement et les marchés
émergents donnent a SCOR des bases solides pour poursuivre une
expansion profitable en dépit de la stabilisation, voire de la diminu-
tion, de la matiere réassurable et des primes de réassurance dans
les marchés matures.

Le 13 février 2008, SCOR a confirmé avoir atteint son objectif
de transformer deux solides groupes de réassurance indépen-
dants en un groupe de premier plan. Pour SCOR Global P&C
(division Non-Vie de SCOR), ces renouvellements de traités
(78 % de I'ensemble des primes de traités Non-Vie arrivaient
en effet a expiration) ont confirmé les fortes parts de marché
de SCOR dans le monde et permettent au Groupe de renou-
veler ses contrats avec le minimum d’attrition et d'atteindre
les objectifs définis dans son plan triennal “Dynamic Lift 2"
en termes de volumes et de rentabilité attendue. Par ailleurs,
le déroulement favorable de ces renouvellements est venu
confirmer la compatibilité des politiques et des méthodes de
souscription ainsi que la complémentarité des portefeuilles de
SCOR et Converium.

Ces renouvellements ont fait I'objet d’une publication le 13 février
2008. Ils se sont traduits par une combinaison des portefeuilles et
des parts avec un niveau d'attrition minimum, conformément aux
prévisions du plan “Dynamic Lift”. Le portefeuille qui en résulte a
globalement conservé le méme profil, la transformation ayant été
quasiment parfaite.

Les principales caractéristiques des renouvellements sont les sui-
vantes :

W intégration trés efficace des portefeuilles de SCOR et Conve-
rium;

B renforcement des parts de marché et leadership étendu sur les
programmes de réassurance ;

B EUR 1,742 milliard de traités Non-Vie renouvelés, soit
EUR 1,755 milliard a taux de change constant ;

W termes et conditions des contrats renouvelés ou des nouveaux
contrats en ligne avec I'objectif de ratio technique net fixé pour
2008 dans le plan “Dynamic lift V2.
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Les principales raisons sous-jacentes a des renouvellements aussi
remarquables dans un contexte post-fusion sont :

W deux solides réassureurs complémentaires unissant leurs forces ;

H un processus d'intégration treés efficace et rapide des équipes et
des systemes ;

M un accés a de nouvelles activités avec les clients existants et un
élargissement de la base clients ;

W une procédure de souscription stricte et des contréles drastiques
effectués tout au long des renouvellements ; 12 % des traités
Non-Vie arrivant a échéance ont été annulés et remplacés par
de nouveaux contrats.

De solides renouvellements Dommages et Responsabilité en
avril 2008 dans la région Asie-Pacifique traduisent I'agrégation
réussie des anciennes lignes de Converium, tout en maintenant
une procédure de souscription stricte et en optimisant le profil de
risque du Groupe.

Les renouvellements Dommages et Responsabilité positifs de
juillet 2008 ont permis une hausse de 22 % des primes ; ces re-
nouvellements (qui représentent 6 % du nombre total des primes)
confirment le bon positionnement de SCOR. Le Groupe applique
une procédure de souscription stricte, dans un contexte de tarifi-
cation plus ferme qu’attendu. Les renouvellements du 1" janvier
2009 ont fait apparaitre un léger accroissement du volume de
primes émises : une hausse de 3 % du volume d'activité a taux de
change constant, suite a une politique d’amélioration de la profi-
tabilité. Pour plus de détails, se référer au Paragraphe 9 - Examen
de la situation financiére et du résultat.

6.5.2 REASSURANCE VIE

SCOR Global Life bénéficie d’une position concurrentielle éta-
blie, renforcée par I'acquisition en 2006 de Revios et en 2007 de
Converium. Grace a ces 2 acquisitions, SCOR Global Life a assis sa
forte position sur ses marchés phares, tels que la France, I'ltalie,
I'Espagne et le Portugal et a accru sa présence en Allemagne, en
Scandinavie et au Royaume-Uni.

Dans les pays d’Europe de I'Est, SCOR a soutenu le développement
de ses clients en 2008 grace a une présence locale en Russie et a
I'introduction de nouveaux produits comme les couvertures Inva-
lidité et Dépendance.

Sur le continent américain, I'acquisition de Revios a permis
d’atteindre une taille critique sur I'activité mortalité US, avec
environ USD 700 millions de primes. SCOR Global Life dispose
également d'un portefeuille éprouvé de rentes fixes adossées
a des indices. Au Canada, SCOR Global Life a enregistré ces
derniéres années une croissance moyenne de 10 %. En Améri-
que du Sud, SCOR Global Life s'appuie sur une longue présence
locale sur des marchés importants comme le Chili, le Pérou ou le
Mexique. Avec son entrée, début 2008, sur le marché brésilien
de la réassurance, SCOR Global Life a mis en place a Sao Paulo
une équipe locale de réassurance homologuée offrant expertise
et services sur ce marché en croissance. SCOR Global Life étend
par ailleurs ses plateformes de distribution afin de gagner des
parts sur les marchés de taille moyenne de tout le continent
américain, ReMark participant pleinement a la mise en ceuvre
de cette stratégie.

En Asie, SCOR Global Life s'est fortement développé et a renforcé
son positionnement. Le Groupe s'est engagé dans un solide par-
tenariat avec China Life Re et a augmenté son chiffre d’affaires
réassurance sur ce marché. SCOR Global Life profite d’une pré-
sence forte et durable en Asie avec un réseau de sept bureaux.
Cette croissance est solide, soutenue par une forte innovation
produite pour la région, par exemple en dépendance, Vie entiére
non sélective, assurance préférée individuelle, ainsi que par une
collaboration étroite avec ReMark.

SCOR Global Life offre a ses clients un support produit et ac-
tuariel complet, assisté des quatre centres de recherche SCOR
parmi les plus en pointe du secteur. En 2008 a été inauguré
le centre de Recherche et Développement international sur la
sélection médicale et les sinistres, qui vient s'ajouter aux centres
de recherche sur I'assurance de la longévité et de la mortalité,
sur I"assurance dépendance et sur I'invalidité, maladie redoutée
et chdmage.
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ORGANIGRAMME

Les principales entités opérationnelles du Groupe figurent dans I'organigramme ci-apres.
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Ltd 100 %
100 % Hong Kong Japon
- Emm Em e o e e e e e e e EEe | B e B B Eam B e B EEe Eme B e
SCOR Africa Ltd SCOR Global South Africa (Pty) Ltd
> 100 % > 100 %
Afrique du Sud Afrique du Sud
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Description sommaire du Groupe

et de la place de I'émetteur
7.1.1 LES SOCIETES OPERATIONNELLES DU GROUPE

Le Groupe est propulsé par deux moteurs : SCOR Global Life et
SCOR Global P & C. La mobilisation des compétences et des exper-
tises, I'équilibre entre les équipes provenant des différentes entités
du Groupe, I'efficacité opérationnelle, la simplicité des structures
et la clarté des lignes de reporting sont les principes qui ont guidé
les choix d’organisation du Groupe.

Les activités de Réassurance Non-Vie du Groupe sont réalisées par
SCOR Global P & C. SCOR Global P & C exerce son activité via les
filiales européennes, américaines et asiatiques du Groupe ainsi
qu'a travers ses succursales en Allemagne, en Italie, en Espagne,
en Australie et en Chine, chacune d’entre elles opérant principa-
lement sur son marché national ou régional. Les filiales suisses,
américaines, canadiennes et asiatiques de Réassurance Non-Vie du
Groupe, dont les actions demeurent détenues par SCOR, sont rat-
tachées a SCOR Global P & C en ce qui concerne leurs activités.

Les activités Vie, accident, invalidité, santé, chémage et dépendan-
ce du Groupe sont assurées par SCOR Global Life (anciennement
SCOR VIE). SCOR Global Life exerce son activité via ses filiales euro-
péennes et nord-américaines ainsi qu'a travers ses succursales en
Allemagne, en ltalie, en Espagne, au Canada et par I'intermédiaire
de SCOR Global Life U.S. Re Insurance Company.

SCOR Global Life s'organise autour de quatre unités opération-
nelles a compétence géographique, basées en France (Paris), en
Allemagne (Cologne), aux Etats-Unis (Dallas) et en Angleterre
(Londres). Chacune de ces structures opérationnelles exerce ses
compétences sur un territoire qui peut dépasser le marché de sa
localisation. Ainsi, I'unité francaise contréle-t-elle la souscription
du Benelux, de I'Europe du Sud et de I'Asie. Les fonctions trans-
versales concernent (i) les fonctions techniques actuarielles, de
recherche et de développement et de sélection des risques, (ii) le
risk management, et (iii) les fonctions financiéres et comptables.

Les fonctions centrales de SCOR Global Life, de SCOR Global P & C
et du Groupe a Paris déterminent la politique de souscription et
surveillent sa bonne application, contrélent I'évolution de I'accu-
mulation des risques liés aux catastrophes naturelles, assurent le
controéle des sinistres.

Les filiales et bureaux du Groupe sont connectés par l'intermé-
diaire d'un réseau central, de logiciels et de plateformes d’échange
de données qui permettent un acces local aux analyses centralisées
des risques, aux bases de données de souscription ou de prix, et
qui donnent acces parallelement aux informations concernant les
marchés locaux qui peuvent étre ainsi partagées entre les filiales et
bureaux du Groupe. De plus, grace a des échanges de personnels

entre le siege du Groupe a Paris et ses filiales ou succursales a
I'étranger, le Groupe encourage les échanges d’expérience entre
les souscripteurs sur les différents marchés géographiques et les
différentes branches d'activité.

Le 29 octobre 2008, SCOR a annoncé la création de SCOR Global In-
vestments, sa nouvelle filiale en charge de la gestion de I'ensemble
du portefeuille d'investissements de toutes les entités juridiques du
Groupe. SCOR Global Investments mettra en ceuvre la stratégie d'in-
vestissement arrétée par le Comité d'investissement du Groupe.

SCOR détient ses filiales opérationnelles a 100 % (hors actions
détenues par les administrateurs). SCOR effectue également des
préts a ses filiales et émet des garanties en leur faveur afin de leur
permettre de souscrire dans des conditions favorables, notam-
ment en leur faisant bénéficier de ses notations financieres. SCOR
fournit aux filiales du Groupe un support actuariel, comptable,
juridique, administratif, en matiére de réseaux, d'audit interne,
d’investissement, et de ressources humaines. Enfin, SCOR exerce
en tant que de besoin un role de rétrocessionnaire vis-a-vis de ses
deux filiales opérationnelles a travers des traités proportionnels
renouvelés annuellement qui constituent I'instrument de pilotage
interne au Groupe par l'allocation annuelle de capital aux filiales
opérationnelles en fonction de la rentabilité attendue de leur sous-
cription. Les contrats formalisant les relations entre SCOR et ses
filiales sont présentés au :

M Paragraphe 19 — Opérations avec des apparentés, et

B Annexe A — Annexe aux comptes sociaux — Note 4 : Opérations
avec les entreprises liées ou avec un lien de participation.

7.1.2 LA REORGANISATION DU GROUPE

Le Groupe a lancé et mené a terme plusieurs grands chantiers de
réorganisation de ses structures au cours des années 2005, 2006,
2007 et 2008 dans le but et avec le résultat de simplifier les struc-
tures juridigues du Groupe et de distinguer clairement les activités
entre les deux filiales dédiées respectivement a la Réassurance Vie
et a la Réassurance Non-Vie, dans une perspective d'allocation
annuelle optimale du capital entre les activités.

7.1.2.1 New SCOR

Dans le cadre de la mise en ceuvre du projet New SCOR annoncé
en juin 2005, SCOR a transféré par voie d'apport partiel d'actifs
['ensemble de ses activités de Réassurance Non-Vie en Europe,
comprenant les Traités Dommages & Responsabilité (affaires de
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Spécialités, Traités et Business Solutions (facultatives) et les Grands
Risques d'Entreprise a Société Putéolienne de Participations (dont
la raison sociale a été changée en SCOR Global P & C), une filiale
francaise détenue a 100 % par SCOR. Cet apport a été approuvé
le 16 mai 2006 par I’Assemblée générale mixte des actionnaires de
la Société avec effet rétroactif au 1°" janvier 2006.

Dans le cadre de la seconde phase du projet New SCOR, SCOR a
annoncé, le 4 juillet 2006, la transformation de SCOR en Socie-
tas Europaea et la création d'une Societas Europaea au niveau de
SCOR Global P & C par voie de fusion absorption de SCOR Deuts-
chland Ruickversicherungs AG et de SCOR ltalia Riassicurazioni
SpA par SCOR Global P & C. Parallélement, SCOR Vie est devenue
SCOR Global Life par voie de fusion absorption de SCOR Global
Life Ruckversicherung AG (anciennement Revios Riickversicherung
AG) par SCOR VIE. SCOR est devenue ainsi la premiére société
francaise cotée a adopter le statut de Societas Europaea. Depuis
la réalisation de la fusion, SCOR Global P & C méne ses opéra-
tions en Italie, en Espagne, en Suisse et en Allemagne a travers ses
succursales, a l'instar de SCOR Global Life. SCOR Global P & C et
SCOR Global Life sont ainsi les premiéres filiales de société cotée
en France a avoir adopté le statut de Societas Europaea par voie
de fusion-absorption. SCOR Global P & C est la premiere société
en Europe a avoir réalisé une fusion tripartite impliquant trois ju-
ridictions différentes dans le cadre de la création d'une Societas
Europaea.

L'adoption du statut de société européenne par SCOR, SCOR Glo-
bal P & C et SCOR Global Life est intervenue, respectivement, le
25 juin, 3 aolt et 25 juillet 2007, dates de I'immatriculation de cha-
que société en tant que Societas Europaea au registre du commerce
et des sociétés de Nanterre. Cette immatriculation est intervenue
apres (i) I'achéevement de la négociation relative a I'implication des
salariés dans les différentes sociétés européennes, tel que prévu par
les dispositions relatives a la société européenne, avec le groupe
spécial de négociation ("GSN") constitué a cet effet dés juillet 2006
et représentant les salariés du Groupe, un accord sur I'implication
des salariés au sein de SCOR et SCOR Global P & C ayant été conclu
avec le GSN le 14 mai 2007, et (ii) I'approbation par les Assemblées
générales extraordinaires des actionnaires de chacune des sociétés
respectivement de |'adoption de la forme de Societas Europaea.

Le statut de Societas Europaea permet a SCOR de renforcer son
identité européenne et transnationale, de faciliter ses acquisitions
en Europe, d'améliorer sa flexibilité en matiére financiere et d'al-
location du capital, de simplifier ses conditions de contréle en
utilisant les possibilités offertes par la Directive Européenne sur
le controle des sociétés de réassurance et d'alléger ses structures
locales en privilégiant I'utilisation de succursales plutét que de
filiales locales. Le Groupe démontre ainsi son ambition d'étre une
société avec des racines européennes et une envergure mondiale.
Cette flexibilité juridique est démontrée aujourd’hui par la rapi-
dité du processus d'intégration des structures européennes de
Converium, désormais SCOR Holding (Switzerland), dans les socié-

tés européennes de SCOR. SCOR Global Investments a été égale-
ment constituée sous le statut de Societas Europaea.

7.1.2.2 Mise en place d’un péle immobilier

Le 18juillet 2006, le Groupe a annoncé avoir regroupé son immo-
bilier de placement au sein d’une fonciére unique, SCOR Auber,
filiale détenue a 100 % par SCOR. Ce regroupement permet de
gérer de maniére plus dynamique ces placements, de simplifier les
structures juridiques de la gestion d'actifs immobiliers du Groupe
et de réduire les frais de gestion liés a ces placements. SCOR Auber
détient a la date du présent Document de Référence 14 immeubles
de placement, trés majoritairement a usage de bureaux, a Paris et
en lle-de-France (premiére couronne), représentant une valeur de
marché d’environ EUR 386 millions au 31 décembre 2008.

7.1.2.3 Réorganisation des structures
nord-américaines

Le 8 septembre 2006, concomitamment a I’'annonce du reléve-
ment de la notation des sociétés du Groupe par AM Best, le Grou-
pe a annoncé la mise en ceuvre d'une modification de ses struc-
tures américaines de Réassurance Non-Vie. Cette modification,
dont la réalisation s'est achevée le 31 décembre 2006, est double :
d’'une part, SCOR Reinsurance Company a acquis la totalité du
capital de GSINDA, une société spécialisée dans la souscription
de “surplus lines” et disposant d'une licence d'assurance primaire
aux Etats-Unis auprés de GSNIC et, dautre part, SCOR a acquis
GSNIC, entité entierement dédiée au run-off, auprés de SCOR
Reinsurance Company (société détenue indirectement a 100 %
par SCOR). Dans le cadre de cette réorganisation, SCOR a apporté
USD 80 millions a SCOR Reinsurance Company.

Suite a I'acquisition de la société Revios par SCOR VIE le 21 no-
vembre 2006, SCOR a entrepris de restructurer les entités de Réas-
surance Vie de SCOR VIE (dont la raison sociale a été changée en
SCOR Global Life) aux Etats-Unis, en méme temps qu’elle procé-
dait a la fusion des bureaux de Revios et SCOR VIE en Asie et en
Europe. Cette réorganisation s'est terminée en novembre 2007
pour les activités nord-américaines de SCOR Global Life, désormais
regroupées a Dallas (Texas) et a Montréal (Canada).

7.1.2.4 La structuration en “hubs”

En 2008 et 2009, le Groupe s'est structuré autour de six “Hubs” :
Paris, Zurich, Cologne et Londres pour I'Europe, Singapour pour
I’Asie et New York pour les Amériques.

La nouvelle structure est fondée sur le principe selon lequel chaque
Hub a des responsabilités locales, régionales et mondiales.

La décision du Groupe d’opter pour une structure sous forme de
plateforme fait suite a I'intégration réussie de Revios et de Conve-
rium.
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L'acquisition, en ao(t 2007, de Converium a conduit les sociétés
du Groupe a développer une forte activité de restructuration, dont
les effets se sont poursuivis en 2008. Il s'agit :

B de la constitution d’une structure unique regroupant les fonctions
support communes aux succursales des deux sociétés opération-
nelles SCOR Global Life et SCOR Global P & C en Allemagne, a
Cologne, sous forme d’une succursale de services de SCOR;

M de la création d'une succursale de services de SCOR a Londres,
en mai 2008, qui regroupe les personnels des entités de SCOR
Global Life et de SCOR Global P & C basées a Londres, succur-
sales de Réassurance Vie et Non-Vie et sociétés d'assurance
directe, filiales de SCOR Global P & C. Les entités de réassurance
deviendront des succursales de SCOR Global P & C et de SCOR
Global Life dans le cadre du statut de la Societas Europaea.

Cette structure est entrée en vigueur a Cologne le 5 mai 2008, a
Londres le 20 mai 2008, a New York le 18 juin 2008, a Singapour
le 16 juin 2008, a Zurich le 27 janvier 2009 et a Paris le 24 février
2009.

La structure actuelle du Groupe a été développée afin de faciliter
I'accés aux marchés locaux par I'intermédiaire d’un réseau de filia-
les locales, de succursales et de bureaux de représentation, pour
mieux identifier, dans chaque grand marché de réassurance, des
centres de profit et développer au niveau local la gestion et I'expé-
rience en matiére de souscription afin de mieux servir les clients, de
maintenir des relations avec les cédantes et de mieux appréhender
la spécificité de leurs risques locaux.

Liste des filiales importantes de I'émetteur

Se reporter :
M au Paragraphe 7 — Organigramme ;

B al’Annexe A — Annexe aux comptes sociaux — Note 2.3 - Liste
des filiales et participations directes ;

M au Paragraphe 20.1.6 — Annexe aux comptes consolidés,
Note 25 - Opérations avec des parties liées ;

M au Paragraphe 25 — Informations sur les participations ;

B au Paragraphe 7.1.1 — Les sociétés opérationnelles du Groupe
en ce qui concerne le role de SCOR vis-a-vis de ses filiales ;

B au Paragraphe 20.1.6 — Annexe aux comptes consolidés,
Note 3 - Acquisitions en ce qui concerne |'équation financiére
de I'acquisition des entités acquises en 2008 ;

M au Paragraphe 20.1.6 — Annexe aux comptes consolidés,
Note 3 - Acquisitions en ce qui concerne la contribution des en-
tités acquises en 2008 dans le résultat consolidé du Groupe ;

M au Paragraphe 14 — Organes d’administration et Direction gé-

nérale en ce qui concerne les fonctions exercées dans les filiales
par les dirigeants de I'émetteur ;

H au Paragraphe 7.1 — Description sommaire du Groupe et de la

place de I'émetteur en ce qui concerne I'organisation économi-
gue du Groupe ;

M au Paragraphe 19.3 — Rapport spécial des Commissaires aux

comptes sur les conventions et engagements réglementés en
ce qui concerne les flux financiers et la nature de ces flux entre
I'émetteur et ses filiales ; et

M au Paragraphe 20.1.6 — Annexe aux comptes consolidés,

Note 3 - Acquisitions pour une présentation de I'activité, des
soldes intermédiaires de gestion pertinents et des actifs écono-
miques stratégiques des principales filiales.
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PROPRIETES IMMOBILIERES, USINES

ET EQUIPEMENTS

Immobilisation corporelle existante ou planifiée

La cession courant 2006 par KanAm a la société Mines de la Lu-
cette, devenue depuis Compagnie la Lucette, de I'immeuble de
plus de 30 000 m? de bureaux ou se situe le siege social de SCOR
localisé au 1, avenue Général de Gaulle, 92074 Paris La Défense
(commune de Puteaux — 92800) n'a entrainé aucune modifica-
tion des termes du bail conclu entre SCOR et KanAm lors de la
vente de I'immeuble a celle-ci en 2003. Ce bail a été conclu pour
une durée de neuf ans et pour un loyer annuel porté en 2009 a
EUR 13,450 millions par le jeu de son indexation sur I'ICC. Dans le
cadre de ce bail et en complément des garanties usuelles, KanAm
avait demandé des garanties financiéres fonction de la notation
financiere de SCOR et de la durée du bail, dont le bénéfice a été
transféré a la Compagnie la Lucette. Pour plus d'informations sur
ces garanties, se reporter a I'’Annexe A — Annexe aux comptes so-
ciaux, Note 15 - Analyse des engagements donnés et recus.

Le Groupe reste donc locataire de son siege et loue également des
locaux a I'extérieur de son siege dans le but de sauvegarder ses

capacités de stockage de données en cas d'urgence. Le Groupe
possede également des bureaux a Milan (Italie) et a Singapour,
ou certaines de ses filiales locales ont leur siége social et dont il
loue a des tiers les surfaces restantes dans le cadre de son activité
de gestion des placements. Le Groupe loue des bureaux pour ses
autres implantations. SCOR considere que les bureaux du Groupe
sont adéquats pour ses besoins actuels et a commencé, suite a l'in-
tégration de Revios et de Converium, a regrouper sous un méme
toit ses diverses entités locales dans chacun des pays ou le Groupe
est présent. Le hub de Cologne est ainsi désormais regroupé sur le
site de Médiapark. SCOR détient également des investissements
immobiliers en relation avec la gestion d’actifs liée a ses activités
de réassurance. Pour plus d'informations sur I'immobilier de pla-
cement du Groupe, se reporter a I’Annexe A — Annexe aux comp-
tes sociaux, Notes 2.1- Mouvements ayant affecté les postes de
placements et 2.2 - Etats récapitulatifs des placements ainsi qu’au
Paragraphe 20.1.6 — Annexe aux comptes consolidés, Note 5 - Im-
mobilier de placement.

Questions environnementales pouvant influencer
I"'utilisation des immobilisations corporelles

Se reporter au rapport environnemental présenté en Annexe C.
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EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE

ET DU RESULTAT

La situation financiére de SCOR SE et du Groupe est présentée aux
Paragraphes 3 - Informations financiéres sélectionnées et 20.1 —
Informations financiéres historiques — Etats financiers consolidés.
L'examen qui suit est basé sur les données financiéres en prove-
nance des sections citées.

Situation financiére

Les résultats 2008 et la solidité du patrimoine financier démon-
trent I'efficacité de la stratégie menée par SCOR qui repose sur
une forte diversification sectorielle et géographique et est centrée
sur une activité de réassurance traditionnelle disposant d’une ex-
position trés limitée des engagements de réassurance aux risques
économiques et d'une exposition hors bilan non significative. Lors
des renouvellements de janvier 2009, SCOR était bien positionné
pour bénéficier d'une augmentation de la demande et des tarifs
(se reporter au Paragraphe 12 —Informations sur les tendances).

SCOR a vu ses notations financiéres s'améliorer en 2008. Se re-
porter au Paragraphe 4.1.8 — La notation financiére joue un réle
important dans notre activité pour I'appréciation de la solidité fi-
nanciére du Groupe.

Les capitaux propres de SCOR ont augmenté de 1 % pour s'éta-
blir a EUR 3 560 millions au 31 décembre 2008 avant versement
du dividende. Aprés versement du dividende, les capitaux pro-
pres sont passés de EUR 3 648 millions au 31 décembre 2007 a
EUR 3 416 millions au 31 décembre 2008 (les capitaux propres du
Groupe s'élevaient a EUR 2 261 millions au 31 décembre 2006).

La variation des capitaux propres relative aux écarts de conversion
s'éleve a EUR (129) millions au titre de I'exercice 2008. Elle s'élevait
a EUR (185) millions et EUR (57) millions pour les exercices 2007 et
2006, respectivement.

Dans un environnement financier difficile, SCOR poursuit sa poli-
tique trés prudente de gestion d’actifs. Les liquidités du Groupe,
réparties entre un petit nombre de banques et placées en obliga-

Voir également : 20.1.6 — Annexe aux états financiers consolidés
—Note 1 - Principes et méthodes comptables et Note 27 — Risque
d’assurance et risques financiers.

tions d’Etat et en investissements dont |'échéance est inférieure a
12 mois, s'élévent a EUR 3,7 milliards au 31 décembre 2008 contre
EUR 3,2 milliards au 30 septembre 2008 et EUR 2 milliards au
31 décembre 2007 (EUR 1,2 milliard au 31 décembre 2006).

Les flux nets de trésorerie générés par I'activité opérationnelle se
sont élevés a EUR 779 millions en 2008. Les flux nets de trésorerie
de EUR 611 millions générés par I'activité opérationnelle en 2007
ont non seulement permis de financer la partie numéraire de I'offre
sur Converium (tel que définie au Paragraphe 5.2.1 — Principaux
investissements réalisés au cours des 3 derniers exercices), mais
aussi de rembourser EUR 340 millions de dettes (se reporter au Pa-
ragraphe 20.1.6 — Annexe aux états financiers consolidés, Note 14
— Dette financiére).

Les investissements nets, y compris les liquidités, s'élévent a EUR
18,8 milliards au 31 décembre 2008, contre EUR 19 milliards et
EUR 13 milliards au 31 décembre 2007 et 2006, respectivement.

Ces quatre derniéres années, le Groupe a continuellement réduit
son ratio d’endettement pour parvenir aujourd’hui a un effet de
levier (leverage) de 19 % (18 % et 32 % au 31 décembre 2007 et
2006, respectivement). SCOR ne présente aucun besoin de finan-
cement a court terme, les premiéres échéances de remboursement
de la dette interviendront seulement mi-2010.

L'actif net par action s'éléve a EUR 19,01 au 31 décembre 2008,
contre EUR 20,11 et EUR 19,4 au 31 décembre 2007 et 2006
respectivement.



Résultat d'exploitation

Cette section inclut des commentaires sur le résultat opérationnel
ainsi que des comparaisons avec les années précédentes.

9.2.1 RESULTATS OPERATIONNELS CONSOLIDES

Les résultats opérationnels 2008 reflétent I'intégration réussie
de Converium et Revios dans le Groupe, ainsi que le succés des
renouvellements.

Primes brutes émises

Les primes brutes émises pour |"exercice clos au 31 décembre
2008 se sont élevées a EUR 5 807 millions, en augmentation
de 22 % par rapport aux EUR 4 762 millions de I'exercice 2007
sur la base des chiffres publiés ajustés. L'augmentation totale de
EUR 1 145 millions des primes brutes émises en 2008 est due a
une augmentation de EUR 776 millions pour SCOR Global P & C et
EUR 369 millions pour SCOR Global Life.

L'augmentation totale de EUR 1 827 millions des primes brutes
émises de 2006 a 2007 est principalement liée a I'acquisition par
SCOR de Converium le 8 ao(t et de Revios le 21 novembre 2006.

Primes nettes acquises

Les primes nettes acquises pour |'exercice clos au 31 décem-
bre 2008 se sont élevées a EUR 5 281 millions, a comparer a
EUR 4 331 millions et EUR 2 837 millions pour les exercices 2007
et 2006, respectivement. Les primes nettes acquises en 2008 com-
prennent pour la premiére fois une année pleine du Groupe ex-
Converium, acquis le 8 aolit 2007.

L'augmentation totale de EUR 1 902 millions des primes nettes
acquises entre 2006 et 2007 s'explique principalement par les ac-
quisitions de Converium (consolidé & compter du 8 aoGit 2007) et
Revios (consolidé a compter du 21 novembre 2006).

Résultat opérationnel

Le résultat opérationnel pour I’exercice clos au 31 décembre 2008
s'est élevé a EUR 348 millions, a comparer a EUR 576 millions et
EUR 408 millions pour les exercices 2007 et 2006, respectivement.
La diminution en 2008 par rapport a 2007 s'explique par la baisse
du résultat financier résultant principalement des dépréciations
de titres.

L'augmentation totale de EUR 168 millions du résultat opération-
nel entre 2006 et 2007 s'explique notamment par les acquisitions
de Converium et Revios.

EXAMEN DE LA

SITUATION FINANCIERE
ET DU RESULTAT

Produits financiers

Les produits financiers pour I'exercice clos au 31 décembre 2008 se
sont élevés a EUR 467 millions, a comparer a EUR 727 millions et
EUR 498 miillions pour les exercices 2007 et 2006, respectivement.

Les turbulences sur les marchés financiers ont affecté le portefeuille
d'investissements de SCOR. L'actif investi moyen du Groupe s'élevait
a EUR 18,8 milliards en 2008, contre EUR 15,9 milliards en 2007.
SCOR a enregistré pour I'année 2008 un taux moyen de rendement
de 2,3 % sur ses actifs investis, contre 4,3 % en 2007. Le rendement
des actifs nets investis hors fonds détenus par des cédantes s'éleve
respectivement a 1,8 % et 5,0 % pour 2008 et 2007. Les gains et
pertes nettes sur investissement ont contribué au rendement des
actifs nets investis a hauteur de (1,6) % en 2008 (1 % en 2007).
L'évolution défavorable des marchés financiers en 2008 a conduit a
des dépréciations du portefeuille d'actions et d’obligations a hau-
teur respectivement de EUR 217 millions et de EUR 43 millions, ainsi
qu’a une charge nette de EUR 38 millions au titre de la “juste valeur
par résultat”. Au dernier trimestre 2008, SCOR n’a pas modifié ses
principes comptables relatifs a ses investissements tels que permis
par les révisions IASB de la norme IAS 39.

Résultat net

SCOR a généré un résultat net de EUR 315 millions en 2008, a
comparer avec respectivement EUR 407 millions et EUR 314 mil-
lions pour les exercices clos au 31 décembre 2007 et 2006, et
ce malgré un contexte financier trés difficile et une sinistralité en
catastrophes naturelles supérieure a la moyenne. Ces résultats
reflétent les performances opérationnelles des activités Vie et Non-
Vie et une politique prudente du Groupe en matiére de gestion
d'actifs. La stratégie d’entreprise de SCOR, qui repose sur une forte
diversification sectorielle et géographique de ses activités et reste
centrée sur la réassurance traditionnelle, a démontré sa solidité
dans une période marquée par la crise financiére et d'importants
sinistres liés aux ouragans récents aux Etats-Unis.

En 2007, le Groupe a vu son résultat net augmenter de 92 % par
rapport a 2006, avant profits résultant de I'acquisition de Revios
(EUR 252 millions). Par rapport au résultat 2006 incluant les profits
résultant de I'acquisition de Revios (EUR 306 millions), le résultat
net 2007 a augmenté de 134 %.

Le rendement des capitaux propres moyens pondérés (ROE) a été
respectivement de 9,0 %, 14,1 % et 16,9 % pour les exercices clos
au 31 décembre 2008, 2007 et 2006. Le résultat par action non
dilué s'est élevé respectivement a EUR 1,76, EUR 2,79 et EUR 3,26
pour les exercices clos au 31 décembre 2008, 2007 et 2006.
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9.2.2 SCOR GLOBALP & C

SCOR Global P & C est un réassureur Non-Vie majeur intervenant princi-
palement sur les marchés européens et disposant d'une position solide
en Amérique latine, sur les marchés asiatiques et au Moyen Orient.

Les affaires souscrites comprennent les opérations de réassurance
traditionnelles : Traités, Facultatives et Spécialités. SCOR Global
P & C s'appuie sur son réseau, sa réputation et son expertise aide
en cela par de solides bases de données.

SCOR Global P & C a réussi sa campagne de renouvellements 2008
et est en bonne voie pour atteindre les objectifs du plan Dynamic
Lift. La profitabilité et la croissance des activités sont conformes
aux objectifs et ont été obtenues avec succés tout au long de I'an-
née ainsi que sur I'ensemble des segments ciblés.

En 2008, le ratio combiné de SCOR Global P & C s’est élevé a
98,6 %, comparé a 97,3 % en 2007. La détérioration s'explique
par un nombre plus important de catastrophes en 2008 et égale-
ment du fait que les deux principales catastrophes qui ont affecté
I'exercice 2007 (Kyrill et Gonu) sont survenues avant la date d'in-
tégration de Converium dans les comptes du Groupe.

SCOR Global P & C a mené a bien I'intégration des activités ex-
Converium, et a réussi les campagnes successives de renouvelle-
ments au cours de 2008 pour les Traités Dommages et Spécialités,
avec une attrition minimale.

Primes brutes

Les primes brutes émises en 2008 s'élévent a EUR 3 106 millions, ce
qui représente une augmentation de 33,3 % par rapport aux primes
brutes émises de EUR 2 239 millions publiées en 2007. Cette augmen-
tation est principalement due a l'inclusion de Converium dans le ré-
sultat consolidé pour I'ensemble de I'année 2008, alors qu’en 2007 le
groupe Converium a été intégré dans les comptes consolidés a partir
de la date d'acquisition, soit le 8 ao(it 2007. Ceci déemontre le succes
de la campagne de renouvellements “post fusion SCOR/Converium”,
et la complémentarité des portefeuilles. Les primes brutes acquises
suivent la méme évolution que les primes brutes émises.

Ratio combiné net

Le ratio combiné 2008 s'établit a 98,6 %, comparé a 97,3 % en
2007. Cette dégradation s'explique par une détérioration de 4,1 %
du ratio catastrophe a 6,6 % en 2008 (2007 : 2,5 %) dG a un nombre
plus important de catastrophes en 2008 et également du fait que
les deux principales catastrophes naturelles qui ont affecté I'exercice
2007 (Kyrill et Gonu) sont survenues avant la date d’intégration de
Converium dans les comptes du Groupe. Le ratio catastrophes pour
I'année 2007 comprend Converium a partir du 8 aoGit 2007.

Impact des catastrophes naturelles

Le tableau suivant présente les pertes dues aux catastrophes natu-
relles pour les années 2008, 2007 et 2006 :

Au 31 décembre

2008 2007 2006
Nombre de catastrophes de I'exercice (V 100 2@ -
En EUR millions
Colts des sinistres et frais de gestions liés aux catastrophes, brutes 214 53 -
CoUts des sinistres liés aux catastrophes, net de rétrocession ) 189 53 -
Ratio des sinistres, net du Groupe 70,5 % 68,0 % 67 %
Ratio des sinistres du Groupe hors catastrophes 63,9 % 65,5 % 67 %

(1) SCOR définit une catastrophe comme étant un événement qui comprend plusieurs risques et ayant comme impact une charge avant imp6t, net de rétrocession de EUR 3 millions ou plus.

(2) Tempétes Kyrill et Gonu.

(3) Tempéte Emma, Tempéte de neige en Chine, Inondations en Australie, Tremblement de terre en Chine, Tempéte Maiunwetteren Allemagne, Inondations en lowa et Indiana, Ouragans lke and Gustav, et gréles en

Espagne.
(4) Le ratio de sinistre est le pourcentage des sinistres Non Vie par rapport aux primes acquises Non Vie.

(5) Net de rétrocession et primes de reconstitution (acceptation et rétrocession) et du développement non significatif des exercices antérieurs.

En 2008, SCOR a été impacté par les sinistres suivants, dont
la perte est estimée a plus de EUR 10 millions au 31 décembre 2008 :

B |'ouragan lke au sud-est des Etats-Unis en septembre 2008. Le
montant original de la perte, net de rétrocessions et primes de
reconstitution s’éléve a USD 95 millions (EUR 62,2 millions). Au
31 décembre 2008 le montant de I'impact tel que révisé s'éleve
a USD 119 millions (EUR 81,7 millions).

H Les tempétes de neige en Chine en février 2008 dont la charge
estimée s'éléve a EUR 26,2 millions au 31 décembre 2008.

M Les inondations en Australie en janvier et en février 2008. Au
31 décembre 2008 la charge estimée des deux événements
s'éléeve a USD 40 millions (EUR 26,1 millions).

M Le tremblement de terre dans la province du Sichuan en Chine
le 12 mai 2008. Au 31 décembre 2008 la perte estimée s'éléve
a EUR 10 millions.

B Latempéte Maiunwetter en Allemagne en mai 2008. Au 31 dé-
cembre 2008 la perte estimée s'éléve a EUR 12,5 millions.



M Les inondations dans I’état d’Indiana aux Etats-Unis en
juin 2008. Au 31 décembre 2008 le colt total estimé du sinistre
s'éleve a EUR 10,3 millions.

B L'impact estimé des autres catastrophes naturelles (en des-
sous de EUR 10 millions) qui ont eu lieu en 2008 s’éleve a
EUR 24,6 millions au 31 décembre 2008.

W En outre, les autres sinistres importants de nature non catas-
trophe en 2008 comprennent I'incendie d’Eurotunnel pour
EUR 27,7 millions net de rétrocession, et I'incident Apache a la
hauteur de EUR 14,4 millions.

En 2007, SCOR a été impacté par les sinistres suivants, dont la
perte est estimée a plus de EUR 10 millions.

M Enjanvier 2007, la tempéte Kyrill a frappé I'Europe du nord et
|"Europe centrale. Le Groupe SCOR a subi une perte estimée de
EUR 36 millions.

M En juin 2007, le cyclone Gonu a frappé le golfe persique. Le
Groupe SCOR a estimé la charge des sinistres a EUR 17 millions
au 31 décembre 2007.

W Deuxsinistres en responsabilité civile : Vioxx et Canadian Pacific
Railway dont le colt estimé s’élevait a USD 25,3 millions et
USD 30 millions, respectivement, au 31 décembre 2007.

B Les autres sinistres ayant un impact moins important compren-
nent des catastrophes naturelles (les tempétes en Australie,
les inondations au Royaume-Uni, en Suisse et au Mexique, un
tremblement de terre au Pérou et le cyclone Dean), des acci-
dents industriels et la perte de deux satellites.

En 2006, SCOR n'a pas connu de sinistres majeurs dus aux catastro-
phes naturelles. Le sinistre le plus important était I'incendie d'une
raffinerie en Lituanie ayant un co(t total estimé de EUR 19,2 mil-
lions et EUR 17,3 millions, respectivement au 31 décembre 2007
et 2006.

9.2.3 SCOR GLOBAL LIFE

Dans un marché de réassurance tres compétitif, SCOR Global
Life a continué d’améliorer sa rentabilité. Les relations avec
les clients existants ont été renforcées avec succeés et de nou-
veaux partenaires ont été trouvés. L'activité dans les principaux
marchés a de nouveau été couronnée de succés. En Europe,
SCOR Global Life a maintenu une position forte. En Asie, aux
Etats-Unis, au Moyen Orient et en Scandinavie, SCOR Global
Life a continué a améliorer sa performance. Ces marchés non
européens expliquent une part importante de la croissance en-
registrée en 2008.

EXAMEN DE LA

SITUATION FINANCIERE
ET DU RESULTAT

Primes brutes émises

Le développement des primes brutes émises est lié au caractére
long terme du portefeuille de contrats Vie ainsi qu’aux nouvelles
affaires souscrites pendant I'année. En 2008, les primes brutes
émises de SCOR Global Life ont augmenté de 11,1 % et s'élévent
a EUR 2 701 millions, par rapport a EUR 2 432 millions en 2007
(EUR 1 181 million en 2006). Cette augmentation résulte principa-
lement des affaires nouvelles souscrites en dehors de I'Europe.

Marge d’exploitation Vie

La marge opérationnelle en 2008 s'éléve a 6,0 % et 7,4 % en
2007. En 2008, la composante technique de cette marge consti-
tuée en grande partie des affaires décés en Europe, demeurait
solide mais ces effets positifs ont été atténués par la baisse du
rendement des placements.

9.2.4 RETROCESSION

En 2008 le Groupe a renouvelé avec succés son programme de
rétrocession suite a I'acquisition de Converium et en conformité
avec sa stratégie mise en place en 2007.

Les besoins croissants et le marché potentiellement volatil de rétroces-
sion ont amené le Groupe a poursuivre sa stratégie de diversification,
comme le montrent la mise en place des structures Atlas Il et IV ainsi
que le swap de mortalité. Le placement du programme de rétrocession
en 2008 a été réalisé pour un colt en deca des prévisions initiales.

En 2007, le programme de rétrocession initialement prévu a été
réalisé dans un marché stabilisé mais encore considéré comme
onéreux. Le colt total de la rétrocession était presque a I'identique
par rapport a 2006 bien que les tarifs en 2006 aient été augmentés
suite aux ouragans de 2005.

9.2.5 STRATEGIE OU FACTEUR DE NATURE
GOUVERNEMENTALE, ECONOMIQUE, BUDGETAIRE,
MONETAIRE OU POLITIQUE AYANT INFLUE OU POUVANT
INFLUER SENSIBLEMENT SUR LES OPERATIONS DU GROUPE

Se reporter au Paragraphe 4.4.1 - Nous faisons face a des risques
liés a des évolutions législatives et réglementaires et des initiatives
politiques, législatives, réglementaires ou professionnelles concer-
nant le secteur de |'assurance et de la réassurance qui pourraient
avoir des conséquences défavorables sur notre activité et notre
secteur.

Se reporter également au Paragraphe 5.1.4.2 — Forme juridique et
législation applicable.
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[ 10.1 | PAGE 74
Capitaux
10.2 | PAGE 74
Trésorerie
10.3 | PAGE 74

Informations sur les conditions d’emprunt et la structure
de financement

10.4 | PAGE 75

Informations concernant toute restriction a I'utilisation
des capitaux

10.5 | PAGE 75

Sources de financement relatives aux investissements futurs
de la Société et a ses immobilisations corporelles
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TRESORERIE ET CAPITAUX

Capitaux

Se reporter aux Paragraphe 20.1.5 - Etats financiers consolidés -
Tableau de variation des capitaux propres et au Paragraphe 20.1.6

Trésorerie

Se reporter au Paragraphe 20.1.4 — Etats financiers consolidés —
Tableau des flux de trésorerie consolidé et au Paragraphe 20.1.6

— Annexe aux états financiers consolidés - Note 13 — Information
sur le capital et les réserves consolidées.

— Annexe aux états financiers consolidés, Note 2 - Informations
sectorielles pour une analyse des principaux éléments du tableau
de flux de trésorerie.

Informations sur les conditions d’emprunt

et |la structure de financement

Se reporter au Paragraphe 20.1.6 — Annexe aux états financiers
consolidés, Note 12 - Trésorerie et équivalents de trésorerie pour
une présentation des disponibilités du Groupe.

Se reporter au Paragraphe 20.1.6 — Annexe aux états financiers
consolidés, Note 14 - Dettes de financement pour la présentation
des dettes de financement.

Se reporter au Paragraphe 19 — Opérations avec des apparentés et
au Paragraphe 22 — Contrats importants pour la présentation des
conventions de crédit importantes du Groupe.

EFFET DE LEVIER
Au 31 décembre 2008, le levier de financement du Groupe était

de 19 % par rapporta 18 % au 31 décembre 2007. Ce ratio
est obtenu en divisant les dettes de financement et les dettes

subordonnées par les capitaux propres. Ce ratio était de 32 %
au 31 décembre 2006. L'amélioration en 2007 est principale-
ment due a I'augmentation de capital pour EUR 1 239 millions
et a I"'amélioration du résultat net, aprés prise en compte du
dividende payé et des autres mouvements dans les capitaux
propres.

Se reporter au Paragraphe 20.1.6 — Annexe aux états financiers
consolidés, Note 14 - Dettes de financement pour une description
des emprunts subordonnés et obligataires émis par SCOR.

La liquidité du Groupe, quis'éleve a EUR 3,7 milliards (comprenant
la trésorerie ainsi que les investissements a court terme) ainsi que
le niveau bas du levier de financement, reflétent la stratégie du
Groupe en matiére de finance et de trésorerie.



TRESORERIE
ET CAPITAUX

10/

Informations concernant toute restriction

a |'utilisation des capitaux

Pour des informations sur les restrictions a I'utilisation des capi-
taux liées a des contraintes réglementaires, se reporter au Paragra-
phe 5.1.4.2 — Forme juridique et législation applicable.

L'Office Fédéral des Assurances Privées suisses (“OFAP") a ap-
prouvé le 26 juin 2007 I'acquisition indirecte de plus de 50 % (et
jusqu’a 100 %) du capital et des droits de vote de Converium par
SCOR. Cette autorisation a été donnée sous condition que Conve-

rium soumette a I'autorisation préalable de I'OFAP toute opération
ayant un impact sur la solvabilité de Converium et toute opération
intra-groupe ou toute opération afférant aux ressources de capital
de Converium qui dépasseraient certains seuils.

Par ailleurs, les sociétés du Groupe sont sujettes a des exigences en
termes de situation nette réévaluée et de taux maximal d'endette-
ment contenues dans certains accords de lettre de crédit.

Sources de financement relatives aux investissements
futurs de la Société et a ses immobilisations corporelles

A la date du Document de Référence, aucun investissement signifi-
catif n'est planifié et les immobilisations corporelles présentées au

Paragraphe 8.1 — Immobilisation corporelle importante, existante
ou planifiée ne nécessitent pas de besoins de financement.
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RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT,

BREVETS ET LICENCES

Activités de recherche et développement

Du fait de I'allongement de I'espérance de vie, les couvertures de
lalongévité, de la dépendance et du déces connaissent des évolu-
tions considérables qui restent encore incertaines. Nos centres de
recherche nous permettent d'anticiper les évolutions de ces risques
sur les différents marchés. Ces centres incluent :

B Le CERDALM (Centre de R & D sur I'Assurance de la Longévité
et de la Mortalité de SCOR Global Life) : services aux clients pour
les hypothéses de tarification des nouveaux produits ainsi que
pour des études de portefeuilles.

H Le CIRDAD (Centre de R & D International sur I'Assurance Dé-
pendance de SCOR Global Life) : support dans le développe-
ment de produits d’'assurance dépendance (définition, tarifica-
tion, guidelines), pilotage des portefeuilles.

Systémes d’information

SCOR a été le premier réassureur a mettre en place un systéme
d'information mondial unique. Cette volonté a été plus que
jamais réaffirmée par la décision, prise en 2007, d'engager un
vaste programme d'intégration sur deux ans, pour les applica-
tions de back-office en 2008, et pour celles de front-office en
2009. L'objectif d'un retour rapide a un systéme global unique a
ainsi été affiché, et les travaux de migration des systemes de ges-
tion de réassurance de Revios et de Converium vers le logiciel de
SCOR, Omega, ont abouti, respectivement en mai et aotit 2008.
La solution de comptabilité PeopleSoft a été étendue a Revios,
avant d'étre généralisée en 2009. La consolidation est entiere-
ment faite dans SAP Magnitude dés 2008. Cette intégration des
systemes se traduit parallélement par I'adoption par I’ensemble
des équipes métiers de régles communes de gestion, de comp-
tabilité et d'analyse des résultats de réassurance. Un programme
de formation et de gestion du changement est d'ores et déja
engagé a ce titre.

Omega, le systéme central de back-office, est un logiciel élaboré
sur mesure. Il a été concu pour permettre au sein du Groupe le suivi
des clients et des assurés, |'octroi d’autorisations en ligne partout
dans le monde, le suivi des sinistres, I'analyse de la rentabilité tech-
nique des contrats et des clotures trimestrielles s'appuyant sur les
derniers résultats estimés.

B Le CERDI(Centre de R & D sur I'Invalidité de SCOR Global Life) :
cette unité se concentre sur I'analyse du risque d’invalidité, ris-
gue complexe tant par la multiplicité de ses définitions que par
la variabilité des formes de couverture et des environnements
socio-économiques.

B L'URDRA (Unité de R & D sur la Sélection Médicale de SCOR
Global Life) : suivi des approches médicales nouvelles sur les
pathologies connues, des nouvelles pathologies, avec leur tra-
duction en médecine d’assurance. Services aux clients pour la
tarification des risques aggravés.

L'effort principal en 2009 portera de nouveau sur les applications de
front office afin d’améliorer la sélection des risques, I'anticipation
et la réactivité sur les marchés et les produits, les simulations de
résultats. Des projets ont déja été lancés en 2008. Le systéme de
pilotage se modernise et s'étend afin de renforcer la visibilité sur le
développement des lignes de produits et des marchés. Des prévi-
sions comptables sont élaborées a partir des plans de souscription,
et des analyses comparatives sont produites dans des rapports stan-
dards adéquats. De nouveaux outils de modélisation financiére et
de reserving sont mis en ceuvre. La tarification en Non-Vie est étroi-
tement encadrée grace aux deux outils Matrix et Mars dorénavant
intégrés dans un seul Infocentre. lls comprennent une tarification
sur la base de modeles standardisés, une analyse de rentabilité et
une tracabilité totale des affaires proportionnelles et non propor-
tionnelles sur une base globale totale. La maitrise des expositions
aux catastrophes naturelles a également été améliorée grace a la
mise en ceuvre des solutions de marché EQECAT, AIR et RMS. En Vie
également, plusieurs projets sont engagés pour harmoniser et ren-
forcer la souscription des risques aggravés, la détection des cumuls,
le calcul de la rétrocession et de I'embedded value. Enfin, le Groupe
travaille a étendre et industrialiser son outil de gestion actif/passif.

L'importance accordée par SCOR au controle des risques et a la
prévision stratégique est ainsi clairement confirmée.
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A coté de son systéme de réassurance, le Groupe a, en 2008,
poursuivi la généralisation de systémes uniques et communs pour
ses différentes fonctions “corporate”. Apres la gestion des Res-
sources Humaines, la Comptabilité et la Consolidation, sont venus
s'ajouter cette année |'élaboration et le suivi budgétaire basé sur
la solution SAP BPC, ainsi que la centralisation des portefeuilles
d’investissements du Groupe, désormais effective dans SimCorp
Dimension. Apres Paris, toutes les entités utiliseront progressive-
ment Dimension pour leur gestion financiere.

Le Groupe promeut un environnement sans papier. En interne, des
procédés de partage des documents au niveau mondial ont été mis
en place pour I'activité Non-Vie, avant d'étre étendu a la division Vie.
Avec ses clients, le Groupe est en mesure de traiter automatiquement
les comptes de réassurance et les sinistres recus sous forme électroni-
que au standard ACORD, sans obligation de les saisir a nouveau.

L'environnement technique de SCOR repose sur un nouveau réseau
international et sécurisé. Les normes techniques qui s'imposent aux
entreprises ont été mises en ceuvre dans toutes les implantations de
SCOR, sur les PC comme sur les serveurs. Le Groupe a par ailleurs
mis en ceuvre un plan de sécurité ambitieux axé sur le renforcement
des controéles d'acces physique et logique, de la protection contre les
intrusions, et sur la remise en service en cas de catastrophe.

La mobilité fait I'objet de développements constants, en ligne avec
I'évolution des besoins des métiers, et dans le respect des normes
de sécurité.

Le regroupement des activités informatiques de SCOR, de Revios et
de Converium a entrainé la définition d'un large plan d’action en
matiere de gouvernance des systemes d'information, d’ores et déja
matérialisé en 2008 par des évolutions de la gestion budgétaire,
de la gestion du portefeuille et du suivi des projets, des standards
techniques, des premiers éléments du contréle interne.

Le partage de I'information reste une priorité. Portail, sites colla-
boratifs et capitalisation des informations externes collectées par
SCORWatch, la solution d’Intelligence Economique du Groupe,
ont été généralisés a I'ensemble du Groupe.

Enfin, I'étude stratégique sur la définition du systéme d’informa-
tion cible a horizon 2012, alignée sur les objectifs de développe-
ment du Groupe, a été achevée, préparant ainsi I'évolution vers un
nouvel outil informatique.

En outre, SCOR met son expertise au service de ses clients a tra-
vers le développement de logiciels experts, de sélection médicale
notamment. Différentes solutions (sar@, GEM, scout) sont déja
en place et largement utilisées par les cédantes. D'autres initia-
tives sont engagées dans ce domaine afin de renforcer I'aligne-
ment de nos services avec les attentes du marché. Un systeme
de télé-souscription est ainsi inscrit au plan de développement
pour 2009.
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[ 12.1 | PAGE 82
Principales tendances ayant affecté la production,

les ventes et les stocks, les coUts et les prix de vente

depuis la fin du dernier exercice

[12.2 | PAGE 84
Tendance connue, incertitude, demande, engagement

ou événement raisonnablement susceptible d'influer
sensiblement sur les perspectives de |'émetteur
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INFORMATION SUR LES TENDANCES

Principales tendances ayant affecté la production,
les ventes et les stocks, les co(its et les prix de vente
depuis la fin du dernier exercice

12.1.1 NON-VIE

Lors des renouvellements au 1¢" janvier 2009, SCOR a tiré parti
des avantages que lui apporte son positionnement parmi les cing
premiers acteurs dans le marché mondial de la réassurance. En
cette période de turbulences financiéres et de crise du crédit, ou le
manque de flexibilité financiére des assureurs a largement contri-
bué a augmenter la demande de réassurance, le Groupe a mené
une politique extrémement rigoureuse en matiére de souscription
technique. Les négociations annuelles avec ses clients ont permis
a SCOR d'optimiser son portefeuille et de poursuivre sa diversifi-
cation, tout en veillant a allouer son capital de la maniére la plus
rentable. Le Groupe prouve ainsi sa solidité et confirme le succes
de la combinaison des portefeuilles de SCOR et de Converium
qui avait été réalisée en 2008. Les renouvellements démontrent
le caractere contra-cyclique du secteur de la réassurance dans un
contexte économique et financier difficile.

12.1.1.1 Une croissance modérée mais une nette
amélioration de la qualité des affaires souscrites

La crise financiére et du crédit, associée a la gravité des oura-
gans survenus en 2008 et a une fréquence accrue des sinistres de
moyenne sévérité, a eu des répercussions notables sur la demande
de réassurance, qui est dans I'ensemble en croissance. SCOR a tiré
avantage de cet environnement en réorientant son portefeuille de
réassurance Non-Vie en vue d'une plus grande rentabilité technique
et d'une optimisation de la diversification globale des affaires. SCOR
enregistre une augmentation tarifaire moyenne de 3,3 % avec une
baisse des colts d'acquisition et une stabilité des expositions.

Le volume total de primes des Traités renouvelés en janvier 2009 a
atteint EUR 1 708 millions (Traités de Dommages et de Responsa-
bilité et Traités de Spécialités), soit une hausse de 3 % par rapport
a2008. A cela s'ajouteront, selon nos estimations pour 2009, en-
viron EUR 392 millions de primes issues des “Joint Ventures” et des
Partenariats. Par ailleurs, SCOR n’a pas perdu de clients au cours
de ces renouvellements un an aprés |'acquisition de Converium : le
portefeuille est aujourd’hui complétement intégré et consolidé.

A - Traités de Dommages et de Responsabilité : Cette année,
75 % des primes des Traités de Dommages et de Responsabilité
arrivaient a renouvellement au 1" janvier 2009. Le volume total de

primes renouvelées au 1¢"janvier 2009 est demeuré quasiment in-
changé puisqu'il s'éléve a EUR 1 261 millions contre EUR 1 257 mil-
lions de primes arrivant a renouvellement. 19 % des primes des
Traités de Dommages et de Responsabilité (soit EUR 235 millions)
arrivant a renouvellement ont été résiliées traduisant ainsi le niveau
élevé de I'activité d'optimisation du portefeuille. SCOR a compensé
cette perte par la conclusion de nouvelles affaires avec des clients
existants ou nouveaux a hauteur respectivement de EUR 90 mil-
lions et de EUR 51 millions. L'augmentation tarifaire a conduit a un
renforcement du volume de primes a hauteur de EUR 54 millions,
etle gain de nouvelles parts acquises sur des programmes existants
a engendré une croissance des primes de EUR 44 millions.

B - Traités de Spécialités : Pour ce type de Traités, pour lequel EUR
396 millions de primes venaient a échéance, soit 68 % du volume
annuel, SCOR a une nouvelle fois démontré la profondeur de son
fonds de commerce. En effet, ce secteur a fortement progressé
puisque les primes atteignent EUR 447 millions, soit une augmen-
tation de 13 %, bien que 11 % des affaires, soient EUR 45 millions,
aient été résiliées. En effet, les équipes de SCOR sont parvenues
a souscrire EUR 21 millions grace a des affaires conclues avec des
clients existants et EUR 17 millions avec de nouveaux clients. Les
nouvelles parts acquises sur des programmes existants ont conduit
a une augmentation du volume de primes a hauteur de EUR 19 mil-
lions. L'amélioration des tarifs et des conditions du marché s’est tra-
duite par une croissance du chiffre d'affaires de EUR 39 millions.

12.1.1.2 "Joint Ventures” & Partenariats

En 2009, SCOR poursuivra ses trois “Joint Ventures” et Partena-
riats déja en cours, a savoir Lloyd’s, GAUM (Global Aerospace Un-
derwriting Managers Limited) et MDU (Medical Defence Union).
Le Groupe estime qu’en 2009, les primes brutes émises issues de
ce secteur devraient s'élever a EUR 392 millions.

12.1.1.3 Un rééquilibrage géographique
des Traités de Dommages et de Responsabilité
vers les Amériques et I'Asie-Pacifique

SCOR a enregistré un volume d'affaires stable sur la zone EMEA
(Europe, Moyen-Orient et Afrique) avec des primes émises de
EUR 1 025 millions contre EUR 1 068 millions I’'année derniére.
Toutefois, des disparités importantes ont été constatées selon les
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pays et selon les régions du monde. Ainsi, en France, le volume
d’affaires a baissé de 22 % pour atteindre EUR 142 millions en
raison principalement de la diminution des primes de réassurance
générées par le marché. A l'inverse, en Europe du Nord, le volume
d'affaires a progressé de 38 % pour atteindre EUR 132 millions
avec une augmentation sensible du nombre d’apéritions.

Une augmentation significative des affaires a également été enre-
gistrée aux Etats-Unis, dans les Caraibes et en Asie-Pacifique, mais
sur des volumes de souscription réduits car il s’agit de marchés pour
lesquels les renouvellements interviennent plus tard dans I'année.
Les catastrophes naturelles survenues en 2008 ont créé des oppor-
tunités dans les Caraibes et aux Etats-Unis, qui se sont traduites
par une augmentation de 30 % du volume global de primes dans
I'ensemble de la zone Amériques. Pour le seul marché US, le vo-
lume d'affaires a cru de EUR 46 millions a EUR 72 millions avec une
contribution accrue des affaires régionales. 41 % des Traités ve-
naient a renouvellement aux Ftats-Unis. En Asie, le volume de prime
passé de EUR 52 millions a EUR 60 millions. En Chine, les conditions
des contrats ont été revues a |'issue d'une année marquée par une
lourde sinistralité due aux catastrophes naturelles. Toutefois, dans
cette méme région, seuls 27 % environ des Traités de Global P & C
arrivaient a renouvellement le 1¢" janvier 2009 car le Japon, la Corée
et I'Inde renouvelleront leurs programmes le 1" avril 2009.

12.1.1.4 Réduction du volume proportionnel
a cause d'une politique de souscription stricte

En dépit de I'augmentation de la demande de réassurance proportion-
nelle, qui était prévisible et qui commence a se manifester en réponse
aux besoins de capitaux des assureurs, le volume d'affaires proportion-
nelles en Traités de Dommages et de Responsabilité a enregistré une
légére baisse passant de EUR 496 millions a EUR 481 millions. SCOR a
réduit le volume de ces affaires en raison de |I'application stricte d'une
politique de souscription guidée par ses objectifs de rentabilité. Ainsi,
SCOR a été amenée a réduire son portefeuille Automobile.

Le portefeuille de Dommages couvrant les catastrophes naturelles,
qui représentait environ 12 % du volume de I'ensemble des Traités
de Dommages et de Responsabilité de SCOR, a connu une forte
augmentation de I'ordre de 19 % pour passer de EUR 152 millions
en 2008 a EUR 181 millions en 2009. Compte tenu des pertes
supérieures a USD 200 milliards et de I’aggravation des sinistres
couverts qui ont atteint USD 45 milliards en 2008 a I'échelle mon-
diale, les tarifs ont dans I'ensemble augmenté. Les zones particu-
lierement touchées aux Etats-Unis et en Asie ont connu une nette
amélioration des tarifs et des conditions.

12.1.1.5 Une gestion active du cycle en Traités
de Spécialités

SCOR a poursuivi une politique rigoureuse de gestion du cycle en
Traités de Spécialités en tirant parti des avantages offerts par le sec-
teur en matiére de diversification. L'activité Crédit-caution a enre-

gistré une forte croissance de 25 % pour passer de EUR 93 millions
a EUR 116 millions. En effet, cette branche a connu une augmenta-
tion tarifaire a deux chiffres, qui a largement compensé I'impact du
ralentissement économigue sur le volume des primes d'assurance.
Avec EUR 93 millions de primes émises en 2009, |'Engineering en-
registre une hausse de 21 %, alors que Iactivité de réassurance Dé-
cennale connaft une baisse de 20 % pour atteindre EUR 61 millions.
Les activités Transport & Marine et Risques Agricoles ont enregistré
un volume de primes stable. La branche Aviation et Espace (a I'ex-
ception de GAUM) a bénéficié d'une nette amélioration tarifaire et
progressé de 107 % pour atteindre EUR 29 millions.

L'activité “Business Solutions” a augmenté son volume d’affaires,
qui est passé de EUR 68 millions a EUR 78 millions, en concentrant
ses nouvelles souscriptions et ses augmentations de parts sur les
secteurs industriels les plus porteurs.

12.1.1.6 Un volume d’affaires Non-Vie stable
pour 2009 ; un ratio combiné net prévisionnel
en deca de 98 %

En résumé, SCOR prévoit que la réduction de la capacité des as-
sureurs a porter leurs risques devrait se poursuivre, conduisant a
une augmentation de la demande de réassurance. En tant qu’ac-
teur de premier plan du marché mondial de la réassurance, SCOR
continuera de suivre une politique active de gestion du cycle en
se concentrant a la fois sur les activités les plus porteuses de réas-
surance et sur certaines assurances de niche, tout en maintenant
sa politique de long terme et de continuité dans ses relations avec
ses clients. Le Groupe mettra également I'accent sur la diversifi-
cation afin de minimiser la corrélation entre les divers risques que
le Groupe porte. Les résultats de cette politique trés rigoureuse
axée sur la rentabilité devraient se concrétiser au niveau du ratio
combiné net attendu en deca de 98 %.

Le Groupe prévoit gu’en 2009, le volume total de primes devrait
augmenter de 4 % a EUR 3,2 milliards en Non-Vie. Avec un chiffre
d'affaires estimé a EUR 2,9 milliards pour le secteur de la réassurance
Vie, SCOR prévoit pour 2009 un volume total de primes de EUR
6,1 milliards, soit une hausse de 5 % par rapport a I'année 2008.

12.1.2 VIE

Contrairement au marché de la réassurance Non-Vie, celui de la réas-
surance Vie n'est pas un secteur caractérisé par des renouvellements
annuels, sauf sur quelques marchés comme I’'Espagne ou pour des
activités comme la Santé ou les contrats collectifs. Les mouvements a
la hausse ou a la baisse sont graduels et la volatilité est faible.

'aggravation de la crise financiere durant |’'année 2008 devrait af-
fecter le marché de I'assurance Vie et poser divers défis aux acteurs
de la réassurance Vie comme SCOR.
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Dans un contexte de grave ralentissement économique mondial,
avec I’entrée en récession de plusieurs grandes économies, certai-
nes couvertures devraient fortement se détériorer : les couvertures
Chomage et, dans une certaine mesure, Santé. Dans le contexte
de détérioration du marché du travail, les sinistres d'invalidité de-
vraient augmenter.

La grande majorité de notre portefeuille est constituée de couver-
tures déces pures, exposées au risque de mortalité. De plus, SCOR
Global Life ne souscrit pas, a I'heure actuelle, de rentes variables
et I'exposition au risque chdmage est minime. Par conséquent
notre portefeuille Vie est largement immunisé contre les effets
indésirables du ralentissement économique. En outre, la politique
d'investissement prudente de SCOR a considérablement réduit son
exposition aux difficultés du marché financier.

Dans la mesure ou I'économie ralentit de maniére significative et
que le marché immobilier se dégrade, I'assurance Vie hypothécaire
devrait décliner et affecter le plus les marchés britannigue et espa-
gnol, et, dans une moindre mesure, le marché américain.

En revanche, face a la situation économique morose, la demande
en protection des revenus devrait augmenter. Les rentes fixes de-
vraient connaitre une croissance durable et de meilleures marges
du fait de I'élargissement des écarts de rémunération des obliga-
tions de sociétés.

SCOR observe des opportunités dans I’'environnement de mar-
ché actuel. Du fait de dépréciations significatives dans leurs por-
tefeuilles d'investissement, plusieurs assureurs de premiére ligne
connaissent une détérioration non négligeable de leur ratio de
solvabilité. Nous nous attendons a ce que les assureurs analysent
les options de financements disponibles. Les marchés financiers ne
proposant qu’une offre de liquidités limitée (actions comme obli-
gations), la réassurance devrait apparaitre comme une alternative
attractive a la levée de capitaux. La demande accrue pour des so-
lutions de réassurance financiére devrait aboutir a un durcissement
des taux de primes et des termes et conditions.

Tendance connue, incertitude, demande,
engagement ou événement raisonnablement susceptible
d’influer sensiblement sur les perspectives de I'émetteur

Non applicable.
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PREVISIONS OU ESTIMATIONS DU BENEFICE

Non applicable.
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Informations sur les membres du Conseil
d'administration et les Directeurs généraux

14.1.1 RENSEIGNEMENTS CONCERNANT LES MEMBRES
DU CONSEIL D'ADMINISTRATION

Selon les statuts, les administrateurs sont obligatoirement des
personnes physiques. Leur nombre est de 9 au moins et de 18
au plus. La durée de leur fonction est de 6 ans au plus. Toutefois,
SCOR ayant décidé I'application du code de gouvernement d'en-
treprise AFEP-MEDEF de décembre 2008, le mandat des adminis-
trateurs est en pratique limité a 4 ans. L'age limite pour exercer les
fonctions d'administrateur est de 72 ans. Si un administrateur en
fonction vient a dépasser cet age, son mandat se poursuit jusqu‘au
terme fixé par I'’Assemblée. L' Assemblée générale peut, conformé-
ment aux dispositions des statuts, nommer un ou plusieurs Cen-
seurs aupreés de la Société dans la limite de quatre. Le mandat des
Censeurs, toujours renouvelable, dure deux ans. Si le nombre de
Censeurs est inférieur a quatre, le Conseil d’administration de la
Société peut procéder a la nomination d'un ou plusieurs Censeurs.
Les administrateurs et les censeurs sont proposés par le Conseil
d'administration pour nomination par I’Assemblée Générale ordi-
naire. Lorsque les administrateurs et les censeurs ont été cooptés
par le Conseil d'administration, leur désignation est soumise a
ratification de la plus prochaine I'’Assemblée Générale ordinaire.
La limite d'age pour I'exercice des fonctions de Censeur est fixée
a 72 ans. Les Censeurs sont convoqués aux séances du Conseil
d’administration de la Société et prennent part aux délibérations
avec voix consultative.

Le Conseil d’administration de la Société a la date du présent Do-
cument de Référence se compose des 14 membres suivants :

B Président : Denis Kessler ;

B Administrateurs : Carlo Acutis, Gérard Andreck, Antonio Bor-
ges, Allan Chapin, Daniel Havis, Daniel Lebégue, André Lévy-
Lang, Luc Rougé, Herbert Schimetschek, Jean-Claude Seys,
Claude Tendil, Patrick Thourot, Daniel Valot ;

B Censeur : Georges Chodron de Courcel.

L'age moyen des membres du conseil est de 64 ans.

Le Conseil d’administration du 3 mars 2009 a décidé de proposer
al'Assemblée générale ordinaire annuelle qui se tiendra le 15 avril
2009 :

B le renouvellement du mandat d'administrateur de Carlo Acutis ;

M le renouvellement du mandat d’administrateur d’André Lévy-
Lang;

M le renouvellement du mandat d’administrateur de Jean-Claude
Seys;

M le renouvellement du mandat d’administrateur de Luc Rougé;

M la nomination de Peter Eckert en qualité d’administrateur, en
remplacement de Patrick Thourot ;

M la nomination de Médéric Prévoyance en qualité d’adminis-
trateur;

M le renouvellement du mandat de Censeur de Georges Chodron
de Courcel.

Le tableau ci-dessous présente les mandats occupés par les ad-
ministrateurs en fonction a la date du présent Document de Ré-
férence.
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Autres mandats et fonctions exercés dans toute

société en France et a I'étranger a la date
du Document de Référence

Les mandats exercés au cours
des cinq derniéres années

Denis KESSLER ("
Président-Directeur général

Date de naissance :
25 mars 1952

Adresse professionnelle :
SCOR SE

1, avenue du Général de Gaulle
92800 Puteaux

Mandats au sein du Groupe
Président-Directeur général :
- SCOR SE (France)*

Président du Conseil d’administration :

- SCOR Global P & C SE (France)

- SCOR Global Life SE (France)

- SCOR Global Life U.S. Re Insurance Company (U.S.)

- SCOR Reinsurance Company (U.S.)

- SCOR U.S. Corporation (U.S.)

- SCOR Holding (Switzerland) AG (Suisse)

- SCOR Global Life Re Insurance company of Texas (US)

Président du Conseil de surveillance :
SCOR Global Investments SE (France)

Administrateur :
- SCOR Global Life SE (France)
- SCOR Canada Reinsurance Company (Canada)

Autres mandats

Administrateur :

- BNP Paribas S.A. (France)*

- Bolloré (France)*

- Dassault Aviation (France)*

- Invesco Ltd (U.S.)*

- Dexia S.A. (Belgique)*

- Fonds Stratégique d'Investissement (France)

Censeur :
- FINANCIERE ACOFI SA (France)
- GIMAR FINANCE & CIE S.C.A. (France)

Membre du Conseil de surveillance :
- Yam Invest N.V. (Pays-Bas)

Président :

SCOR Life Insurance Company (U.S.)
(ex Republic Vanguard Life Insurance
Company)

Commercial Risk Partners Limited
(Bermudes)

Commercial Risk Re-Insurance Company
(U.s)

Commercial Risk Reinsurance Company
Limited (U.S.)

General Security Indemnity Company
(U.s)

General Security Indemnity Company of
Arizona (U.S.)

General Security National Insurance
Company (U.S.)

Investors Insurance Corporation (U.S.)
Investors Marketing Group Inc. (U.S.)

SCOR Global Life (anciennement SCOR
VIE)

SCOR ltalia Riassicuriazioni S.p.A (Italie)

Membre du Conseil de surveillance :
CETELEM SAS (France)

COGEDIM SAS (France)

SCOR Deutschland (Allemagne)

SCOR Global Life Ruckversicherung AG
(Allemagne)

Représentant permanent :
FERGASCOR dans S.A. Communication et
Participation

(1) Membre du Comité Stratégique.
(2) Membre du Comité des Risques.
(3) Membre du Comité d'Audit.

(4) Membre du Comité des Rémunérations et des Nominations.
* Société dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé ou régulé.
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Autres mandats et fonctions exercés dans toute .
Les mandats exercés au cours

des cinq derniéres années

société en France et a I'étranger a la date
du Document de Référence

Carlo ACUTIS Fonction principale : France
Administrateur Vice-Président de Vittoria Assicurazioni S.p.A. (Italie)* Administrateur :
- SCOR VIE
Date de naissance : Autres fonctions :
17 octobre 1938 Etranger Membre du Conseil de surveillance :
Administrateur : - COGEDIM S. A
Adresse professionnelle : - Yura International B.V. (anciennement Yura International
VITTORIA ASSICURAZIONI S.p.A. Holding B.V.) (Pays-Bas) Etranger
Via Don Minzoni, 14 - Pirelli & C. S.p.A. (italie)*
|- 10121 Torino - Ergo Italia S.p.A. (Italie) Président :
[talie - Ergo Assicurazioni S.p.A (ltalie) - BPC Investimenti SGR S.p.A. (ltalie)
- Ergo Previdenza S.p.A. (ltalie)* - Vittoria Capital N.V. (Pays-Bas)
- IFI S.p.A. (italie)*
- Comité Stratégique de CEA — Comité Européen des Administrateur :
Assurances (Belgique) - Yura S.A. (Pays-Bas)
- Association de Geneéve (Suisse) - Camfin S.p.A. (Italie)*
Vice-Président : Membre du Conseil :
- Banca Passadore S.p.A. (Italie) - Présidence du Comité Européen des
- Conseil de Présidence du CEA - Comité Européen des Assurances (Belgique)
Assurances (Belgique) - Association de Geneve (Suisse)

- Fondazione Piemontese per la ricerca sul cancro (Italie)
- ANN.LLA. Associazione Italiana fra le Imprese di
Assicurazione (ltalie)

Membre du Conseil de surveillance :
- Yam Invest N.V. (Pays-Bas)

(1) Membre du Comité Stratégique.

(2) Membre du Comité des Risques.

(3) Membre du Comité d'Audit.

(4) Membre du Comité des Rémunérations et des Nominations.

* Société dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé ou régulé.
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Gérard ANDRECK
Administrateur

Date de naissance :
16 juillet 1944

Adresse professionnelle :

MACIF
2-4, rue de Pied de Fond
79000 Niort

Autres mandats et fonctions exercés dans toute

société en France et a I'étranger a la date
du Document de Référence

Fonction principale :
Président du groupe MACIF

Autres fonctions :

France

Président du Conseil d’administration :
- SOCRAM

- MACIF SGAM

- MACIF Gestion

- MACIF

- CEMM SAS

Président-Directeur général :
- OFl Instit (ex OFI Net Epargne)

Président :
- GEMA

Vice-Président :
- OFl Asset Management
- IMA

Membre du Conseil :
- SIIL
- MACIFIMO

Représentant permanent de MACIF :

- au Conseil d’administration de Atlantis Seguros
(Espagne)

- au Conseil d’administration de Atlantis Vida (Espagne)
- au Conseil d’administration de Fonciere de Lutéce

- au Conseil d’administration de Euresa Holding

- au Conseil d’administration de Domicours Holding

- au Conseil d’administration de Compagnie Fonciere de
la MACIF

- au Conseil d’administration de MACIF Participations

- au Conseil de surveillance de Capa Conseil SAS

- au Conseil de surveillance de MUTAVIE

- au Conseil de GPIM

- au Conseil de OFI RES

Représentant permanent de OFI Instit :
- au Conseil d’administration de OFIMALLIANCE

Administrateur :

- SEREN

- Etablissements Maurel & Prom
- MACIFILIA

- Macif-Mutualité

Membre du Comité de Direction :
- SIEM

Censeur :
- OFI Trésor
- Altima

Etranger
Membre du Conseil de Surveillance :
- MACIF Zycie (Pologne)

Les mandats exercés au cours
des cinq derniéres années

France

Président du Conseil d’administration :
- Macif-Mutualité

- Mutuelle Santé

Président du Conseil de surveillance :
- IN SERVIO

- Maurel & Prom*

- Capa Conseil SAS

Président :
- OFI SMIDCAP

Vice-Président du Conseil de
Surveillance :
- OFIVALMO Gestion

Représentant permanent de MACIF :
- au Conseil d'administration de
Domicours

Représentant permanent de MACIF
Participations :

- au Conseil d’administration de
Compagnie Immobiliere MACIF

Directeur général :
- MACIF
- MACIF SGAM

Censeur :

- Fonciere de Lutece
- MACIFILIA

- MUTAVIE

- SOCRAM

- Altima

Membre du Conseil de surveillance :
- OFIVALMO

- GPIM

- MACIF Gestion

- IMA

Administrateur :

- Atlantis Seguros (Espagne)

- Atlantis Vida (Espagne)

- Compagnie Fonciére de la MACIF
- MSACM

- MACIFIMO

- OFIVALMO

- MACIF Participations

- Caisse Centrale de Réassurance

(1) Membre du Comité Stratégique.
(2) Membre du Comité des Risques.
(3) Membre du Comité d'Audit.

(4) Membre du Comité des Rémunérations et des Nominations.
* Société dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé ou régulé.



Antonio BORGES (V2 3)
Administrateur

Date de naissance :
18 novembre 1949

Adresse professionnelle :
2nd Floor

167 Fleet Street

London EC4A 2EA
Royaume-Uni

ORGANES D’ADMINISTRATION
ET DIRECTION GENERALE

Autres mandats et fonctions exercés dans toute

société en France et a I'étranger a la date
du Document de Référence

Fonction principale :
Président du Hedge Fund Standards Board

Autres fonctions :
France
Administrateur

- CNP Assurances*

Etranger
Président :
- European Corporate Governance Institute (Belgique)

Administrateur :

- Jérénimo Martins (Portugal)*
- Caixa Seguros (Brésil)

- Heidrick & Struggles (U.S.)*

Membre du Conseil Fiscal :
- Banco Santander (Portugal)*

Les mandats exercés au cours
des cinq derniéres années

France
Administrateur :
- SCOR VIE

Membre du Conseil de surveillance :
- CNP Assurances*

Etranger
Membre du Conseil Fiscal :
- Banco Santander de Negocios (Portugal)

Administrateur :
- SONEAcom (Portugal)

Allan CHAPIN (W@
Administrateur

Date de naissance :
28 aolt 1941

Adresse professionnelle :
COMPASS ADVISERS
Compass Advisers LLP

825 3rd Avenue, 32nd Floor
New York, NY 10022
Etats-Unis d’Amérique

Fonction principale :
Associé de Compass Advisers LLP (U.S.)

Autres fonctions :

France

Administrateur :

- Pinault Printemps Redoute (PPR)*

Etranger

Président :

- American Friends of the Claude Pompidou Foundation
(U.s.)

Administrateur :

- SCOR Reinsurance Company (U.S.)

- General Security National Insurance Company (U.S.)
- French-American Foundation (U.S.)

- CIFG Holding (Bermudes)
- CIFG Guaranty

France
- SCOR VIE

Etranger
Associé Gérant (Managing partner) :
- Lazard Fréres & Co LLC (U. S)

Membre du Conseil de surveillance
(Advisory board) :
- Lazard Canada (Canada)

“Advisory Director" :
- Toronto Blue Jays (Canada) :

Administrateur :

- Taransay Investment Ltd. (Canada)

- Interbrew SA (Belgique)

- CALFP (U.K.)

- SCOR U.S. Corporation

- General Security Indemnity Company
(U.s.

- General Security Property and Casualty
Company (U.S.)

- InBev (Belgique)

(1) Membre du Comité Stratégique.
(2) Membre du Comité des Risques.
(3) Membre du Comité d'Audit.

(4) Membre du Comité des Rémunérations et des Nominations.
* Société dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé ou régulé.
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Autres mandats et fonctions exercés dans toute

société en France et a I'étranger a la date
du Document de Référence

Les mandats exercés au cours
des cinq derniéres années

Peter ECKERT

Sa nomination en qualité
d’administrateur sera proposée
a I’Assemblée générale
ordinaire annuelle du 15 avril
2009

Date de naissance :
14 février 1945

Adresse professionnelle
Clariden Leu AG
Bahnhofstrasse 32

8070 Zurich

Suisse

Fonction principale :
Président du Conseil d’administration de la Banque

Clariden Leu AG (Suisse)

Autres fonctions :

Administrateur :

- Deliciel AG (Suisse)

- Zurich Companhia de Seguros SA (Portugal)

- Zurich Vida, Companhia de Seguros SA (Portugal)

Membre du Conseil consultatif européen :
- Booz & Co (US)

Membre du Conseil consultatif :
- Membre du Conseil consultatif “Insurance Linked
Securities” de Horizon 21 (Suisse)

Membre du Conseil :
- Fondation “Avenir Suisse” (Suisse)

Président :

- Farmers Group (US)

- Farmers New World Life (US)

- Zurich Compagnie

d’Assurances (Allemagne)

- Zurich Deutsche Herold (Allemagne)
- Zurich Kosmos (Autriche)

Vice-Président du Conseil :
- Deutsche Bank (Suisse) AG (Suisse)

Vice-Président :
- FINMA (Suisse)

Chief Operating Officer :
- Zurich Financial Services (Suisse)*

Administrateur :

- Sal. Oppenheim (Schweiz) AG (Suisse)
- Zurich Vie (Suisse)

- Zurich American Ins. Co. (US)

Membre du Directoire :
- Zurich Financial Services (Suisse)*

Membre du Conseil :
- Economie Suisse (Suisse)

Membre :
- Commission Fédérale des Banques
(Suisse)

(1) Membre du Comité Stratégique.
(2) Membre du Comité des Risques.
(3) Membre du Comité d'Audit.

(4) Membre du Comité des Rémunérations et des Nominations.
* Société dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé ou régulé.



Daniel HAVIS (" @
Administrateur

Date de naissance :
31 décembre 1955

Adresse professionnelle :

MATMUT
66, rue de Sotteville
76100 ROUEN

ORGANES D’ADMINISTRATION
ET DIRECTION GENERALE

Autres mandats et fonctions exercés dans toute

société en France et a I'étranger a la date
du Document de Référence

Fonction principale :
Président-Directeur général de MATMUT (Mutuelle
Assurance des Travailleurs Mutualistes)

Autres fonctions :
Vice-Président :
- CEGES

Code de la mutualité
Président du Conseil d’administration :
- SMAC (Mutuelle Accidents Corporels)

Vice-Président :
- FNMF (Fédération Nationale de la Mutualité Francaise)
- PREVADIES

Président Honoraire :
- Union Nationale des Services Ambulatoires Mutualistes

Secrétaire Général :
- MFSM (Mutualité Francaise de Seine Maritime)

Administrateur :

- Harmonie Mutuelles

- Fédération Nationale de la Mutualité
Interprofessionnelle (FNMI)

- MFSM

Autres :

- Conseil Supérieur de la Mutualité : membre de la
Commission “Agréments” et membre de la commission
" Affaires Générales”

- Représentant Prévadies au Conseil des Mutuelles Santé
- Membre du bureau de la Fédération Nationale de la
Mutualité Interprofessionnelle (FNMI)

Code de commerce
Président-Directeur général
- MATMUT ASSURANCES

Président

- MATMUT DEVELOPPEMENT

- MATMUT IMMOBILIER )

- MATMUT LOCATION VEHICULES

Vice-Président du Conseil d’administration
- MATMUT VIE

- OFI INSTIT

- ADI

- AMF Assurances

Président du Conseil d’administration :
- Matmut Protection Juridique
- MATMUT ENTREPRISES

Président du Conseil de surveillance :
- OFI ASSET MANAGEMENT

Administrateur :
- MTG XV

- Equasanté

- Mutré SA

Les mandats exercés au cours
des cinq derniéres années

Administrateur :

- OFIVALMO

- SCOR Vie

- PHARCOMUT et censeur
- AMF Assurances

Président du Conseil d'administration :
- MUTRE
- MDA

Président du Conseil de surveillance :
- OFIVM

- MUTRE et Vice-Président

- OFI ASSET MANAGEMENT

- ADI

Président :
- GEMA

Vice-Président du Conseil de
surveillance :
- OFIVALMO

Membre du Conseil de surveillance :
- ADI

Représentant permanent :

- SMAC au Conseil d’administration de
Mutations Ndie

- SMAC au Conseil d'administration
d’"HANDIMUT

- SMAC au Conseil d’administration OFI
Convertibles

- SMAC au Conseil d’administration OFI
SMIDCAP

- MATMUT au Conseil de surveillance
d'IMA

- MATMUT au Conseil d’administration de
MUTATIONS MEDICAL

- OFI Asset Management au Conseil
d’administration d'OFIVALMO NET
EPARGNE

Autres :
- Vice-Président du GEMA

Censeur :

- AMF Assurances
- ADI

- HANDIMUT

- MutRé

(1) Membre du Comité Stratégique.
(2) Membre du Comité des Risques.
(3) Membre du Comité d'Audit.

(4) Membre du Comité des Rémunérations et des Nominations.
* Société dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé ou régulé.
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Représentant permanent Ofi Asset Management
au Conseil d’administration :
- OFIMALLIANCE

Représentant permanent Ofi Asset Management
au Conseil de surveillance :
- OFI MANDATS

Président honoraire :
- COOPTIMUT

Censeur :
- MUTATIONS NORMANDIE

Représentant permanent Matmut au Conseil
de surveillance:

OFI TRESOR

IMA

Daniel LEBEGUE (V2 3)
Administrateur

Date de naissance :
4 mai 1943

Adresse professionnelle :
Institut Francais des
Administrateurs

27, avenue de Friedland
75382 Paris Cedex 08

Fonction principale :
Président de I'Institut Francais des Administrateurs (IFA)

Autres fonctions :
Administrateur :
- Alcatel-Lucent*

- Technip *

Président :

- Institut du Développement Durable et des Relations
Internationales (IDDRI) (association)

- Transparence-International France

- Observatoire de la Responsabilité Sociétale de
I'Entreprise (ORSE)

Co-président :
- Eurofi (association)

Président du Conseil d’administration :
- Institut d’Etudes Politiques de Lyon

Administrateur :

- Areva*

- Gaz de France*

- Thales*

- SCOR VIE

- SCOR Reinsurance Company (U.S.)
- General Security National Insurance
Company (U.S.)

- Crédit Agricole S.A.*

André LEVY-LANG (" @ G) @)
Administrateur

Date de naissance :
26 novembre 1937

Adresse professionnelle :
SCOR

1, avenue du Général de Gaulle
92800 Puteaux

Fonction principale :
Professeur associé émérite a I'université Paris-Dauphine

France
Membre du Conseil de surveillance :
- Paris-Orléans

Etranger
Administrateur :
- Dexia (Belgique)*

France
Administrateur :
- SCOR VIE

- AGF

Etranger
Administrateur :
- Schlumberger (U.S.)*

Luc ROUGE
Administrateur

Date de naissance :
19 mai 1952

Adresse professionnelle :
SCOR SE

1, avenue du Général de Gaulle
92800 Puteaux

Fonction principale :
- Assistant Méthodes et Procédures chez SCOR Global

P& CSE

néant

(1) Membre du Comité Stratégique.
(2) Membre du Comité des Risques.
(3) Membre du Comité d'Audit.

(4) Membre du Comité des Rémunérations et des Nominations.
* Société dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé ou régulé.



ORGANES D’ADMINISTRATION
ET DIRECTION GENERALE

Autres mandats et fonctions exercés dans toute .
Les mandats exercés au cours

des cinq derniéres années

société en France et a I'étranger a la date
du Document de Référence

Herbert SCHIMETSCHEK (" Fonction principale : France
Administrateur Président du Directoire : Administrateur :
- Austria Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit - SCOR VIE
Date de naissance : Privastiftung (Holding) (Autriche) ;
5 janvier 1938 Etranger
Autres fonctions : Président
Adresse professionnelle : Etranger - Banque nationale autrichienne (Autriche)
UNIQA Versicherungen AG
Untere Donaustrasse 21 Gérant d'affaires : Président du Conseil de surveillance :
A-1020 Wien - UNIQA PraterstralBe Projekterrichtungs GmbH (Autriche) - UNIQA International Versicherungs
Autriche Holding GmbH (Autriche)
Vice-Président du Conseil de surveillance : - DIE ERSTE 6sterreichische Spar-Casse
- Donau Chemie Aktiengesellschaft (Autriche) Privatstiftung, Wien (Autriche)

- UNIQA Assurances S.A. (Suisse)
Président du Conseil de surveillance :

- Austria Hotels Liegenschaftsbesitz AG (Autriche) Vice-Président du Conseil de
- UNIQA Previdenza S.p.A. (Italie) surveillance :
- UNIQA Assicurazioni S.p.A. (Italie) - Bauholding STRABAG SE (Autriche)
- UNIQA Protezione S.p.A., (ltalie) - Bank Gutmann AG (Autriche)
- UNIQA Versicherungen AG (Autriche)*
Jean-Claude SEYS (V) (2 *% Fonction principale : France
Administrateur Vice-Président et administrateur délégué de COVEA Président-Directeur général :
(société de groupe d'assurance mutuelle) - MAAF Assurances (SAM)
Date de naissance : . - MAAF S.A.
13 novembre 1938 Autres fonctions : - MMA IARD (SAM)
France - MMA VIE (SAM)
Adresse professionnelle : Président du Conseil d’administration : - Covea (SGAM)
MAAF ASSURANCES, MMA & - Fondation MAAF Assurances . . . .
COVEA - Savour Club S.A. (filiale MAAF S.A.) PrCésuflerl;t, c(lu CC;Jrjselllgf)aldmlnlstratlon :
. - Covéa Ré (ex Océam Ré
éhgclgrc]e des 5 Martyrs du Lycee Administrateur : - DAS (SAM)
75015 Paris - MAAF Assurances (SA) - MAAF Santé (Mutuelle 45)
- Force et Santé (Union Mutualiste)
Administrateur délégué : - COSEM (Association)
- MAAF Assurances (SAM) - SC Holding S.A.S. (Santéclair)
- MMA Coopérations (SA) - MMA IARD (SA)
- MMA IARD S.A. - MMA VIE (SA)
- MMA IARD Assurances Mutuelles (SAM) - MMA Coopérations (SA)
- MMA VIE (SA)
- MMA Vie Assurances Mutuelles (SAM) Administrateur :
- OFIGEST (filiale de OFIVALMO)
Représentant permanent : - GOBTP
- de COVEA (SGAM) au Conseil d’administration de Azur - OFIMALLIANCE S.AS (filiale de OFIVALMO)
GMF Mutuelles Assurances associés - OFI Asset Management S.A. (filiale de
- de GMF Assurances au Conseil d’administration de OFIVALMO)
FIDELIA Assistance - Institut Sup. Métiers
Président du Conseil de surveillance : Vice-Président du Conseil de
- EFI INVEST | (SCA) surveillance :
- OFIVALMO Partenaires S.A. - ABP IARD (filiale de MAAF SA)
Membre du Conseil de surveillance : Président du Comité Exécutif :
- OFI REIM (SAS) - Fondation MMA
Gérant Président du Conseil de surveillance :
- OFIDOMUS (SCI) (RP OFIVALMO) - LMIH
Censeur PrCeS|qer|1Dt ¢:e SAS
- Gimar (SA) - Lovearar

- Covéa Technologies
- Covéa Groupe

(1) Membre du Comité Stratégique.

(2) Membre du Comité des Risques.

(3) Membre du Comité d'Audit.

(4) Membre du Comité des Rémunérations et des Nominations.

* Société dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé ou régulé.

** Dans le cadre de I'affaire Crédit Lyonnais/Executive Life, Jean-Claude Seys a conclu en 2006 avec le procureur de Californie une transaction aux termes de laquelle il est soumis a cing ans de mise a I'épreuve, période
au cours de laquelle il ne peut se rendre aux Etats-Unis sans autorisation spéciale.
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société en France et a I’étranger a la date
du Document de Référence

Les mandats exercés au cours
des cinq derniéres années

Président du Directoire (association) :
- Agence Régionale de Développement lle-de-France
(ARD)

Etranger
Vice-Président :
- CASER (Espagne)

Administrateur :
- SCOR Holding (Switzerland) AG (Suisse)
- CASER (Espagne)

Censeur :
- Covea Lux (Luxembourg)

Censeur :
- SOCRAM

Etranger

Administrateur :

- Covéa Lux (Luxembourg)

- Eurapco (Suisse)

- IMA Iberica Seguros (Espagne)

Vice-Président du Conseil
d’administration :
- CASER (Espagne)

Claude TENDIL M@ @)
Administrateur

Date de naissance :
25 juillet 1945

Adresse professionnelle :

GENERAL FRANCE
Président-Directeur général
7/9, boulevard Haussmann
75009 Paris

Fonctions principales :
Président-Directeur général :
- Generali France

- Generali Vie

- Generali IARD

Autres fonctions :

France

Président du Conseil d’administration :
- Europ Assistance Holding

- Generali France Assurance

Etranger
Président du Conseil d’administration :
- Europ Assistance ltalie

Administrateur :
- Assicurazioni Generali SpA (ltalie)*

Représentant permanent :
- de Europ Assistance Holding au conseil de Europ
Assistance Espagne

Membre du Conseil de surveillance :
- Generali Investments SpA (ltalie)

Président-Directeur général :
- Generali France holding
- Generali Assurances Vie

Président du Conseil d’administration :
- Assurance France Generali

- Generali Assurances lard

- La Fédération Continentale

- GPA Vie

- GPA lard

Administrateur :

- LEquité

- Continent Holding
- Continent IARD

- SCOR VIE

- Unibail Holding

) Membre du Comité Stratégique.
) Membre du Comité des Risques.
)

Qa
2
(3) Membre du Comité d’'Audit.
4

) Membre du Comité des Rémunérations et des Nominations.

* Société dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé ou régulé.



Patrick Thourot (" ***
Administrateur

Date de naissance :
2 décembre 1948

Adresse professionnelle :
SCOR SE

1, avenue du Général de Gaulle
92800 Puteaux

ORGANES D’ADMINISTRATION
ET DIRECTION GENERALE

Autres mandats et fonctions exercés dans toute

société en France et a I'étranger a la date
du Document de Référence

Fonction principale :
- Conseiller du Président de SCOR SE*

Autres fonctions :

France

Président-Directeur général :
- FERGASCOR

- SCOR AUBER

Administrateur :

- SCOR Global Life SE (anciennement SCOR VIE)
- SCOR Global P & C SE.

- Prévoyance Ré

- SCOR SE*

Gérant :
- SCOR Hanovre
- SNC Immobiliére Sébastopol

Etranger

Président du Conseil d’administration :

- Commercial Risk Re-Insurance Company (U.S.)
- Commercial Risk Partners Ltd (Bermudes)

- Commercial Risk Reinsurance Company Ltd (Bermudes).

Administrateur :

- SCOR Reinsurance Company (U.S.)

- SCOR U.S. Corporation (U.S.)

- General Security National Insurance Company (U.S.)
- ASEFA (Espagne)

- SCOR UK Group Limited (U.K.)

- SCOR UK Company Limited (U.K.)

- SCOR Reinsurance Asia-Pacific (Singapour)

Les mandats exercés au cours
des cinq derniéres années

France

Président-Directeur général :
- EUROFINIMO

- FINIMOFRANCE

Président du Conseil d’administration :
- MUTRE S.A.

Directeur général :
- Zurich France

Directeur général délégué
- SCOR SE*

Administrateur :
- Prévoyance et Réassurance

Représentant permanent :

- de FERGASCOR au Conseil
d’administration de Société Putéolienne de
Participations

Membre du Conseil de surveillance :
- Prévoyance Ré

Etranger

Membre du Conseil de surveillance :
- SCOR Global Life Ruckversicherung AG
(Allemagne)

Président du Conseil d’administration :
- SCOR Deutschland (Allemagne)

- IRP Holdings Limited (Irlande)

- Irish Reinsurance Partners Ltd (Irlande)

- SCOR UK Group Limited (U.K.)

- SCOR UK Company Limited (U.K.)

- SCOR Reinsurance Asia-Pacific
(Singapour)

Vice-Président du Conseil :

- SCOR Global Life Re Insurance Company
of Texas (U.S.) (anciennement Revios
Reinsurance U.S. Inc)

- SCOR Global Life US RE Insurance Co.
(US.)

(1) Membre du Comité Stratégique.
(2) Membre du Comité des Risques.
(3) Membre du Comité d’'Audit.

(4) Membre du Comité des Rémunérations et des Nominations.
* Société dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé ou régulé.
*** Le renouvellement des fonctions d’administrateur de Patrick Thourot ne sera pas proposé a I'’Assemblée générale ordinaire annuelle du 15 avril 2009.
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Daniel VALOT (W@ (3) (4
Administrateur

Date de naissance :
24 aolt 1944

Adresse professionnelle :
SCOR SE

1 avenue du Général de Gaulle
92800 Puteaux

Autres mandats et fonctions exercés dans toute

société en France et a I'étranger a la date
du Document de Référence

France
Administrateur :
- CGGVeritas*

Etranger
Administrateur :
- Petrocanada (Canada)

Les mandats exercés au cours
des cinq derniéres années

France

Président-Directeur général de
Technip* jusqu’au 27 avril 2007
(départ en retraite)

Représentant permanent :
- de Technip : Technip France (jusqu’au
27 avril 2007)

Administrateur :
- Institut Francais du Pétrole
- SCOR VIE

Etranger

Président :

- Technip Italy (Italie) (jusqu’au 27 avril
2007)

- Technip Far East (Malaisie) (jusqu’au
27 avril 2007)

Vice-Président :
- Technip Americas (U.S.) (jusqu’au 27 avril
2007)

Georges CHODRON
de COURCEL M@
Censeur

Date de naissance :
20 mai 1950

Adresse professionnelle :
BNP PARIBAS

3, rue d'Antin

75002 Paris

Fonction principale :
Directeur général délégué de BNP Paribas*

Autres fonctions :

France

Administrateur :

- Bouygues S.A.*

- Alstom*

- Nexans S.A.*

- Société Fonciéere Financiere et de Participations (FFP)*
- Verner Investissements SAS

Membre du Conseil de surveillance :
- Lagardeére S.C.A.*

Président :

- Compagnie d'Investissement de Paris S.A.S.
- Financiére BNP Paribas S.A.S.

toutes deux filiales de BNP Paribas

Censeur :
- SAFRAN*
- Exane (filiale de Verner)

Etranger

Président :

- BNP Paribas Suisse S.A. (Suisse)
- BNP Paribas UK Holdings (U.K.)

Administrateur :

- Erbé S.A. (Belgique)

- BNPP ZAO (Russie)

- SCOR Holding (Switzerland) AG (Suisse)

France
Membre du Conseil de surveillance :
- SAGEM

Administrateur :
- Capstar Partners SAS

Censeur :
- SCOR VIE

Président :
- BNP Paribas Emergis S.A.S.

Etranger
Président du Conseil de surveillance :
- BNP Paribas Bank Polska (Pologne)

Président :
- BNP U.S. Funding (U.S.)
- BNP Paris Peregrine Ltd (Malaisie)

Administrateur :

- BNP Paribas Canada (Canada)

- BNP Prime Peregrine Holdings Ltd
(Malaisie)

- BNP Paribas Securities Corp (U.S.)
- BNP Paribas UK Holdings Ltd (U.K.)
- Banca Nazionale del Lavoro (ltalie)

(1) Membre du Comité Stratégique.
(2) Membre du Comité des Risques.
(3) Membre du Comité d'Audit.

(4) Membre du Comité des Rémunérations et des Nominations.
* Société dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé ou régulé.



14.1.2 ELEMENTS BIOGRAPHIQUES DES MEMBRES
DU CONSEIL D'ADMINISTRATION

La liste ci-dessous présente des éléments de biographie des admi-
nistrateurs en fonction a la date du Document de Référence.

Denis Kessler

De nationalité francaise, Denis Kessler, diplomé d'"HEC, Docteur
d’Etat &s sciences économiques, agrégé de sciences économiques
et agrégé de sciences sociales, a été Président de la Fédération
Francaise des Sociétés d'Assurance (FFSA), Directeur général et
membre du Comité Exécutif du groupe AXA, Vice-Président Délé-
gué du MEDEF. Il a rejoint SCOR le 4 novembre 2002 en tant que
Président-Directeur général de SCOR.

Carlo Acutis

De nationalité italienne, Carlo Acutis est Vice-Président de Vittoria
Assicurazioni S.p.A et exerce plusieurs mandats de Président ou
membre de conseils d’administration. Spécialiste du marché inter-
national de I'assurance, il est ancien Président et Vice-Président du
Conseil de Présidence du Comité Européen des Assurances (CEA)
et administrateur de I'’Association de Geneéve.

Gérard Andreck

De nationalité francaise, Gérard Andreck est Président du groupe
MACIF depuis juin 2006. Trés impliqué dans I’'économie socia-
le, Gérard Andreck a assuré la Présidence du CJDES (Centre des
Jeunes Dirigeants de I'Economie Sociale) entre 1991 et 1993. En
juin 1997, il devient Directeur général de la Macif et seconde Jean
Simonnet, alors Président. Homme clé dans la naissance du par-
tenariat noué entre les Caisses d'Epargne, la Macif et la Maif en
octobre 2004, il a été nommé Président du Directoire de la Holding
qui concrétisait ce partenariat en novembre 2005. Le 1°" juillet
2008, il est élu Président du Groupement des Entreprises Mutuelles
d’'Assurances (GEMA) pour un mandat de 3 ans.

Antonio Borgeés

De nationalité portugaise, Antonio Borges a été Vice-Président de
Goldman Sachs International a Londres. Il est membre du Conseil
d’administration de CNP Assurances et membre du Comité Fiscal de
Banco Santander Portugal. Antonio Borgés a été également doyen
de I'INSEAD. Il est aujourd’hui Président du Hedge Fund Standards
Board et Président de I'Institut Européen de Gouvernement d’Entre-
prise (European Corporate Governance Institute — ECGI).

Allan Chapin

Apres avoir été associé de Sullivan et Cromwell LLP et de Lazard
Fréres a New York pendant de nombreuses années, Allan Chapin,
de nationalité américaine, est associé de Compass Advisers LLP,

ORGANES D’ADMINISTRATION
ET DIRECTION GENERALE

New York, depuis juin 2002. Il est aussi administrateur du groupe
Pinault Printemps Redoute (PPR) et de certaines filiales de SCOR
aux Etats-Unis.

Peter Eckert

De nationalité suisse, Peter Eckert, posséde une large expérience
internationale dans la gestion du risque, les assurances et |'assu-
rance Vie, la gestion d'actifs, la banque et les technologies. Il a été
membre du Conseil d’administration de la commission fédérale
bancaire suisse EBK a compter du 1¢" juillet 2007 et Président ad-
joint du Conseil de la nouvelle autorité de supervision suisse des
marchés financiers (FINMA) a compter du 1¢" janvier 2008. Depuis
le 18" janvier 2009, il est Président de la banque Clariden Leu.

Daniel Havis

De nationalité francaise, Daniel Havis est Président-Directeur
général de la Mutuelle d’Assurance des Travailleurs Mutualistes
(MATMUT) et a été Président du GEMA jusqu’en juin 2008. Il est
Président de MutRé depuis le 1" janvier 2009.

Daniel Lebégue

De nationalité francaise, Daniel Lebégue a été Directeur du Trésor,
Directeur général de BNP, puis Directeur général de la Caisse des Dé-
pots et Consignations, Président du Conseil de surveillance de CDC
IXIS et Président d'Eulia. Il est aujourd’hui administrateur de sociétés
et Président de I'Institut Francais des Administrateurs (IFA).

André Lévy-Lang

De nationalité francaise, André Lévy-Lang a été Président du Direc-
toire de Paribas de 1990 a 1999. Il est aujourd’hui administrateur
de sociétés et Professeur Emérite associé a I'Université de Paris-
Dauphine.

Luc Rougé

De nationalité francaise, Luc Rougé a une expérience de 33 ans de
réassurance au sein de SCOR dans la gestion de Traités et sinistres
puis des études, reporting et controles. Il a été successivement repré-
sentant du Comité d'Entreprise au Conseil d’administration dans les
années 1980, puis secrétaire du Comité d'Entreprise et administra-
teur salarié pendant prés de 9 ans. Il est, depuis 2007, I'Administra-
teur élu par I'ensemble des salariés du Groupe dans le monde.

Herbert Schimetschek

De 1997 a 2000, Herbert Schimetschek, de nationalité autrichien-
ne, a été Président du Comité Européen des Assurances puis,
jusgu’en juin 2000, Vice-Président de I'association autrichienne
des Compagnies d’Assurances et, de 1999 a 2001, Président du
Directoire et Directeur général d'UNIQA Versicherungen A.G.
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Jean-Claude Seys

De nationalité francaise, Jean-Claude Seys a effectué sa carriére
dans I'assurance et la banque. Il a été Président-Directeur général
de MAAF et de MMA dont il reste administrateur. Il est aujourd’hui
Vice-Président et Administrateur délégué de COVEA (société de
groupe d'assurance mutuelle).

Claude Tendil

De nationalité francaise, Claude Tendil a débuté sa carriére a I'UAP
en 1972. 1l arejoint le groupe Drouot en 1980 en qualité de Direc-
teur général adjoint ; il est promu en 1987 Directeur général puis
nommé Président-Directeur général de Présence assurances, filiale
du groupe Axa. En 1989, il est nommé Administrateur et Directeur
général d'Axa-Midi assurances, Directeur général d’Axa de 1991
a 2000, puis Vice-Président du directoire du groupe Axa jusqu’en
novembre 2001. Il est par ailleurs pendant cette méme période Pré-
sident-Directeur général des sociétés d'assurances et d'assistance
francaises du groupe Axa. Claude Tendil a été nommé Président-
Directeur général du groupe Generali en France en avril 2002, et
Président du groupe Europ Assistance en mars 2003.

Patrick Thourot ("

De nationalité francaise, Patrick Thourot, ancien éléve de I'Ecole
Nationale d’Administration, Inspecteur Général des Finances, a été
Directeur général de PFA (groupe Athéna), exercé diverses responsa-
bilités au sein du groupe AXA dont il était membre du Comité Exé-
cutif, puis a assuré la direction générale de Zurich Financial Services
en France. Il a été nommé Directeur général délégué du Groupe en
janvier 2003, mandat qu'il a exercé jusqu’au 18 mars 2008. Il est
conseiller du Président de SCOR depuis le 4 septembre 2007.

Daniel Valot

Ancien éléve de I'Ecole Nationale d’Administration, Conseiller Ré-
férendaire a la Cour des Comptes, Daniel Valot, de nationalité
francaise, a été notamment Directeur général de Total Exploration
Production, puis Président-Directeur général de Technip de sep-
tembre 1999 jusqu’au 27 avril 2007.

Georges Chodron de Courcel

De nationalité francaise, Georges Chodron de Courcel est Direc-
teur général délégué de BNP Paribas et exerce diverses fonctions
d’administrateur dans des filiales du groupe BNP Paribas.

14.1.3 COMITE EXECUTIF

Denis Kessler, Président et Directeur général, est assisté, dans le
cadre de sa mission de détermination et de mise en ceuvre des
orientations de I'activité de SCOR, par un collége consultatif,
nommé Comité Exécutif (le “COMEX"), dont les membres sont
salariés de SCOR.

(1) Le renouvellement du mandat d'administrateur de Patrick Thourot ne sera pas proposé a I’Assemblée générale ordinaire annuelle du 15 avril 2009.
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Le tableau ci-dessous présente les dirigeants de SCOR qui composent le COMEX a la date du Document de Référence, leur position a cette
date, leurs autres mandats ainsi que la date depuis laquelle ils servent en tant que dirigeant de SCOR.

Nom Age Position actuelle D:;'gea.mt Autres mandats
epuis
Denis Kessler 56 Président-Directeur général 2002 Se reporter au Paragraphe 14.1.1 — Renseignements
de SCOR SE concernant les membres du Conseil d’administration
Jean-Luc Besson 62 Chief Risk Officer de 2003 Administrateur :
SCOR SE SCOR Global P & C SE (France)
SCOR Global Life SE (France)
SCOR Holding (S witzerland) AG (Suisse)
SCOR Africa Ltd (Afrique du Sud)
Benjamin Gentsch 48 Directeur général adjoint 2007 M Président du Conseil d’administration :
(Deputy Chief Executive SCOR Holding (UK) Ltd (UK)
Officer) de SCOR Global SCOR Insurance (UK) Ltd (UK)
P& CSE SCOR London Management Ltd (UK)
Directeur général (Chief Directeur général :
Executive Officer) de SCOR SCOR Switzerland AG (Suisse)
Switzerland. SCOR Holding (Switzerland) AG (Suisse)
Administrateur :
SCOR Switzerland AG (Suisse)
SCOR Insurance (UK) Ltd (UK)
SCOR London Management Ltd (UK)
SCOR Holding (UK) Ltd (UK)
Président du Conseil de surveillance :
SCOR Ruckversicherung (Deutschland) AG (Allemagne)
Paolo 39 Directeur Financier Groupe 2007 @ Président du Conseil d’administration :
De Martin (Group Chief Financial SCOR Switzerland AG (Suisse)
Officer) Administrateur :
SCOR Global Life SE (France)
SCOR Global P & C SE (France)
SCOR Switzerland AG (Suisse)
Gilles Meyer 51 Directeur général (Chief 2006 Président du Conseil d’administration :
Executive Officer) de SCOR SOLAREH S.A. (France)
Global Life SE Vice-Président du Conseil de surveillance :

SCOR Global Investments SE

Représentant permanent :

de SCOR Global Life SE au Conseil de MUTRE

de SCOR SE a la Fédération Francaise des Sociétés
d’'Assurance

Statutory Director :

ReMark International BV (Pays-Bas)
Administrateur :

SCOR Holding (Switzerland) AG (Suisse)

SCOR Reinsurance Asia-Pacific PTE Ltd (Singapour)
SCOR Global Life Re Insurance Company of Texas
(Us)

SCOR Global Life US Re Insurance Company (U.S.)
Gérant :

Sweden Reinsurance Co. Ltd (Suéde)

(1) Benjamin Gentsch était auparavant dirigeant au sein de Converium depuis 2002.
(2) Paolo De Martin était auparavant dirigeant au sein de Converium depuis 2006.
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Nom Age Position actuelle

Victor Peignet 51 Directeur général (Chief
Executive Officer) de
SCOR Global P & C SE

Dirigeant

d . Autres mandats
epuis

2004 Administrateur :

SCOR UK Company Ltd. (U. K)

SCOR UK Group Ltd. (U. K)

SCOR Channel Ltd. (Guernesey)

Arisis Ltd. (Guernesey)

SCOR US Corporation (U.S.)

General Security Indemnity Company of Arizona (
General Security National Insurance Company (U
SCOR Reinsurance Company (U.S.)

SCOR Canada Reinsurance Company (Canada)
SCOR Reinsurance Asia-Pacific Pte Ltd. (Singapour)
Finimo Realty Pte Ltd (Singapour)

SCOR Reinsurance Company (Asia) Ltd (Hong Kong)
SCOR Services International Ltd (Hong Kong)

Arope Insurance SAL (Liban)

SCOR Holding (Switzerland) AG

Représentant Permanent :

SCOR SE au Conseil de ASEFA S.A. (Espagne)
Membre du Conseil de surveillance :

SCOR Global Investments SE

u.s)
S)

Norbert Pyhel 58 Directeur général adjoint
(Deputy Chief Executive
Officer) de SCOR Global

Life SE

2008 Président du Conseil d’administration :
Investors Insurance Corporation (US)

SCOR Global Life Ruckversicherung Schweiz AG
(Suisse)

Administrateur :

SCOR Global Life Re Insurance Company of Texas (US)
SCOR Global Life US Re Insurance Company (US)
SCOR Financial Services Ltd (UK)

SCOR Africa Ltd (Afrique du Sud)

Membre du Conseil de surveillance :

SCOR Ruckversicherung (Deutschland) AG
(Allemagne)

Gérant :

SCOR Global Life Reinsurance Ireland Ltd (Irlande)
Sweden Reinsurance Co. Ltd (Suéde)

Président du Directoire de
SCOR Global Investments
SE

Francois de Varenne 42

2005 Président-Directeur général :

SGF (France) (en cours de démission)

Membre du Conseil de surveillance :

SCOR Ruckversicherung (Deutschland) AG (en cours
de démission)

Gimar Capital Investissements (France)

14.1.4 ELEMENTS BIOGRAPHIQUES DES MEMBRES
DU COMITE EXECUTIF

Denis Kessler, Président du Conseil d’administration et Directeur
général de SCOR SE, 56 ans

Se reporter au Paragraphe 14.1.2. — Eléments biographiques des
membres du Conseil d'administration.

Jean-Luc Besson, Chief Risk Officer de SCOR SE, 62 ans

Jean-Luc Besson, actuaire, Docteur d'Etat en sciences mathémati-
ques, a été Professeur de Mathématiques a I'Université puis Direc-
teur des Etudes, des Statistiques et des Systémes d’Information de la
FFSA. Nommé Directeur de I'Actuariat du Groupe en janvier 2003, il
est Chief Risk Officer du Groupe depuis le 1¢" juillet 2004.

Benjamin Gentsch, Directeur général Adjoint (Deputy Chief Ex-
ecutive Officer) de SCOR Global P & C SE, Directeur général (Chief
Executive Officer) de SCOR Switzerland, 48 ans

Benjamin Gentsch, de nationalité suisse, est dipldmé en ma-
nagement de I'Université de St. Gallen, ou il s’est spécialisé
en assurance et risk management. De 1986 a 1998, il a occupé
plusieurs postes au sein de Union Reinsurance Company, dont
il a dirigé de 1990 a 1998 la souscription des Traités en Asie
et en Australie. En 1998, il rejoint ZUrich Re a la téte de la
souscription internationale en charge du renforcement de la
société en Asie, en Australie, Afrique et Amérique Latine. Il
prend également la téte du département de réassurance " Glo-
bal Aviation” et développe le département “Global Marine”.
En septembre 2002, Benjamin Gentsch est nommé Directeur
Général de Converium Zurich puis Vice-Président Exécutif en



charge des Spécialités. En septembre 2007, il est nommé Di-
recteur général (Chief Executive Officer) de SCOR Switzerland
et Directeur général adjoint (Deputy Chief Executive Officer) de
SCOR Global P & C SE.

Paolo De Martin, Directeur Financier Groupe (Group Chief Finan-
cial Officer) de SCOR SE, 39 ans

Paolo De Martin, de nationalité italienne, est dipléomé en Econo-
mie de I'Université Ca’ Foscari (Italie). Il a ensuite passé deux and
dans le domaine de I'optique en tant que fondateur et associé-
gérant d'un fabriquant lunetier. Il a rejoint General Electric (GE)
en 1995 en tant que stagiaire en finance a Londres. En 1997, il
rejoint I'audit interne et le consulting group de GE, en charge
de missions au sein des diverses entités de GE aux Amériques,
en Europe et en Asie-Pacifique. En 2001, Paolo De Martin est
promu Executive Manager de GE Capital Europe avant de re-
joindre GE Insurance Solutions comme Financial Planning and
Analysis Manager des activités de réassurance de dommages et
de responsabilités. En 2003, il est nommé Directeur Financier de
GE Frankona Group, avant de devenir, en juillet 2006, Directeur
Financier de Converium. En septembre 2007, Paolo De Martin
est nommé Directeur Financier Groupe (Group Chief Financial
Officer) de SCOR.

Gilles Meyer, Directeur général (Chief Executive Officer) de SCOR
Global Life SE, 51 ans

Gilles Meyer a la double nationalité francaise et suisse et est di-
plomé d’'une école de commerce francaise, il est titulaire d'un
MBA du GSBA de Zirich. Gilles Meyer a débuté sa carriére com-
me souscripteur chez Swiss Re avant de prendre en charge a Bale
le département facultative de la société La Baloise. Aprés 23 ans
d’expérience en réassurance de traité et facultatives, Gilles Meyer
a été Directeur général d'Alea Europe de 1999 a 2006, en charge
alafois de la réassurance de dommages et de la Réassurance Vie,
et de 2005 a 2006 Directeur de la souscription Groupe d’'Alea.
Il a rejoint le Groupe en janvier 2006 et dirigeait jusqu’a présent
les marchés germanophones de SCOR Global P & C SE basés a
Hanovre, Bale et Winterthur. Il a été nommé responsable de la
Business Unit 1 de SCOR Global Life SE et Membre du Comité
Exécutif du Groupe en novembre 2006 puis Directeur général ad-
joint (Deputy Chief Executive Officer) de SCOR Global Life SE en
septembre 2007. En janvier 2008, il est nommé Directeur général
(Chief Executive Officer) de SCOR Global Life SE.

Victor Peignet, Directeur général (Chief Executive Officer) de
SCOR Global P & C SE, 51 ans

Victor Peignet, ingénieur du Génie Maritime, diplémé de I'Ecole
Nationale Supérieure des Techniques Avancées (ENSTA), a rejoint
le Département Facultatives de SCOR en 1984, venant du secteur
pétrolier offshore. Il a exercé de 1984 a 2001 des responsabilités
de souscription des risques Energie & Transport Maritime chez

ORGANES D’ADMINISTRATION
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SCOR, successivement comme souscripteur puis comme Directeur
de branche. Il a dirigé la Division Grands Risques d'Entreprises du
Groupe (Business Solutions (facultatives) depuis sa création en
2000, en tant que Directeur général adjoint puis Directeur général
depuis avril 2004. Le 5 juillet 2005, Victor Peignet a été nommé
responsable de I'ensemble des opérations de Réassurance de
Dommages de SCOR Global P & C SE. Il est actuellement Directeur
général de SCOR Global P & C SE.

Norbert Pyhel, Directeur général adjoint (Deputy Chief Executive
Officer) de SCOR Global Life SE, 58 ans

De nationalité allemande, Norbert Pyhel est titulaire d'un docto-
rat en statistiques mathématiques de la Technische Hochschule
Aachen. Il a débuté sa carriére dans |'assurance chez Gerling
Globale Rickversicherungs-AG, ou il est nommé Executive
Director Life & Health pour I'Europe continentale en 1990 et
Joint Managing Director de Gerling Life Reinsurance GmbH, a
Cologne en 2002. Il a été membre du Conseil de Direction de
Revios, devenue par la suite SCOR Global Life SE. Ses dernieres
fonctions étaient celles de Managing Director de SCOR Global
Life SE en Allemagne. Il est par ailleurs membre de I’ Association
Allemande des Actuaires (DAV) et de |I’Association Suisse des
Actuaires (ASA). En février 2008, il est nommé Directeur gé-
néral adjoint (Deputy Chief Executive Officer) de SCOR Global
Life SE.

Francois de Varenne, Président du Directoire (Chief Executive
Officer) de SCOR Global Investments SE, 42 ans

De nationalité francaise, Francois de Varenne est polytechnicien,
ingénieur des Ponts et Chaussées, docteur en sciences écono-
miques et actuaire diplomé de I'Institut de Science Financiére et
d’Assurances (ISFA). Francois de Varenne a rejoint la Fédération
Francaise des Sociétés d'Assurances (FFSA) en 1993 pour y devenir
Responsable des Affaires économiques et financiéres. A Londres
a partir de 1998, il a été successivement Insurance Strategist chez
Lehman Brothers, Vice-Président en charge de solutions de gestion
d'actifs et de transactions structurées, spécialiste des sociétés d'as-
surance et de réassurance, chez Merrill Lynch puis chez Deutsche
Bank. En 2003, il est devenu Associé Gérant au sein de Gimar
Finance & Cie. Il a rejoint le Groupe en 2005 en tant que Directeur
du Corporate Finance et de la Gestion des Actifs. Le 3 septembre
2007 il est nommé Group Chief Operating Officer. Le 29 octobre
2008, il a été désigné Chief Executive Officer de SCOR Global In-
vestments SE.
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14.1.5 DECLARATIONS NEGATIVES CONCERNANT
LES MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION
ET DE LA DIRECTION GENERALE

Il nexiste, a notre connaissance, aucun lien familial entre les admi-
nistrateurs et les membres de la direction générale.

A notre connaissance, au cours des cing derniéres années :

M aucun administrateur, ni aucun membre de la Direction géné-
rale n'ont fait I'objet d'une condamnation pour fraude ;

B aucun administrateur, ni aucun membre de la Direction géné-
rale n'ont été associés a une faillite, une mise sous séquestre ou
une liquidation ;

M aucun administrateur, ni aucun membre de la Direction géné-
rale n’ont fait I'objet d’une incrimination ou sanction publique
officielle prononcée par des autorités statutaires ou réglemen-
taires ; et

M aucun administrateur, ni aucun membre de la Direction géné-
rale n’ont jamais été empéchés par un tribunal d’agir en qualité
de membre d’'un organe d’administration, de direction ou de
surveillance d'un émetteur ou d'intervenir dans la gestion ou la
conduite des affaires d'un émetteur.

Conflits d'intéréts au niveau des organes
d’‘administration, de direction et de surveillance

et de la Direction générale

Aucun prét ni garantie n’est accordé ou constitué en faveur
des administrateurs par SCOR ou par une autre société du
Groupe.

I n"existe aucun arrangement ou accord conclu avec des actionnai-
res, clients, fournisseurs ou autres en vertu duquel I'un quelconque
des membres du Conseil d’administration ou de la direction géné-
rale aurait été nommé en tant que tel.

A notre connaissance, il n'existe aucun conflit d’intérét entre les
devoirs des administrateurs et des membres de la direction géné-
rale aI’égard de SCOR et leurs intéréts privés.

Voir également les Paragraphes 14.1.5 - Déclarations négatives
concernant les membres du Conseil d'administration et de la di-
rection générale, 16.4 — Principes de gouvernement d’entreprise
et 19 — Opérations avec des apparentés.
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REMUNERATION ET AVANTAGES

[ 15.1 | PAGE 109
Montants de rémunération et avantages
[ 15.2 | PAGE 114

Montant total des sommes provisionnées ou constatées
aux fins du versement de pensions, retraites ou
d’autres avantages pour |'exercice 2008
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REMUNERATION ET AVANTAGES

Montants de rémunération et avantages

15.1.1 JETONS DE PRESENCE DES ADMINISTRATEURS
AU 31 DECEMBRE 2008

Les principes et régles arrétés pour déterminer les rémunérations
et avantages accordés aux administrateurs figurent en Annexe B -
Rapport du Président du Conseil d’administration sur les conditions
de préparation et d’organisation des travaux du Conseil d'admi-
nistration et sur les procédures de contréle interne conformément
al'article L. 225-37 du Code de commerce — Partie | — Conditions
de préparation et d'organisation des travaux du Conseil d'admi-
nistration de la Société —f) Principes et régles arrétés pour détermi-
ner les rémunérations et avantages de toute nature accordés aux
mandataires sociaux.

L'Assemblée générale de la Société du 31 mai 2005 a fixé a
EUR 800 000 le montant maximal annuel des jetons de présence.
Ce plafond n'a pas été modifié depuis cette date. Dans la limite

de ce montant, le Conseil d’Administration, sur proposition du
Comité des Rémunérations et des Nominations, a arrété les mo-
dalités de I'attribution de sorte que I'assiduité des Administrateurs
soit encouragée. Il a ainsi décidé d'attribuer les jetons de présence
payables a chaque Administrateur ou Censeur en une partie fixe
d'un montant de EUR 20 000 payable par quarts et une partie
variable fonction de la présence des Administrateurs et Censeur
égale a EUR 1 700 par séance du Conseil et des Comités a laquelle
ils assistent. Le réglement des jetons de présence est effectué a
I'échéance de chaque trimestre. De plus, chaque Administrateur
recoit un montant unique de EUR 10 000, qu'il doit utiliser pour
acheter des titres de la Société, titres qu'il s'engage a conserver
jusqu’a la fin de son mandat.

Les jetons de présence bruts versés aux administrateurs au titre de
2008 et au titre de 2007 se répartissent comme suit :

En EUR 2008 2007
M. Denis Kessler " 47 200 65 700
M. Carlo Acutis 37 000 35250
M. Gérard Andreck @ 23 500 NA
M. Antonio Borges 50 600 44 175
M. Allan Chapin 47 200 48 000
M. Georges Chodron de Courcel 38 700 60 600
M. Daniel Havis 35 300 52 100
M. Helman le Pas de Sécheval ®) NA 16 800
M. Daniel Lebégue 55 700 62 300
M. André Lévy Lang 55 700 70 800
M. Luc Rougé @ 31900 21 800
M. Herbert Schimetschek 38 700 32 700
M. Jean-Claude Seys 45 500 52 100
M. Jean Simonnet © 8 400 43 600
M. Claude Tendil 43 800 48 700
M. Patrick Thourot ©® 38 700 33500
M. Daniel Valot 59 100 55 500
Total 657 000 743 625

(1) Conformément a la décision prise par le Conseil d’administration du 21 mars 2006, le Président et Directeur général bénéficie des jetons de présence au méme titre que les autres membres du Conseil d’administration

de la Société et selon les mémes modalités de répartition.

(2) Administrateur dont la nomination a été ratifiée par I'’Assemblée générale ordinaire annuelle du 7 mai 2008.
(3) Administrateur dont la démission de son mandat est intervenue le 27 aoGt 2007. Ses jetons de présence ont été versés a GROUPAMA S.A.
(4) Administrateur représentant les salariés nommeé par I'Assemblée générale ordinaire annuelle du 24 mai 2007 en cette qualité. Ses jetons de présence sont versés au syndicat CFDT.

(5) Monsieur Jean Simonnet a démissionné de son mandat d’administrateur le 18 mars 2008.

(6) Monsieur Patrick Thourot percoit une rémunération fixe annuelle de EUR 410 000 en tant que Conseiller du Président.
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Par ailleurs, certains administrateurs de SCOR participent ou ont participé au Conseil d’administration de filiales du Groupe et ont, a ce
titre, percu en 2008 et/ou en 2007 des jetons de présence (montants bruts) dans les conditions suivantes :

2008 2007

SCOR Reinsurance Company

M. Allan Chapin USD 27 000 UsD 27 000
M. Daniel Lebégue - Usb 18 900
SCOR Holding (Switzerland)

Georges Chodron de Courcel CHF 50 000 -
Jean-Claude Seys CHF 50 000 -

15.1.2 REMUNERATION DES MEMBRES DU COMEX
VERSEE EN 2008

La rémunération totale versée en 2008 aux membres du COMEX
et au Président-Directeur général du Groupe présents a la date du
présent Document de Référence s'est élevée a EUR 6 762 038.

15.1.2.1 Rémunération du Président-Directeur général

Apres examen des recommandations de |’Association Frangaise
des Entreprises Privées (AFEP) et du Mouvement des Entreprises
de France (MEDEF) du 6 octobre 2008 sur la rémunération des diri-
geants mandataires sociaux des sociétés cotées, le Conseil d’admi-
nistration de SCOR a considéré, lors de sa réunion du 12 décembre
2008, que celles-ci s'inscrivent dans la démarche de gouvernement
d’entreprise de SCOR et a décidé de les appliquer a la rémunéra-
tion de son mandataire social.

En application de la loi du 3 juillet 2008 transposant la directive
communautaire 2006/46/CE du 14 juin 2006, SCOR se réfere

désormais au Code AFEP-MEDEF pour I"élaboration du rapport
prévu a l'article L. 225-37 du Code de commerce.

Les principes et régles arrétés pour déterminer la rémunération du
Président et Directeur général en 2008 figurent en Annexe B —Rap-
port du Président du Conseil d’administration sur les conditions de
préparation et d'organisation des travaux du Conseil d'administra-
tion et sur les procédures de contréle interne.

Sur proposition du Comité des Rémunérations et des Nominations,
le Conseil d’administration du 12 décembre 2008 a porté la rému-
nération fixe du Président-Directeur général a EUR 1 200 000 et sa
rémunération variable a un montant maximum de EUR 1 000 000.
Le Comité des Rémunérations et des Nominations du 3 mars 2009
a décidé que ces nouvelles conditions prenaient effet a compter
du 1" janvier 2008.

Le tableau suivant présente la syntheése des rémunérations dues et
des options et actions attribuées au dirigeant mandataire social au
titre des exercices 2008, 2007 et 2006 :

Tableau de synthése des rémunérations dues et des options et actions attribuées au dirigeant mandataire social

Rémunération totale Valorisation Valorisation

en espéces des stock-options (" des actions

(détails ci-dessous) gratuites ("
2008 2 128 550 331 500 1027 500 3487 550
2007 2 066 426 213 950 1449 600 3729976
2006 1523 600 223711 829 950 2 577 261

(1) Il convient de noter que les montants de valorisation ci-dessus correspondent & des estimations actuarielles, en application du Code de gouvernement d'entreprise des sociétés cotées de I'AFEP/MEDEF, et non a une
rémunération percue. Ces attributions d’options et d'actions sont soumises a des conditions de présence et, pour certaines, de performances.

Le tableau suivant présente la synthése des rémunérations en espéces dues au dirigeant mandataire social au titre des exercices 2008,

2007 et 2006 :

Tableau de synthése des rémunérations en espéces versées au dirigeant mandataire social

Rémunération Rémunération variable Jetons Rémunération totale

fixe individuelle de présence en espéces

2008 1200 000 881 350 47 200 2 128 550
2007 800 726 1200 000 65 700 2 066 426
2006 500 000 1 000 000 23 600 1523 600
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Le tableau suivant présente la synthése des rémunérations en espéces versées au dirigeant mandataire social au cours des exercices 2008,

2007 et 2006:

Tableau de synthése des rémunérations en espéces versées au dirigeant mandataire social

Rémunération Rémunération variable Jetons Rémunération totale

fixe individuelle de présence en espéces

2008 1 000 000 1200 000 57 100 2 257 100
2007 800 726 1 000 000 55700 1856 426
2006 500 000 694 550 23 600 1218 150

Voir également I’Annexe A - Annexe aux comptes sociaux, Note 14 -
Rémunération des mandataires sociaux.

En application du Code de gouvernement d’entreprise des socié-
tés cotées AFEP/MEDEF, les tableaux suivants présentent, pour le

dirigeant mandataire social, les options de souscription ou d'achat
d’actions levées durant I'exercice, les actions de performances
attribuées et les actions de performances devenues disponibles
durant I’exercice.

Options de souscription ou d’achat d’actions levées durant I'exercice par le dirigeant mandataire social

Options levées par le

Nombre d’options levées
dirigeant mandataire social durant I'exercice

(liste nominative)

Date du plan Prix d’exercice

Denis Kessler Néant

NA NA

Actions de performances attribuées au dirigeant mandataire social

Actions de
performances attribuées
durant I’'exercice au
dirigeant mandataire
social par I'émetteur

ou par toute société du
Groupe

Date du plan

Denis Kessler 7 mai 2008

Nombre d’actions
attribuées durant
I’'exercice

25000

Date de
disponibilité

Date
d’acquisition

Valorisation

des actions selon
la méthode
retenue pour

les comptes
consolidés

En EUR

342 500

7 mai 2010 7 mai 2012

Actions de performances devenues disponibles durant I’exercice pour le dirigeant mandataire social

Nombre d'actions
devenues disponibles
durant I’'exercice

Actions de performances
devenues disponibles

pour le dirigeant
mandataire social

Date du plan Conditions d’acquisition

(liste nominative)

Denis Kessler 0

NA NA

15.1.2.2 Rémunération des membres du COMEX
a la date du présent Document de Référence autres
que le Président et Directeur général en 2008

Pour les autres membres du COMEX, le Comité des Rémunérations
et des Nominations fixe les rémunérations variables en accord avec
le Président. La partie variable de la rémunération représentée dans
le tableau ci-dessous est déterminée en fonction d'une part, de la

réalisation d'objectifs individuels, et d’autre part de la réalisation
d’objectifs de résultats financiers du Groupe (résultat net rapporté
aux capitaux propres du Groupe - RoE - Return on Equity). Le mon-
tant total de la rémunération variable individuelle versée aux mem-
bres du COMEX est plafonné a 80 % de la rémunération fixe.
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Le tableau suivant présente les rémunérations en especes dues au titre de 2008 et 2007 ainsi que les rémunérations versées en 2008
et 2007 aux membres du COMEX :

Membres du Comité Exécutif - Rémunération totale des membres du COMEX

2008
Au titre de Versé Au titre de
Jean-Luc Besson 459 322 497 098 497 098 497 098
Benjamin Gentsch 613522 640 900 631 453 731 326
Paolo de Martin 730939 737 174 687 192 575 627
Gilles Meyer 738 143 686 752 536 653 506 030
Victor Peignet 797 024 803 743 723 432 536 697
Norbert Pyhel 571617 561 837 432 660 356 660
Francois de Varenne 551214 577 434 645 679 505 279
Ensemble des membres du COMEX 4 461 781 4504 938 4 154 167 3708 717
Denis Kessler 2 128 550 2 257 100 2 066 426 1856 426
Comité Exécutif* 6 590 331 6 762 038 6 220 593 5565 143

(*) incluant le Président-Directeur général dont les informations sont disponibles en section 15.2.1.

Le tableau suivant présente les composantes des rémunérations des membres du COMEX (autres que le Président-Directeur général)
dues au titre des exercices 2008 et 2007.

Exercice 2008 Exercice 2007
Rémuné- Rému- Participation Primes/ Rémuné- Rémuné- Rému- Intéressement Primes/ Rémuné-
ration fixe nération aux béné-  Allocations ration ration nération Collectif/ Alloca- ration
variable fices**** diverses totale fixe variable Participation tions totale
aux diverses
bénéfices
Jean-Luc
Besson 280 000 162 049 12 975 4298 459 322 280000 178 076 34724 4298 497098
Benjamin 369825 221124 = 22573 613522 360378 248502 0 22573 631453
Gentsch
ZaOb . 413632 294734 - 22573 730939 363650 300969 0 22573 687192
e Martin
S;gi;r 391368 253059 12 975 80741* 738143 307536 214373 0 14744 536653
\P/;;%;t 400000 269059 12975 114990 797 024 320000 285276 34724 83432%* 723432
’F\’IyohrSIert 345837 225780 - 0 571617 216660*** 216000 0 0 432660
Francois
350 000 184 805 12 975 3434 551214 278 333 189 276 34724 143346 645679
de Varenne

(*) Ce montant inclut une prime d’expatriation due au titre I'année 2008.

(**) Ce montant inclut une prime d’expatriation due au titre de I'année 2007 et versée en 2008.

(***) Salaire calculé sur la base des derniers éléments de paie transmis

(****) La participation aux bénéfices a été estimée et sera définitive apres I'Assemblée Générale du 15 avril 2009 et versée en mai 2009
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Le tableau suivant présente les composantes des rémunérations versées en 2008 et en 2007 aux membres du COMEX (autres que le
Président-Directeur général).

Exercice 2007

Exercice 2008

Rémuné- Rémun- Intéresse- Primes/ Rémuné- Rémuné- Rémun- Intéressement Primes/ Rémuné-
ration fixe ération ment Collec- Allocations ration ration ération Collectif/ Alloca- ration
variable tif/Partici- diverses totale fixe variable Participation tions totale
pation aux aux diverses
bénefices bénéfices
éeeasr;(-jlhuc 280 000 178 076 34724 4298 497098 280 000 180 529 32271 4298 497 098
Benjamin 369825 248502 - 22573 640900 360378 348375 - 22573
Gentsch
Paolo 413632 300969 - 22573 737174 363650 189404 - 22573 575627
de Martin
S/I!;;r 391 368 214 373 - 80741* 686752 307 536 183750 - 14744 506 030
\P{gi:;%ret 400 000 285276 34724 83743** 803743 320000 180 529 32271 3897 536 697
Eyohrglert 345837 216000 - 0 561837 216660*** 140000 - - 356660
Francois
350 000 189 276 34724 3434 577434 278333 51329 32271 143 346 505 279
de Varenne

(*) Ce montant inclut une prime d’expatriation due au titre I'année 2008.
(**) Ce montant inclut une prime d’expatriation due au titre de I'année 2007 et versée en 2008.
(***) Salaire calculé sur la base des derniers éléments de paie transmis.

Les membres du COMEX disposent également d’un véhicule de
fonction pour leurs déplacements professionnels, le Président et Di-
recteur général disposant d'une voiture de service avec chauffeur.

Les avantages en nature et prestations d’assurance accordés au Pré-
sident et Directeur général et au Directeur général délégué sont
présentés en Annexe B — Rapport du Président du Conseil d’admi-
nistration sur les conditions de préparation et d'organisation des
travaux du Conseil d’administration et sur les procédures de controle
interne conformément a I'article L. 225-37 du Code de commerce.

Pour les détails sur les attributions d’options d'achat ou de sous-
cription et d'actions gratuites aux membres du COMEX, se repor-
ter aux Paragraphes 17.2.2 — Options de souscription ou d’achat
d’actions détenues par les membres du COMEX et par le manda-
taire social et 17.2.3 — Attribution d'actions gratuites aux membres
du COMEX et au mandataire social.

Pour les avantages en termes de retraite, se reporter aux Paragra-
phe 17.4 - Plans de retraite supplémentaires.

Les membres du COMEX ne percoivent pas de jetons de présence
pour I'exercice de leur mandat d’administrateur dans les sociétés
dont SCOR détient plus de 20 % du capital. lls sont remboursés de
leurs frais professionnels sur justificatifs.

Certains membres du COMEX, de par leurs fonctions partagées
sur deux entités distinctes géographiquement, percoivent une in-
demnité de logement.

15.1.3 REMUNERATION SOUS FORME D’'OPTIONS
ET D'ATTRIBUTION D’ACTIONS GRATUITES

Se reporter au Paragraphe 17.2 - Informations sur les participations
et les options d'achat ou de souscription d'actions des membres
des organes d'administration et de direction.
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Montant total des sommes provisionnées
ou constatées aux fins du versement de pensions,
retraites ou d'autres avantages pour I'exercice 2008

Aucune cotisation de retraite (ou engagement) n’a été payée au
bénéfice des administrateurs.

Comme I'ensemble des cadres dirigeants du Groupe en France,
les membres du COMEX bénéficient d’une garantie plafonnée
de retraite sous condition d’ancienneté minimale de 5 ans dans
le Groupe, calculée en fonction de leur rémunération moyenne
percue au cours des cing derniéres années de présence. Le mon-
tant de la rente additionnelle garantie par le Groupe augmente
de fagon progressive de 20 % a 50 % en fonction de I'ancienneté
acquise dans le Groupe a l'arrivée a la retraite, de 5 a 9 ans.

Le montant total provisionné par le Groupe au titre des régimes
de retraite a prestations définies en France, en Allemagne et en
Suisse pour les membres du COMEX au cours de Iexercice 2008
était de EUR 11,5 millions, I'engagement total du Groupe au titre
des régimes de retraite étant de EUR 166 millions.

Voir également le Paragraphe 20.1.6 — Annexe aux états financiers
consolidés, Note 25 - Opérations avec des parties liées et I'annexe
A — Annexe aux comptes sociaux, Note 6 - Provisions pour risques
et charges.



» FONCTIONNEMENT
DES ORGANES
D'’ADMINISTRATION
ET DE DIRECTION




116 DOCUMENT DE REFERENCE SCOR 2008
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FONCTIONNEMENT DES ORGANES
D’ADMINISTRATION ET DE DIRECTION

Date d'expiration des mandats

Mandats dont le

renouvellement sera

Date de premiére proposé lors de la
nomination prochaine Assemblée
générale ordinaire

annuelle

Mandat Date d’expiration

Président du Conseil

Denis Kessler d’administration 2011* 4 novembre 2002 NA

et Directeur général
Carlo Acutis Administrateur 2009* 15 mai 2003 Oui
Gérard Andreck Administrateur 2011* 18 mars 2008 (") NA
Antonio Borges Administrateur 2011* 15 mai 2003 NA
Allan Chapin Administrateur 2011* 12 mai 1997 NA
Daniel Havis Administrateur 2011* 18 novembre 1996 @ NA
Daniel Lebégue Administrateur 2009* 15 mai 2003 Oui
André Levy-Lang Administrateur 2009* 15 mai 2003 Oui
Luc Rougé Administrateur 2009* 24 mai 2007 Oui
Herbert Schimetschek Administrateur 2011* 15 mai 2003 NA
Jean-Claude Seys Administrateur 2009* 15 mai 2003 Oui
Claude Tendil Administrateur 2011* 15 mai 2003 NA
Patrick Thourot Administrateur 2009* 24 mai 2007 Non
Daniel Valot Administrateur 2011* 15 mai 2003 NA
Georges Chadron Censeur 2009* (Admginrir;?rlalgt??; Oui

de Courcel

15 mai 2003 (Censeur)

* Lors de |'Assemblée générale ordinaire.
(1) Cooptation en tant qu’administrateur et ratification par I’Assemblée générale ordinaire annuelle du 7 mai 2008.
(2) Cooptation en tant qu'administrateur et ratification par I'’Assemblée générale mixte du 12 mai 1997.

Par ailleurs, la nomination de Médéric Prévoyance et Peter Eckert en qualité d’administrateurs jusqu’a la tenue de I’Assemblée générale
annuelle appelée a se prononcer sur les comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2010 sera proposée a la prochaine Assemblée générale
ordinaire annuelle de la Société qui se tiendra le 15 avril 2009.

Informations sur les contrats de service des membres
des organes d’administration et de direction

Il n"existe pas, a notre connaissance, de contrat de service liant les membres des organes d'administration ou de direction générale a la
Société ou a l'une de ses filiales et prévoyant I'octroi d’avantages au terme d’un tel contrat.
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Informations sur le Comité d’Audit et le Comité
des Rémunérations et des Nominations

Les informations concernant ces deux comités se trouvent dans le rapport du Président du Conseil d’administration figurant en Annexe B
(partie du | du Rapport du Président du Conseil d’administration sur les conditions de préparation et d'organisation des travaux du Conseil
d’administration).

Principes de gouvernement d’entreprise

Les actions SCOR SE étant cotées sur Euronext Paris, les dispositions relatives au gouvernement d’entreprise applicables a SCOR SE in-
tégrent les dispositions légales francaises, ainsi que les régles édictées par ses autorités boursieres. SCOR considere que son application
du gouvernement d’entreprise est appropriée et fidele aux meilleures pratiques de gouvernement d'entreprise en vigueur en France en
considération des recommandations émises par I’AMF/AFEP.

Lors de sa réunion du 12 décembre 2008, le Conseil d’administration de SCOR a examiné les recommandations de |’ Association Francaise
des Entreprises Privées (AFEP) et du Mouvement des Entreprises de France (MEDEF) du 6 octobre 2008 sur la rémunération des dirigeants
mandataires sociaux des sociétés cotées.

Le Conseil a considéré que ces recommandations s'inscrivent dans la démarche de gouvernement d’entreprise de SCOR et a décidé qu’en
application de la loi du 3 juillet 2008 transposant la directive communautaire 2006/46/CE du 14 juin 2006, SCOR se référerait désormais
au Code AFEP-MEDEF de gouvernement d’entreprise des sociétés cotées pour |'élaboration du rapport prévu a l'article L. 225-37 du
Code de commerce.

Le Code AFEP-MEDEF peut étre consulté sur le site Internet de la Société (www.scor.com) ou sur le site Internet du MEDEF (www.medef.fr).

Des informations complémentaires concernant le régime de gouvernement d'entreprise se trouvent dans le rapport du Président du
Conseil d'administration figurant en Annexe B.
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SALARIES

Nombre de salariés

Le nombre total de salariés est passé de 1 840 collaborateurs au 31 décembre 2007 a 1 770 au 31 décembre 2008. La répartition des
effectifs est homogéne dans les différentes zones géographiques et répond aux orientations stratégiques du Groupe.

Le tableau suivant montre la répartition géographique et par entité des salariés du Groupe (V:

Répartition par zone géographique

2008 2007 2006
France 524 523 472
Europe hors France 755 833 217
Amérique du Nord 289 282 226
Asie/Australie 145 159 232
Reste du monde 57 43 64
Total 1770 1840 1211
Répartition par entité

2008 2007 2006
SCOR Global P & C 905 527 516
SCOR Global Life 517 469 203
ReMark @ 154 164 -
Secteurs fonctionnels et financiers 194 206 194
Ex-Revios 0 0® 298
Ex-Converium 0@ 474 R
Total 1770 1840 1211

(1) Le décompte des effectifs est effectué sur la base des effectifs inscrits au 31.12 2008.

(2) SCOR Global Life SE détient 98,67 % du capital de ReMark. Du fait de son activité spécifique, ReMark est géré indépendamment du groupe sur le plan des ressources humaines.
(3) Les collaborateurs de Revios sont intégrés au Groupe dans |'année 2007.

(4) Les collaborateurs de Converium sont intégrés au Groupe dans I'année 2008.



122 DOCUMENT DE REFERENCE SCOR 2008

Informations sur les participations et les options
d‘'achat ou de souscription d’actions des membres
des organes d'administration et de direction

17.2.1 NOMBRE D’ACTIONS DETENUES PAR LES ADMINISTRATEURS ET LES DIRIGEANTS

L'article 10 (“Administration”) des statuts de SCOR impose que les administrateurs soient propriétaires, pendant toute la durée de leur

mandat, d'une action de la Société au moins.

Mandataires sociaux Nombre d’actions au 31/12/2008

Administrateurs

. Denis Kessler

. Carlo Acutis

. Gérard Andreck

Antonio Borges

. Allan Chapin

Daniel Havis

Daniel Lebégue

. André Lévy Lang

Luc Rougé

. Herbert Schimetschek

Jean-Claude Seys

. Claude Tendil

. Patrick Thourot

z|zlz|zlzzlzlzlzlzlzlzlz]=

. Daniel Valot

Censeur
M. Georges Chodron de Courcel

Total
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17.2.2 OPTIONS DE SOUSCRIPTION OU D'ACHAT D’ACTIONS DETENUES PAR LES MEMBRES DU COMEX
ET PAR LE MANDATAIRE SOCIAL A LA DATE DU DOCUMENT DE REFERENCE

Le tableau qui suit présente les plans d’options d'achat et de souscriptions d'actions en faveur des membres du COMEX et des mandataires
sociaux tels qu’a la date du Document de Référence.

Obtions Nombre Date des Volume potentiel

R d’actions Prix (EUR) de transaction Période d’exercice
exercées ; plans

sous options (EUR)
. ) 28/02/2007
Denis Kessler Néant 38135  28/02/2003 27,30 1041086 U 28/02/2013
) 03/06/2007
Néant 16783  03/06/2003 37,60 631 041 au 03/06/2013
) 26/08/2008
Néant 39220 25/08/2004 10,90 427 498 au 25/08/2014
) 16/09/2009
Néant 46 981 16/09/2005 15,90 746 998 au 15/09/2015
) 15/9/2010
Néant 57524  14/09/2006 18,30 1052 689 au 14/09/2016
) 13/09/2011
Néant 55000  13/09/2007 17,58 966 900 au 12/09/2017
) 22/05/2012
Néant 75000  22/05/2008 15,63 1172 250 aU 21/05/2018

TOTAL 328 643 6 038 462
) 28/02/2007
Jean-Luc Besson Néant 4576  28/02/2003 27,30 124 925 au 28/02/2013
) 03/06/2007
Néant 4195  03/06/2003 37,60 157732 au 03/06/2013
) 26/08/2008
Néant 12550  25/08/2004 10,90 136 795 U 25/08/2014
) 16/09/2009
Néant 18792  16/09/2005 15,90 298 793 au 15/09/2015
) 15/09/2010
Néant 26 147 14/09/2006 18,30 478 490 au 14/09/2016
) 13/09/2011
Néant 20000  13/09/2007 17,58 351 600 au 12/09/2017
) 22/05/2012
Néant 24000  22/05/2008 15,63 375120 au 21/05/2018

TOTAL 110 260 1923 455
o ) 13/09/2011
Benjamin Gentsch Néant 50 000 13/09/2007 17,58 879 000 au 12/09/2017
] 22/05/2012
Néant 24000  22/05/2008 15,63 375120 au 21/05/2018

TOTAL 74 000 1254 120
. ) 13/09/2011
Paolo de Martin Néant 50000  13/09/2007 17,58 879 000 au 12/09/2017
) 22/05/2012
Néant 36000  22/05/2008 15,63 562 680 aU 21/05/2018

TOTAL 86 000 1441 680
. ) 15/09/2010
Gilles Meyer Néant 12550  14/09/2006 18,30 229 665 au 12/09/2016
) 13/09/2011
Néant 30000  13/09/2007 17,58 527 400 au 12/09/2017
Néant 36000  22/05/2008 15,63 562 680 22/05/2012

au 21/05/2018
TOTAL 78 550 1319 745
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Options dl>lombre Date des - REline poten.tiel - g :
exercées actions plans Prix (EUR) de transaction Période d'exercice
sous options (EUR)
Victor Peignet Néant 1037 03/09/1998 216,90 224 925 au 83;88@882
Néant 1296 02/09/1999 177,40 229910 au ggjgggggg
Néant 26 04/05/2000 185,10 4813 au 83;8358?3
Néant 1555  31/08/2000 173,50 269 793 au géﬁggﬁ%g?g
Neant 2075  04/09/2001 185,10 384 083 o oaoarao0
Néant 52 03/10/2001 131,10 6817 au 84212 8;%8??
Néant 2745 28/02/2003 27,30 74 939 au %gg%gg%
Néant 2937  03/06/2003 37,60 110 431 au 83;82@8%
Néant 12 550 25/08/2004 10,90 136 795 au %ggggg?i
Néant 20 880 16/09/2005 15,90 331992 au lgjgggg?g
Néant 26 147 14/09/2006 18,30 478 490 au 11%3;%812
Néant 35000 13/09/2007 17,58 615 300 au B;gggg};
Néant 36000  22/05/2008 15,63 562 680 au gfﬁgggg}é
TOTAL 142 300 3 430 968
Norbert Pyhel Néant 50000  14/12/2006 21,70 1085 000 au ]Zgggg?g
Néant 20000  13/09/2007 17,58 351 600 au Bfgggg};
Néant 24 000 22/05/2008 15,63 375120 au %%jgggg}é
TOTAL 94 000 1811720
Patrick Thourot Néant 7627  28/02/2003 27,30 208217 U ggﬁg%gg%
Néant 6293  03/06/2003 37,60 236 617 au 8?;82%8%
Néant 18825  25/08/2004 10,90 205 193 U ggﬁgg@g?i
Néant 20880  16/09/2005 15,90 331992 au ]ggggg?g
Néant 26 147 14/09/2006 18,30 478 490 U ]Zﬁgggg}g
TOTAL 79772 1460 509
Francois de Varenne Néant 7 308 16/09/2005 15,90 116 197 au lgjgggg?g
Néant 15688  14/09/2006 18,30 287 090 au 11%3;%812
Néant 20 000 13/09/2007 17,58 351 600 au ngggg};
Néant 24000  22/05/2008 15,63 375120 au %%ﬁgggg}é
TOTAL 66 996 1130 007
TOTAL GENERAL 1060 521 19 810 666

Aucune option n'a été levée en 2005, 2006 et 2007. En 2008, 109 445 droits de souscription d’options ont été exercés. Les levées sont

relatives au plan de stock options du 25 ao(t 2004 arrivé a échéance le 26 aolt 2008.
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Aucune option n'a été consentie par une société liée au sens de I'article L. 225-180 du Code de commerce.

eiilelis Prix apres
d’actions sous p Dates
regroupement

option (Actions d’échéance
Nouvelles) {EUR)

Options de souscription ou d’'achat d’actions

consenties aux dix premiers salariés non mandataires
sociaux attributaires et options levées par ces derniers

Nombre d'actions sous option consentie durant I'exercice,

par I'émetteur et par toute société comprise dans le périmétre

d attrlbutpq des options, aux d|x/s§ala\nes de I'émetteur et de 204 000 15.63 du 22 mai 2012 22 mai 2008
toute société comprise dans ce périmétre, dont le nombre au 21 mai 2018

d’actions sous option ainsi consenties est le plus élevé

(information globale)

Nombre d'actions sous option consentie durant I'exercice,

par I'émetteur et par toute société comprise dans le périmétre du 10 septembre

d'attribution des options, aux dix salariés de I'émetteur et de 132 000 1563 2012 au 10 septembre
toute société comprise dans ce périmétre, dont le nombre ’ 09 septembre 2008
d’actions sous option ainsi consenties est le plus élevé 2018

(information globale)

Nombre d'actions sous option détenue sur I'émetteur et les

sociétés visées précédemment levée, durant I'exercice, par les du 26 aodt 2008

dix salariés de I'émetteur et de ces sociétés, dont le nombre 63611 10,90 - 25 aolt 2004
e S ) . o au 25 ao(t 2014

d’actions ainsi achetées ou souscrites est le plus élevé

(information globale)

Pour plus d'informations sur les plans d’attribution d’options d’achat ou de souscription, se reporter a I’Annexe A — Comptes sociaux,
Note 12 - Options de souscription et d'achat d'actions.

17.2.3 ATTRIBUTIONS D’ACTIONS GRATUITES AUX MEMBRES DU COMEX ET AU MANDATAIRE SOCIAL
A LA DATE DU DOCUMENT DE REFERENCE

Le tableau qui suit présente les plans d'attribution gratuite d'actions en faveur des membres du COMEX et des mandataires sociaux tels
gu'a la date du Document de Référence :

I_)roit_s a Prix par .

att:;'l)ut!on Action (€) Transaction (€) Date de transfert

action
Denis Kessler (1) Plan 2004 - Tranche A 18 750 14,40 270 000 10/01/2005
Plan 2004 — Tranche B - - 10/11/2005
Plan 2004 — Renonciation — Réattribution 26 250 17,97 471713 01/09/2007
Plan 2005 45 000 17,97 808 650 01/09/2007
Plan 2006 55 000 14,88 818 400 05/07/2008
Plan 2007 80 000 - 24/05/2009
Plan 2008 75 000 - 08/05/2010
Jean-Luc Besson Plan 2004 - Tranche A 7 500 14,40 108 000 10/01/2005
Plan 2004 - Tranche B 7 500 16,90 126 750 10/11/2005
Plan 2004 — Renonciation — Réattribution - - 01/09/2007
Plan 2005 18 000 17,97 323460 01/09/2007
Plan 2006 25 000 14,88 372 000 05/07/2008
Plan 2007 20 000 - 24/05/2009
Plan 2008 24 000 - 08/05/2010

TOTAL 102 000

(1) En cas de révocation ou de modification significative dans la structure du capital social de la Société affectant sensiblement le contenu de leurs responsabilités respectives et rendant difficiles la poursuite de leurs
activités respectives et |'exercice normal de leurs prérogatives respectives, et en cas de rupture des relations professionnelles a leur demande, le Président-Directeur général bénéficiera au titre des actions qui leur auraient
été attribuées gratuitement et dont ils ne pourraient bénéficier, d'une indemnité compensant la perte du droit aux actions dont le montant sera équivalent au produit du nombre d'actions concernées par le cours moyen
de I'action SCOR a la date de leur départ respectif.
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Droits a

att:‘ji'but!on Ac'l:ig)rfn ‘()2; Transaction (€) Date de transfert
action

Benjamin Gentsch Plan 2007 50 000 - 24/05/2009

Plan 2008 24 000 - 08/05/2010

Paolo de Martin Plan 2007 50 000 - 24/05/2009

Plan 2008 36 000 - 08/05/2010

Gilles Meyer Plan 2006 12 000 14,88 178 560 05/07/2008

Plan 2007 30 000 - 24/05/2009

Plan 2008 36 000 - 08/05/2010

Victor Peignet Plan 2004 - Tranche A 7 500 14,40 108 000 10/01/2005

Plan 2004 — Tranche B - - 10/11/2005

Plan 2004 — Renonciation - Réattribution 10 500 17,97 188 685 01/09/2007

Plan 2005 20 000 17,97 359 400 01/09/2007

Plan 2006 25000 14,88 372 000 05/07/2008

Plan 2007 35 000 - 24/05/2009

Plan 2008 36 000 - 08/05/2010

Norbert Pyhel Plan 2006 50 000 14,79 739 500 22/11/2008

Plan 2007 20 000 - 24/05/2009

Plan 2008 24 000 - 08/05/2009

Patrick Thourot Plan 2004 - Tranche A 9 000 14,40 129 600 10/01/2005

Plan 2004 — Tranche B - - 10/11/2005

Plan 2004 — Renonciation - réattribution 12 600 17,97 226 422 01/09/2007

Plan 2005 20 000 17,97 359 400 01/09/2007

Plan 2006 25000 - 05/07/2008

nggfgnne Plan 2005 7 000 17,97 125 790 01/09/2007

Plan 2006 15 000 14,88 223200 05/07/2008

Plan 2007 20 000 - 24/05/2009

Plan 2008 24 000 - 08/05/2010

TOTAL 66 000

TOTAL GENERAL 1 000 600
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Actions gratuites attribuées aux

dix premiers salariés non mandataires
sociaux attributaires

Droits a actions gratuites attribués durant
I'exercice, par la Société et par toute société
comprise dans son périmétre d’attribution des
droits, aux dix salariés de la Société et de toute
société comprise dans son périmétre, dont le
nombre de droits ainsi attribués est le plus élevé
(information globale)

Valeur
d’attribution
(en EUR)

Nombre
d’Actions

120 000 15,90

Date de la
décision
d’attribution
par le Conseil
d’administration
de la Société

7 mai 2008

Durée de
la période
d’acquisition
(1

2 ans

127

Durée de la
période de
conservation

2 ans

Droits a actions gratuites attribués durant
I'exercice, par la Société et par toute société
comprise dans son périmétre d’attribution des
droits, aux dix salariés de la Société et de toute
société comprise dans son périmetre, dont le
nombre de droits ainsi attribués est le plus élevé
(information globale)

84 000 15,90

7 mai 2008

4 ans

Droits a actions gratuites attribués durant
I'exercice, par la Société et par toute société
comprise dans son périmetre d'attribution des
droits, aux dix salariés de la Société et de toute
société comprise dans son périmetre, dont le
nombre de droits ainsi attribués est le plus élevé
(information globale)

98 500 15,33

26 ao(t 2008

2 ans

2 ans

Droits a actions gratuites attribués durant
I'exercice, par la Société et par toute société
comprise dans son périmetre d'attribution des
droits, aux dix salariés de la Société et de toute
société comprise dans son périmétre, dont le
nombre de droits ainsi attribués est le plus élevé
(information globale)

110 000 15,33

26 ao(t 2008

4 ans

Droits convertis en actions gratuites durant
I'exercice, par les dix salariés de la Société

et de toute société comprise dans son périmetre,
dont le nombre d'actions ainsi obtenues

est le plus élevé

(information globale)

170 000 15,90

4 juillet 2006

2 ans

2 ans

Droits convertis en actions gratuites durant
I'exercice, par les dix salariés de la Société

et de toute société comprise dans son périmetre,
dont le nombre d'actions ainsi obtenues

est le plus élevé

(information globale)

1000 12,50

7 novembre 2006

2 ans

2 ans

Droits convertis en actions gratuites durant
I'exercice, par les dix salariés de la Société

et de toute société comprise dans son périmetre,
dont le nombre d'actions ainsi obtenues

est le plus élevé

(information globale)

292 000 14,79

21 novembre
2006

2 ans

2 ans

(1) Durée durant laquelle le titulaire d'un droit & action gratuite ne peut céder ledit droit. Cette durée est déterminée par |'’Assemblée générale extraordinaire des actionnaires.
(2) Durée pendant laquelle la personne ayant converti en actions gratuites des droits dont elle était titulaire est tenu de conserver lesdites actions. Cette durée est déterminée par I’Assemblée générale extraordinaire des
actionnaires. Il n'existe pas de période de conservation pour les actionnaires résidant hors de France.

Pour plus d'informations sur les dispositions des plans d'attribution d'actions gratuites, se reporter au Paragraphe 17.3.2 ci-dessous.
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Accords prévoyant une participation des salariés

dans le capital

Se reporter aux Paragraphe 20.1.6. - Annexe aux états financiers
consolidés, Note 17 - Provisions pour avantages aux salariés et An-
nexe A — Comptes sociaux, Note 13 - Intéressement du personnel
dans le capital de SCOR.

17.3.1 PLANS D'OPTIONS D'ACHAT OU DE SOUSCRIPTION
D’ACTIONS

Les plans d'options pour les années 1997 et 2003 a 2008
sont des plans d’'options de souscription d'actions. Les plans
pour les années 1998 a 2001 sont des plans d’options d’achat
d’actions.

L'Assemblée générale de la Société du 7 mai 2008, dans sa dix-
neuvieme résolution, autorise le Conseil d’Administration dans
le cadre des dispositions des articles L. 225-177 a L. 225-185 du
Code de commerce, a consentir, sur proposition du Comité des
Rémunérations et Nominations, en une ou plusieurs fois, au bé-
néfice des membres du personnel salarié ainsi qu’aux mandataires
sociaux, ou a certains d’entre eux, de la Société et des sociétés ou
groupements qui lui sont liés dans les conditions visées a I'article
L. 225-180 du Codé de commerce, des options donnant droit a la
souscription d'Actions Ordinaires nouvelles de la Société a émettre
a titre d’augmentation de son capital, ainsi que des options don-
nant droit a I'achat d’Actions Ordinaires de la Société provenant
de rachats effectués par celle-ci dans les conditions prévues par
la loi.

L'assemblée générale de la Société décide que les options de
souscription et les options d’achat consenties en vertu de la pré-
sente autorisation ne pourront donner droit a un nombre to-
tal d’Actions Ordinaires de la Société supérieur a trois millions
(3 000 000) d'Actions Ordinaires, et que le montant nominal
total des augmentations de capital susceptibles d'étre réalisées
en vertu de la présente autorisation s'imputera sur le plafond
global fixé dans la vingt-deuxiéme résolution de la présente
Assemblée.

17.3.1.1 Conseil d'administration du 7 mai 2008

Le Conseil d’administration de la Société du 7 mai 2008 a ap-
prouvé la mise en place d'un plan d’attribution d’options de sous-
cription d’actions destiné principalement aux mandataires sociaux
et a certains salariés du Groupe, proposant un total de 279 000
options donnant droit a la souscription d'une action par option.
Le Conseil d'administration de la Société a arrété le prix d'exercice
des options a EUR 15,63.

Les options pourront étre exercées en une ou plusieurs fois a
compter du 22 mai 2012 jusqu’au 21 mai 2018 inclus. A compter
de cette date, les droits expireront.

Le Comité des Rémunérations et des Nominations a proposé de
soumettre |'acquisition d’un tiers du nombre d’options attribué a
la réalisation de conditions de performance.

Les conditions d’exercice des options comportent ainsi, outre la
condition de présence au 22 mai 2012, des conditions de perfor-
mance présentées ci-dessous :

M lanote “A” de solidité financiére de SCOR SE allouée par Stan-
dard & Poor’s doit étre atteinte au 8 mai 2010 ;

M le “net combined ratio” de SCOR Global P & C au cours des
exercices clos les 31 décembre 2008 et 31 décembre 2009 doit
étre inférieur ou égal a 102 % ;

W la croissance de “/’Embedded value" de SCOR Global Life doit
étre supérieure ou égale a 5 % par an sur les exercices clos les
31 décembre 2008 et 31 décembre 2009 ;

W le return on equity "ROE” moyen du Groupe sur les exercices
clos les 31 décembre 2008 et 31 décembre 2009 doit se situer
a 500 points de base au-dessus du taux sans risque.

Les conditions de performance seront réputées satisfaites si au
moins 3 des 4 conditions ci-dessus sont satisfaites. Le Comité des
Rémunérations et des Nominations constatera la réalisation ou
non des conditions de performance.

17.3.1.2 Conseil d"administration du 26 aoGt 2008

Le Conseil d’administration du 26 ao(t 2008 a décidé de procéder
a une attribution d’Options de Souscription d'Actions régie par les
dispositions du Code de commerce (article L. 225-177 s.) et destiné
principalement a une certaine catégorie de salariés ; proposant un
total de 1 199 000 options donnant droit a la souscription d’une
action par option. Le Conseil d’administration de la Société a arrété
le prix de souscription des actions a souscrire a EUR 15,63.

Les options pourront étre exercées en une ou plusieurs fois a comp-
ter du 10 septembre 2012 jusqu’au 9 septembre 2018 inclus. A
compter de cette date, les droits expireront.

Les conditions d’exercice de ce plan sont identiques a celles du plan
du 22 mai 2008 (mémes conditions de performance ; la condition
de présence est fixée au 10 septembre 2012).
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Un tableau présentant les caractéristiques des plans d’options de
souscription des actions composant le capital de SCOR figure au Pa-
ragraphe 20.1.6 - Annexe aux états financiers consolidés de SCOR,
Note 18 — Options d'achats et Octroi d'actions aux salariés.

Voir également le Paragraphe 20.1.6 — Annexe aux états financiers
consolidés, Note 17 — Provisions pour avantage aux salariés.

17.3.1.3 Conseil d"administration du 3 mars 2009

Le Conseil d’administration du 3 mars 2009 a décidé de soumettre
au vote de I’Assemblée générale ordinaire annuelle et extraordi-
naire du 15 avril 2009 une vingt-deuxiéme résolution visant a auto-
riser le Conseil d’administration a I'effet de consentir des options
de souscription et/ou d’achat d’actions en faveur des membres du
personnel salarié et du dirigeant mandataire social.

17.3.2 PLAN D'ATTRIBUTION GRATUITE D'ACTIONS

Le 7 mai 2008, dans sa vingtieme résolution, I'’Assemblée générale
mixte des actionnaires de la Société a autorisé le Conseil d’admi-
nistration de la Société a procéder, en une ou plusieurs fois, au
profit des salariés et des mandataires sociaux définis par la loi, ou
a certains d’entre eux, de la Société et des sociétés ou groupe-
ments qui lui sont liés au sens de |article L. 225-197-2 du Code de
commerce, a des attributions gratuites d'actions existantes ou a
émettre de la Société et décidé que le Conseil d’administration de
la Société déterminerait I'identité des bénéficiaires des attributions
ainsi que les conditions et les critéres d'attribution des actions.

De plus, I'’Assemblée générale mixte des actionnaires a décidé que
(i) le nombre total d'actions attribuées gratuitement en vertu de
cette autorisation ne peut étre supérieur a 3 000 000 d'actions
dont 1 000 000 d'actions attribuées sous réserve de réalisation de
conditions de performance fixées par le Conseil d’administration sur
proposition du Comité des Rémunérations et des Nominations, (ii)
I'attribution des actions a leurs bénéficiaires ne sera définitive qu’au
terme d’une période d'acquisition d'une durée minimale fixée a
deux ans pour les résidents fiscaux de France et d'une durée minima-
le fixée a4 ans pour les bénéficiaires non résidents fiscaux de France,
(iii) les bénéficiaires seront soumis, le cas échéant, a une obligation
de conservation des actions d'une durée de deux ans minimum a
compter de la fin de la période d'acquisition pour les résidents fis-
caux de France et de supprimer la période de conservation pour les
bénéficiaires non résidents fiscaux de France, et que (iv) le Conseil
d’administration de la Société aura la faculté d’augmenter les durées
de la période d'acquisition et de I'obligation de conservation.

Cette autorisation a été donnée pour une période de dix-huit mois
a compter du jour de I’Assemblée générale mixte des actionnaires
du 7 mai 2008 et a annulé et remplacé |'autorisation donnée par
I'’Assemblée générale mixte du 24 mai 2007.

17.3.2.1 Conseil d’'administration du 7 mai 2008

Le 7 mai 2008, le Conseil d’administration de la Société, en vertu
de la délégation de compétence conférée par I'Assemblée géné-
rale mixte des actionnaires et sur proposition du Comité des Ré-
munérations et des Nominations, a arrété un plan d'attribution
d’actions gratuites destinées a certains mandataires sociaux et a
certains salariés de SCOR et de ses filiales francaises et étrangéres,
dans le cadre du régime légal prévu aux articles L. 225-197-1 et
suivants du Code de commerce. Ce plan consiste en |"attribution
d’actions auto-détenues de la Société et n'entraine par consé-
guent aucune augmentation de capital.

a- Pour les bénéficiaires résidents fiscaux francais, les deux tiers des
actions seront transférées en pleine propriété aux bénéficiaires a
I'issue d'une période d'acquisition des droits de deux ans courant
a compter de la date d'attribution, soit le 8 mai 2010, sous condi-
tion du respect de la condition de présence du bénéficiaire dans le
Groupe a la date du 30 avril 2010.

Le tiers restant des actions seront transférées en pleine propriété
aux bénéficiaires a I'issue d'une période d'acquisition des droits
de deux ans courant a compter de la date d'attribution, soit le
8 mai 2010, sous la double condition du respect (i) de la condition
de présence du bénéficiaire dans le Groupe a la date du 30 avril
2010 et de (ii) que les conditions de performance mentionnées
ci-dessous soient satisfaites.

Les conditions de performance seront réputées satisfaites si au
moins 3 des 4 conditions ci-dessous sont satisfaites. Le Comité
des Rémunérations et des Nominations constatera la réalisation
ou non des conditions de performance.

M lanote “A” de solidité financiére de SCOR SE allouée par Stan-
dard & Poor’s doit étre atteinte au 8 mai 2010 ;

M le "net combined ratio” de SCOR Global P & C au cours des
exercices clos les 31 décembre 2008 et 31 décembre 2009 doit
étre inférieur ou égal a 102 % ;

W la croissance de “I’Embedded value” de SCOR Global Life doit
étre supérieure ou égale a 5 % par an sur les exercices clos les
31 décembre 2008 et 31 décembre 2009 ;

M le return on equity "ROE” moyen du Groupe sur les exercices
clos les 31 décembre 2008 et 31 décembre 2009 doit se situer
a 500 points de base au-dessus du taux sans risque.

La période d'incessibilité des titres est fixée a deux ans, soit jusqu’au
7 mai 2012 inclus.

b- Pour les bénéficiaires non résidents fiscaux francais, les condi-
tions de présence et de performance applicables sont identiques
aux conditions soumises aux résidents fiscaux francais. En revan-
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che, le transfert de propriété des titres n'est réalisé qu’a l'issue
d’une période de 4 ans, soit le 8 mai 2012. Les bénéficiaires non
résidents fiscaux francais ne sont pas soumis a une période d'in-
disponibilité.

17.3.2.2 Conseil d'administration du 26 aoGt 2008

Le 26 ao(t 2008, le Conseil d’administration de la Société, en
vertu de la délégation de compétence conférée par I'’Assemblée
générale mixte des actionnaires et sur proposition du Comité des
Rémunérations et des Nominations, a arrété un plan d’attribution
d’actions gratuites destinées a certains salariés de SCOR et de ses
filiales francaises et étrangéres, dans le cadre du régime Iégal prévu
aux articles L. 225-197-1 et suivants du Code de commerce. Ce
plan consiste en |'attribution d'actions auto-détenues de la Société
et n'entraine par conséquent aucune augmentation de capital.

a- Pour les bénéficiaires résidents fiscaux francais, les deux tiers des
actions seront transférées en pleine propriété aux bénéficiaires a

Le tiers restant des actions seront transférées en pleine propriété
aux bénéficiaires a l'issue d'une période d'acquisition des droits de
deux ans courant a compter de la date d'attribution, soit le 27 aolt
2010, sous la double condition du respect (i) de la condition de
présence du bénéficiaire dans le Groupe a la date du 15 aoit 2010
et de (ii) que les conditions de performance applicables soient sa-
tisfaites ; elles sont identiques aux conditions de performance ap-
plicable au plan du 7 mai 2008.

b- Pour les bénéficiaires non résidents fiscaux francais, les condi-
tions de présence et de performance applicables sont identiques
aux conditions soumises aux résidents fiscaux francais. En revan-
che, le transfert de propriété des titres n'est réalisé qu'a I'issue
d’une période de 4 ans, soit le 27 ao(t 2012. Les bénéficiaires
non résidents fiscaux francais ne sont pas soumis a une période
d’indisponibilité.

Le tableau ci-dessous présente les plans d’attribution d’actions
gratuites actuellement en vigueur au sein du Groupe :

I'issue d'une période d'acquisition des droits de deux ans courant a
compter de la date d'attribution, soit le 27 aoit 2010, sous condi-
tion du respect de la condition de présence du bénéficiaire dans le
Groupe a la date du 15 ao(t 2010.

Date de départ de la
période d’'acquisition/
Point de départ de la

Nombre total
d’actions
attribuées

Assemblée
générale et Conseil
d'administration

Origine
des actions
a attribuer

Conditions et critéres
d’attribution

Nombre total
période de conservation/  d’attributaires
Durée de la période de

conservation

Condition de présence

26 ao(t 2008 dans I'entreprise

/ mai 2008 427 500 27 aott 2010 au 15a00t 2010 Auto-détention
26 aolt 2008 132 "
2 ans Conditions de
performance du Groupe
26 o0t 2008 au 26 aodit Cond't(;‘;’rlsdﬁeﬁrtf;gﬂg:
7 mai 2008 2012 inclus - . .
26 ao0t 2008 771500 Pas de période de 244 au 15 a0t 2010 - Auto-détention
conservation performance du Groupe
Condition de présence
7 mai 2008 7 mai 2008 dans I'entreprise
. 195 000 8 mai 2010 au 30 avril 2010 Auto-détention
7 mai 2008 5 .
2 ans Conditions de
performance du Groupe
7 mai 2008 au 7 mai 2012 Condition de présence
7 mai 2008 inclus dans I'entreprise .
7 mai 2008 84 000 Pas de période de 3 au 30 ?j\'/r'll ZOLO Auto-détention
conservation conditions de
performance du Groupe
24 mai 2007 Condition de présence
24 mai 2007 1442 000 25 mai 2009 391 dans I'entreprise  Auto-détention
2 ans au 30 avril 2009

Voir également Paragraphe 20.1.6 - Annexe aux états financiers consolidés, Note 17 — Provisions pour avantages liés aux salariés.
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17.3.2.3 Conseil d"administration du 3 mars 2009

Le Conseil d’administration du 3 mars 2009 a décidé de sou-
mettre au vote de I'’Assemblée générale ordinaire annuelle et
extraordinaire du 15 avril 2009 une vingt-troisiéme résolution
visant a autoriser le Conseil d’administration a I'effet d'attri-
buer gratuitement des actions ordinaires de la Société en faveur
des membres du personnel salarié et du dirigeant mandataire
social.

17.3.3 PLAN D’EPARGNE D’ENTREPRISE

Les collaborateurs du Groupe (hors mandataires sociaux) ont la
possibilité d’investir dans un Plan d'Epargne Entreprise. Un accord
précise le principe, le financement et les conditions de ce Plan. Le
Plan d'Epargne Entreprise dispose de quatre fonds commun de
placement, dont deux sont dédiés a SCOR. Un abondement est
prévu sur deux de ces fonds. Les fonds peuvent étre alimentés au
moyen de plusieurs types de versements (sommes percues au titre
de la participation aux bénéfices, de I'intéressement collectif ou
tout autre versement volontaire).

Le 7 mai 2008, I'Assemblée générale mixte des actionnaires de
la Société a délégué sa compétence au Conseil d’administration
de la Société a I'effet de procéder a I'augmentation du capital
social par I'émission d'actions réservée aux salariés de la Société et
des sociétés francaises et étrangéres qui lui sont liées au sens de
Iarticle L. 225-180 du Code de commerce et qui sont adhérents
de plans d'épargne et/ou de tous fonds communs de placement,
avec suppression du droit préférentiel de souscription au profit de
ces derniers. Cette nouvelle autorisation a remplacé I'autorisation
conférée par I'Assemblée générale du 24 mai 2007.

A la date du Document de Référence, le Conseil d’administration
de la Société n'a pas fait usage de cette délégation pour augmen-
ter le capital social. Cette délégation a été consentie pour une
durée de dix-huit mois a compter du jour de I’Assemblée générale
mixte du 7 mai 2008.

Le Conseil d’administration du 3 mars 2009 a décidé de soumettre
au vote de I’Assemblée générale ordinaire annuelle et extraor-
dinaire du 15 avril 2009 une vingt-quatrieme résolution visant a
déléguer sa compétence au Conseil d’administration a I'effet de
procéder a I'augmentation du capital social par I'émission d’ac-
tions réservée aux adhérents de plans d'épargne, avec suppression
du droit préférentiel de souscription au profit de ces derniers.
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Plans de retraites supplémentaires

Les plans de retraites supplémentaires, a cotisations ou prestations définies dans le Groupe sont présentés dans ce qui suit.

17.4.1 PLANS DE RETRAITE A COTISATIONS DEFINIES DANS LE GROUPE

Le tableau ci-dessous présente une description des principaux plans de retraite a cotisations définies qui existent dans les différentes
entités du Groupe.

Nombre

de plans Description des avantages

Pays Entité Nom du plan

Rente calculée sur la capitalisation des

Suisse SCOR Switzerland AG Plan de retraite 1 cotisations et au moins égale a la somme
des cotisations des salariés

Retirement Savings

Plan (401K) Avantages spécifiques aux plans 401 (k)

SCOR U.S. (Global Life et

Etats-Unis Global P & C) Plan de retraite 2 Rente calculée sur la base des cotisations
3 cotisations définies (la contribution de I'employeur varie selon
I'dge et la durée d'activité du salarié)
Stakeholder
Pension Scheme 1
Pensioitasléﬁzzigezr La rente est calculée sur la base de
cotisations et du rendement des
. Personal investissements financiers. Une partie du
Royaume-Uni SCOR SE -UK Branch Pension Scheme 1 > capital constitué a la retraite peut-étre

versé en un montant non soumis a impot,

Personal .
ersona le solde est versée sous forme de rente.

Pension Scheme 2

Personal
Pension Scheme 3

Les membres du COMEX bénéficient des plans collectifs existants dans leur entité de rattachement et n’ont pas de plan spécifique.
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17.4.2 PLANS DE RETRAITE A PRESTATIONS DEFINIES DANS LE GROUPE

Le tableau qui suit présente les principaux plans de retraite a prestations définies qui existent dans les différentes entités du Groupe.

Pays Entité Type de régime Description des avantages
" Indemn|§e§ de fin .de carmere, Prestations versées sous conditions
Toutes entités Indemnités Retraite, Congés S -
. S d’ancienneté
Fin de Carriere,

France — -
Retraite Chapeau (Régime type Rente additionnelle garantissant 20 %
P gime typ a 50 % du dernier salaire en fonction

Article 39) o , , )
de I'ancienneté dans I'entreprise
Indemnité forfaitaire versée en cas de
Suisse SCOR Switzerland Retraite retraite, il
des cotisations (pas de couverture
en cas d'invalidité)
Versement d'une prestation calculée
SCOR Global Life Retraite en fonction de la durée d’affiliation
au régime
Allemagne -

Versement d'une allocation au moment de
ex-Converium Retraite la retraite, en cas d'invalidité
ou de déces du salarié
Versement mensuel d'un montant égal
) a 46 % de la rémunération moyenne
Etats-Unis SCOR US/GUIIC Retraite mensuelle multiplée par un coefficient
inférieur a 1, déterminée en fonction de
I'ancienneté a l'arrivée a la retraite
Prestations égales a 1/60¢ du salaire
Royaume-Uni SCOR Global Life Retraite de référence par année d’'adhésion au

régime, et ce jusqu’a la date de retraite

Les membres du COMEX bénéficient des plans collectifs existants dans leur entité de rattachement et n’ont pas de plan spécifique.

Seuls MM. Paolo de Martin et Benjamin Gentsch bénéficient d'un plan de retraite spécifique leur permettant d'avoir un avantage retraite

comparable aux autres membres du COMEX du Groupe.
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) PRINCIPAUX ACTIONNAIRES




PRINCIPAUX
ACTIONNAIRES

PRINCIPAUX ACTIONNAIRES

[ 18.1 | PAGE 136
Actionnaires significatifs connus de SCOR
[ 18.2 | PAGE 138

Déclaration négative sur |'absence de différences
entre les droits de vote des différents actionnaires

[ 18.3 | PAGE 139

Controle direct ou indirect par un actionnaire

[ 18.4 | PAGE 139

Accord susceptible d’entrainer un changement
de controle ultérieur

135



136 DOCUMENT DE REFERENCE SCOR 2008

PRINCIPAUX ACTIONNAIRES

Actionnaires significatifs connus de SCOR

Répartition du capital social et des droits de vote de la Société a la connaissance de SCOR (sur la base des résultats de I'étude “titres au
porteur identifiable” (TPl) demandée par la Société et réalisée au 31 décembre 2008) :

31/12/2008 Nombre d’actions % du capital % des droits de vote ("
Patinex AG @ 14 000 000 7,60 % 7.81 %
Alecta Kapitalférvaltning AB @ 10 060 800 5,46 % 561 %
Groupe Malakoff @ 5529 100 3,00 % 3,08 %
Marathon Asset Management, LLP ) 4 738 900 2,57 % 2,64 %
Credit Suisse Asset Management @ 4 585 700 2,49 % 2,56 %
Silchester International Investors ) 4 558 500 2,48 % 2,54 %
Actions auto-détenues 4904 551 2,66 % 0,00 %
Employés 1400 944 0,76 % 0,78 %
Autres 134 467 942 72,98 % 74,98 %

Total 184 246 437 100 % 100 %

(1) Le pourcentage des droits de vote est déterminé sur la base du nombre total d'actions, non compris les actions privées de droit de vote.
(2) Source : TPl et Ipreo.
(3) Source : TPl et Ipreo — actionnaires a travers des fonds et OPCVM.

Ala connaissance de la Société, il n’existe aucun autre actionnaire que ceux cités dans le tableau de répartition du capital ci-dessus déte-
nant plus de 2,5 % du capital ou des droits de vote de la Société au 31 décembre 2008.

Répartition du capital social et des droits de vote de la Société a la connaissance de SCOR (sur la base des résultats de I'étude TPl demandée
par la Société et réalisée au 31 décembre 2007) :

31/12/2007 Nombre d’actions % du capital % des droits de vote (

Patinex AG @ 12 937 100 7,08 % 7,20 %
Alecta Kapitalférvaltning AB @ 11712 800 6,41 % 6,52 %
Silchester 7 953 300 4,35 % 4,42 %
Crédit Agricole Asset Management 7 050 800 3,86 % 3,92 %
Amber capital 6 107 200 3,34 % 3,4 %
La Compagnie Financiere Edmond de Rothschild 5739 600 3,14 % 3,19 %
Marathon Asset Management 4 496 400 2,46 % 2,5 %
Actions auto-détenues 2 975633 1,63 % 1,66 %
Employés 1200944 0,66 % 0,67 %
Autres 122 553 217 67,07 % 66,52 %
Total 182 726 994 100 % 100 %

(1) Le pourcentage des droits de vote est déterminé sur la base du nombre total d'actions, non compris les actions privées de droit de vote.
(2) Source : TPI et Capital Bridge.

A la connaissance de la Société, il n’existait aucun autre actionnaire que ceux cités dans le tableau de répartition du capital ci-dessus
détenant plus de 2,5 % du capital ou des droits de vote de la Société au 31 décembre 2007.
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La Société procéde régulierement a des études TPl afin de connaitre le nombre et I'identité de ses actionnaires au porteur. Les résultats de

ces études sont présentés dans le tableau suivant :

Date du TPI
Nombre d'actionnaires

Janvier 2006
34 000

Février 2007

Décembre 2008
31000

Décembre 2007

44 757 36 892

Aucune clause de convention prévoyant des conditions préféren-
tielles de cession ou d'acquisition d’actions admises aux négo-
ciations sur un marché réglementé, ou dont I'admission est de-
mandée, et portant sur au moins 0,5 % du capital ou des droits
de vote de la Société, n'a été transmise a I’Autorité des marchés
financiers.

Ala connaissance de la Société, il n’existe pas de pacte d'actionnai-
res ni d’action de concert. Il n'y a pas d'opérations conclues entre
les dirigeants exécutifs, les mandataires sociaux, les actionnaires
détenant plus de 2,5 % du capital (ou la société qui les controle) et
la Société a des conditions différentes des conditions de marché.

Au 31 décembre 2006, GROUPAMA était le premier actionnaire
de SCOR, date a laquelle GROUPAMA détenait 16,02 % du capital
de la Société.

Le 21 janvier 2007, GROUPAMA a cédé hors marché 18 177 754
actions correspondant a 15,35 % du capital de la Société.

Le 26 janvier 2007, la société HSBC Bank Plc, contrélée par HSBC
Holdings Plc, a déclaré avoir franchi (i) en hausse, directement
et indirectement par l'intermédiaire de la société HSBC Financial
Products, le 22 janvier 2007, par suite d'une acquisition d'actions
hors marché, les seuils de 5 % du capital et des droits de vote de la
société SCOR, et détenir alors a titre direct et indirect, 9 097 266
actions représentant 90 972 660 droits de vote, soit 7,68 % du
capital et des droits de vote de SCOR et (i) en baisse, directement
et indirectement par I'intermédiaire de la société HSBC Financial
Products, le 22 janvier 2007, par suite d'un placement d’actions
aupres d'investisseurs qualifiés, les seuils de 5 % du capital et des
droits de vote de la société SCOR, et détenir a titre direct et indi-
rect, 2 810 388 actions représentant 28 103 880 droits de vote,
soit 2,37 % du capital et des droits de vote de SCOR.

Le 26 janvier 2007, la société UBS AG a déclaré avoir franchi (i)
en hausse, directement et indirectement par I'intermédiaire de
la société UBS Securities LLC, le 22 janvier 2007, par suite d'une
acquisition d'actions, les seuils de 5 % du capital et des droits de
vote de la société SCOR, et détenir alors a titre direct et indirect,
9 544 987 actions représentant 95 449 870 droits de vote, soit
8,06 % du capital et des droits de vote de SCOR et (ii) en baisse,
directement et indirectement par I'intermédiaire de la société UBS
Securities LLC, le 22 janvier 2007, par suite d'un placement d'ac-
tions aupres d'investisseurs qualifiés, les seuils de 5 % du capital

et des droits de vote de la société SCOR, et détenir a titre direct et
indirect, 3 055 663 actions représentant 30 556 630 droits de vote,
soit 2,58 % du capital et des droits de vote de SCOR.

Le 27 avril 2007, la société Alecta pensionsforsakring, dmsesidigt a
déclaré avoir franchi en hausse, le 26 avril 2007, par suite d'un ap-
port d'actions Converium au profit de SCOR et de I'augmentation
de capital subséquente de SCOR, les seuils de 5 % du capital et
des droits de vote de la société SCOR et détenir 9 206 173 actions
représentant 92 061 730 droits de vote, soit 6,76 % du capital et
des droits de vote de SCOR.

Le 27 avril 2007, la société Patinex AG a déclaré avoir franchi : (i)
en hausse, le 26 avril 2007, par suite d'un apport d'actions Conve-
rium par Patinex AG au profit de SCOR et de I'augmentation de
capital subséquente de SCOR réservée a Patinex AG, les seuils de
5 % et 10 % du capital et des droits de vote de la société SCOR et
(i) en baisse, le 26 avril 2007, par suite de la cession de 1388017
actions SCOR, les seuils de 10 % du capital et des droits de vote
de la société SCOR, et détenir 12 943 020 actions représentant
129 430 200 droits de vote, soit 9,50 % du capital et des droits
de vote de SCOR.

Les apports d'actions Converium a SCOR sont plus amplement
décrits au Paragraphe 5.2.1.2 - Offre publique mixte d'achat et
d’'échange sur les actions Converium.

Le 2 juillet 2007, la société Morgan Stanley & Co. International Plc,
contrélée par Morgan Stanley, a déclaré avoir franchi en hausse,
le 27 juin 2007, les seuils de 5 % du capital et des droits de vote
de la société SCOR et détenir 6 954 285 actions représentant
69 233 910 droits de vote, soit 5,10 % du capital et des droits de
vote de SCOR.

Le 26 juillet 2007, la société Morgan Stanley & Co. Internatio-
nal Plc, contrélée par Morgan Stanley, a déclaré avoir franchi (i)
en baisse, le 24 juillet 2007, les seuils de 5 % du capital et des
droits de vote de SCOR et détenir 6 717 111 actions représentant
67 171 110 droits de vote, soit 4,93 % du capital et des droits
de vote de SCOR et (ii) en hausse, le 25 juillet 2007, les seuils de
5 % du capital et des droits de vote de SCOR et détenir 6 817 675
actions représentant 68 176 750 de droits de vote, soit 5,0041 %
du capital et des droits de vote de SCOR.
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Le 3 2ot 2007, la société Morgan Stanley & Co. International Plc,
contrélée par Morgan Stanley, a déclaré avoir franchi : (i) en baisse,
le 26 juillet 2007, les seuils de 5 % du capital et des droits de vote de
SCOR et détenir 6 773 444 actions représentant 67 734 440 droits
de vote, soit 4,97 % du capital et des droits de vote de SCOR et (ii) en
hausse, le 27 juillet 2007, les seuils de 5 % du capital et des droits de
vote de SCOR et détenir 7 663 469 actions représentant 76 634 690
droits de vote, soit 5,62 % du capital et des droits de vote de SCOR.

Le 16 ao(it 2007, la société Morgan Stanley & Co. International Plc,
contrélée par Morgan Stanley, a déclaré avoir franchi en baisse, le
8 aolt 2007, les seuils de 5 % du capital et des droits de vote de
SCOR et détenir 6 948 672 actions représentant 69 486 720 droits
de vote, soit 3,80 % du capital et des droits de vote de SCOR.

Le 28 octobre 2008, la société Malakoff Médéric a déclaré avoir
franchi en hausse, le 24 octobre 2008, les seuils statutaires de
2,5 % du capital et des droits de vote de la société SCOR et détenir
5258 103 actions représentant 52 581 030 droits de vote, soit
2,86 % du capital et 2,98% des droits de vote de SCOR.

Le 26 novembre 2008, la société Malakoff Médéric a déclaré avoir
franchi en hausse, le 19 novembre 2008, les seuils de 3 % du ca-
pital et des droits de vote de la société SCOR et détenir 5 529 075
actions représentant 55 290 750 droits de vote, soit 3 % du capital
et 3,09 % des droits de vote de SCOR.

Le 10 décembre 2008, la société Edmond de Rothschild Asset Ma-
nagement, a déclaré avoir franchi a la baisse le seuil statutaire de
2,5 % du capital et des droits de vote de la société SCOR et détenir
4 398 813 actions représentant 43 988 130 droits de vote, soit
2,39 % du capital et 2,45 % des droits de vote SCOR.

Au 31 décembre 2008 :
B SCOR détenait 4 904 551 actions propres ;

B |le nombre total de droits de vote s'éléve a 1 842 464 370 (en ce
compris les droits de vote attachés aux actions auto-détenues).

Déclaration négative sur I'absence de différences
entre les droits de vote des différents actionnaires

Jusqu’au 3 janvier 2009, conformément a I'article 8 (“Droits at-
tachés a chaque action”) des statuts, pendant le délai de deux
ans a compter du regroupement des actions de la Société, tel
que décidé par I'’Assemblée générale Mixte du 16 mai 2006 dans
sa dix-septiéme résolution, chaque action de EUR 0,78769723
de valeur nominale donnait droit a une voix et chaque action de
EUR 7,8769723 de valeur nominale donnait droit a dix voix, de
sorte que le nombre de voix attaché aux actions soit proportionnel
ala quotité du capital gu’elles représentaient.

Depuis le 3 janvier 2009 et I’'achevement des opérations de re-
groupement des actions de la Société, il n'existe plus d’actions

de EUR 0,78769723 de valeur nominale et chaque action de
EUR 7,8769723 de valeur nominale donne, sous réserve des dis-
positions légales applicables, droit a une voix.

Les statuts ne prévoient par ailleurs pas d’actions permettant un
droit de vote double. Enfin, il n’existe aucune limitation statutaire
des droits de vote.

Par conséquent, il n'existe pas de différences entre les droits de
vote des différents actionnaires de SCOR.
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Contréle direct ou indirect par un actionnaire

Non applicable.

Accord susceptible d’entrainer un changement
de contréle ultérieur

Non applicable.
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) OPERATIONS ,
AVEC DES APPARENTES




OPERATIONS AVEC
DES APPARENTES

OPERATIONS AVEC DES APPARENTES

19.1 | PAGE 142

Conventions réglementées conclues en 2008 au sens
des articles L. 225-38 et suivants du Code de commerce

[ 19.2 | PAGE 146

Conventions approuvées au cours d’exercices antérieurs
dont I'exécution s'est poursuivie ou terminée
durant I'exercice 2008

EEEN PAGE 149

Rapport spécial des Commissaires aux comptes
sur les conventions réglementées
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OPERATIONS AVEC DES APPARENTES

Conventions réglementées conclues en 2008
au sens des articles L. 225-38 et suivants du Code

de commerce

B Autorisation préalable a la conclusion d’un contrat de
cash-pooling notionnel avec BNP Paribas

Le Conseil d’administration, lors de sa séance du 13 novembre
2007, a autorisé la conclusion d'une convention avec BNP Paribas
pour la mise en place d'un cash-pooling notionnel entre SCOR et
les entités européennes du Groupe.

Cette convention entre SCOR et BNP Paribas a été conclue le
20 octobre 2008. Elle a donné lieu a des versements par SCOR SE
a BNP Paribas de montants non significatifs en 2008.

L'administrateur concerné par cette convention est Monsieur Denis
Kessler.

H Contrat entre SCOR SE et ses filiales parties au cash-poo-
ling notionnel

Le Conseil d’administration lors de ses séances du 18 mars 2008 et
du 26 ao(t 2008 a autorisé, au titre de I'article L. 225-38 du Code
de commerce, la signature par son Président-Directeur général,
avec faculté de délégation, la conclusion de la documentation juri-
dique relative au cash pooling notionnel et notamment du contrat
Intragroup Cash Management Agreement, conclu le 20 octobre
2008, par lequel les sociétés participantes donnent mandat a
SCOR SE d'étre la société pivot du cash pooling.

Les entités suivantes du Groupe ont été autorisées a participer au
cash pooling dans une premiére phase :

M SCORSE,

M SCOR Global P&C SE,

B SCOR Global Life SE,

B SCOR Auber,

B GIE Informatique,

M SCOR Global Life Deutschland (succursale),

B SCOR Global P&C Deutschland (succursale),

B SCORRuckversicherung AG,

B SCOR Global Life Rappresentanza generale per I'ltalia (succursale),

B SCOR Global P&C Rappresentanza Generale
per I'ltalia (succursale),

B SCOR Global Life Iberica Sucursal (succursale),

M SCOR Global P&C Iberica Sucursal (succursale),

B SCOR Global Life Reinsurance UK Ltd (devenue SCOR Global Life
SE — UK Branch) (succursale),

B SCOR Global Life Reinsurance Services UK Ltd,

M SCOR Global Life Reinsurance Ireland Ltd,

M SCOR Global P&C Ireland Ltd.

Dans le cadre du cash pooling notionnel, chaque entité partici-
pante percoit de BNP Paribas une rémunération sur le solde positif
de son compte a des conditions négociées pour le Groupe et paye
a BNP Paribas, le cas échéant, des intéréts en cas de solde débiteur
de son compte a un taux négocié pour le Groupe.

Cette convention a donné lieu en 2008 a des versements par
SCOR SE a BNP Paribas de montants non significatifs.

Les administrateurs concernés sont Messieurs Denis Kessler, Patrick
Thourot, Allan Chapin, Daniel Lebégue et Jean-Claude Seys.

B Rémunération des garanties parentales conférées par
SCOR SE au bénéfice des filiales de réassurance au titre des
contrats d’assurance et de réassurance conclus par celles-ci

Le Conseil d'administration de la Société, lors de sa séance du 18 mars
2008, a autorisé, conformément a l'article L. 225-38 du Code de com-
merce, la rémunération des garanties parentales émises par SCOR
existantes ou qui pourraient étre émises en vertu de I'autorisation
conférée par le Conseil d’administration du 28 aoit 2007, au taux de
1 pour mille assis sur le montant des capitaux propres de la Société
dont les engagements sont garantis a compter du 1¢" janvier 2008.

Les filiales concernées sont les suivantes :

En Europe : SCOR Global Life ; SCOR Global P&C ; Irish Reinsur-
ance Partners Ltd ; SCOR Channel ; SCOR Financial Services Ltd ;
SCOR U.K. Co. Ltd.

Aux Etats-Unis et au Canada : SCOR Reinsurance Company Ltd
(US) ; General Security Indemnity Company of Arizona ; General
Security National Insurance Company ; Investors Insurance Corpora-
tion ; SCOR Global Life U.S. Re Insurance Company ; SCOR Canada
Reinsurance Company ; Commercial Risk Re-Insurance Company.

Aux Bermudes : Commercial Risk Reinsurance Company.



En Asie : SCOR Asia-Pacific Pte Ltd ; SCOR Reinsurance Company
(Asia) Ltd.

Les administrateurs concernés sont Messieurs Denis Kessler, Patrick
Thourot, Daniel Lebégue et Allan Chapin.

B Autorisation de la convention portant sur la rémunéra-
tion de SCOR Global P&C SE et SCOR Global Life SE

Le Conseil d'administration de la Société, lors de sa séance du 18 mars
2008, a autorisé, conformément a larticle L. 225-38 du Code de
commerce, la rémunération des garanties parentales upstream (émi-
ses par SCOR Global P&C SE et SCOR Global Life SE) existantes ou
qui pourraient étre émises en vertu de |'autorisation conférée par le
Conseil d’administration du 28 ao0t 2007, au taux de 1 pour mille
assis sur le montant des capitaux propres de la Société dont les enga-
gements sont garantis a compter du 1¢" janvier 2007.

Ces garanties parentales, émises par SCOR Global P&C SE et SCOR
Global Life SE, portent sur les engagements de SCOR SE au titre des
contrats d'assurance, de réassurance et des contrats financiers.

Les administrateurs concernés sont Messieurs Denis Kessler et
Patrick Thourot.

B Nouveau réglement de SCOR sur la retraite au titre de
I'article 39

Le Conseil d'administration de la Société, lors de sa séance du
18 mars 2008, a autorisé, conformément a l'article L. 225-38 du
Code de commerce, la signature du plan de retraite supplémentai-
re d'entreprise. Cette convention a été conclue le 15 mai 2008.

Ce plan a pour objet de définir les conditions d'application du
régime de retraite supplémentaire mis en place par la Société au
profit :

M de I'ensemble des cadres de direction au sens de I'accord pro-
fessionnel du 3 mars 1993 qui exercent leur activité au sein du
Groupe au jour de la prise d'effet du plan ;

H des dirigeants du Groupe non titulaires d'un contrat de travail qui
relevent, au titre de leur mandat, du régime général de sécurité so-
ciale et des retraites complémentaires ARRCO et AGIRC, en fonc-
tion au sein de SCOR au jour de la prise d'effet du présent plan.

Le salaire pris en compte pour le calcul des droits est la moyenne de
la rémunération des cinq dernieres années d'activité, revalorisée a
la date de départ selon I'évolution de I'indice annuel moyen INSEE
des prix a la consommation.

Le participant qui quitte le Groupe pour partir en retraite aura droit
a une retraite supplémentaire si, au moment de son départ, il rem-
plit les conditions fixées par le réglement et notamment :

OPERATIONS AVEC
DES APPARENTES

B avoir acquis une ancienneté au minimum égale a 5 ans au
moment du départ,

H avoir obtenu la liquidation de ses pensions apres des régimes de
retraite obligatoire.

Les administrateurs concernés sont Messieurs Denis Kessler et
Patrick Thourot.

B Convention avec la société Compass Partners

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance du
18 mars 2008 a approuvé la réalisation de prestations de services
par la société Compass Partners. Ces prestations ont pris fin le
31 juillet 2008.

L'administrateur intéressé est Monsieur Allan Chapin.

B Garantie parentale par SCOR SE des engagements de
réassurance de SCOR Switzerland AG

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance du
5 juin 2008, a autorisé, conformément a I'article L. 225-38 du
Code de commerce, la signature de la garantie parentale des en-
gagements de réassurance de SCOR Switzerland AG.

Seuls les engagements de SCOR Switzerland AG au titre de
contrats d'assurance et/ou de réassurance sont couverts par cette
garantie parentale.

L'octroi de cette garantie sans limitation de montant fait I'objet de
la méme rémunération pour SCOR SE que celle des autres garan-
ties déja émises par la Société.

Les administrateurs concernés, en leur qualité de membres du
Conseil d’administration de SCOR Holding (Switzerland), sont
Messieurs Denis Kessler et Jean-Claude Seys.

B Autorisation de conclure un mandat entre BNP Paribas
et SCOR SE dans le cadre de I'acquisition de la société
Prévoyance Ré

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance du
26 ao(it 2008, a autorisé, conformément a I'article L. 225-38 du
Code de commerce, la signature par SCOR SE, dans le cadre de
I'acquisition de la société Prévoyance et Réassurance et de sa filiale
Prévoyance Ré, d’une lettre de mandat portant sur une mission de
conseil financier avec BNP Paribas, d'une durée de 9 mois. Les com-
missions versées au titre de ce mandat s'élevent a EUR 150 000 HT
de commission d'intervention et a EUR 600 000 HT de commission
de réalisation.

'administrateur concerné par cette convention est Monsieur Denis
Kessler.
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H Contrat d’ouverture de crédit utilisable par émission de
lettre de crédit avec BNP Paribas

Le Conseil d'administration de la Société, lors de sa séance du
26 aolt 2008, a autorisé, conformément a I'article L. 225-38 du
Code de commerce, la signature d’une convention (la “Conven-
tion de Crédit”) avec BNP Paribas en vue de I'émission de lettres
de crédit stand-by (stand-by-letters of credit ou “SBLC") dans le
cadre de I'activité d'assurance et de réassurance du Groupe, pour
un montant total maximum de USD 400 000 000.

Cette convention a été conclue le 23 décembre 2008.

Les sociétés parties a cette convention sont SCOR SE, SCOR Glo-
bal P&C SE et SCOR Global Life SE. Les autres sociétés du Groupe
peuvent également bénéficier de cette convention aprés accord
de BNP Paribas.

Aux termes de la Convention de Crédit, BNP Paribas a mis a la dis-
position des sociétés visées ci-avant, aux conditions stipulées dans
la Convention de Crédit, une ouverture de crédit d’'un montant
maximum en principal de USD 400 000 000 utilisable par émission
de SBLC ou de contre-garanties destinées a permettre a la société
concernée du Groupe de garantir I'exécution de ses obligations au
titre de ses opérations d'assurance et de réassurance, et ceci sur une
période d'utilisation allant du 2 janvier 2009 au 31 décembre 2011.

Afin de garantir ses obligations aux termes de la Convention de Cré-
dit, chacune des sociétés du Groupe parties a la Convention de Crédit
a constitué/constituera un gage de compte d'instruments financiers
de premier rang au profit de BNP Paribas selon les termes d’une
convention de nantissement conclue/a conclure avec cette derniéere
(et de la déclaration de gage y afférente) et a affecté/affectera en nan-
tissement, (i) au jour de la signature de la convention de nantissement,
un nombre d’OAT pour un montant minimum égal a EUR 5 000 (ii) le
2 janvier 2009, un nombre d'OAT supplémentaires pour un montant
équivalent a la contre-valeur en euros de 55 % des SBLC (correspon-
dant aux lettres de crédit émises dans le cadre de I'ancienne conven-
tion d’'ouverture de crédit et reprises et prorogées par BNP Paribas) et
(iii) est tenu d'affecter en nantissement avant chaque nouvelle utilisa-
tion, un nombre d’OAT pour un montant équivalent a la contre-valeur
en euros de 55 % du montant de la nouvelle utilisation.

Les commissions bancaires prévues aux termes du Contrat de Cré-
dit sont les suivantes :

B commission de non-utilisation : 0,15 % I'an a compter du 1 jan-
vier 2009, calculée sur le montant non-utilisé et non-annulé de
I'ouverture de crédit et payable trimestriellement a terme échu ;

B commission d’utilisation : fonction de la notation Standard &
Poor’s de la Société et a ce jour de 0,40 % I'an a compter du
1¢" janvier 2009, calculée sur la base de I'encours du crédit et
payable mensuellement d'avance ;

Autres commissions :

B commission fixe de USD 400 ou de EUR 110 pour chaque émis-
sion de SBLC ;

B commission fixe de USD 100 ou de EUR 60 pour chaque modi-
fication de SBLC ;

B commission fixe de USD 100 pour chaque prorogation annuelle
de SBLC;

B commission up-front de 0,03 % du montant utilisable.

Cette Convention de Crédit n'a pas donné lieu a paiement par
SCOR SE a BNP Paribas en 2008.

L'administrateur concerné est Monsieur Denis Kessler.

B Autorisation de conclure une lettre de mandat entre
SCOR SE et BNP Paribas

Le Conseil d’administration, lors de sa séance du 13 novembre 2008,
aautorisé, conformémental'article L. 225-38 du Code de commerce,
la signature par SCOR SE, dans le cadre d'un projet d'acquisition (ci-
aprés I'"Opération”), d’une lettre de mandat avec le département
Corporate Finance de BNP Paribas (ci-aprés le “Conseil Financier”).

La mission confiée dans le cadre de ce mandat au Conseil Finan-
cier consiste de maniére générale a aider SCOR SE dans toutes
les phases de négociation avec les actionnaires de la société dans
laguelle I'Opération est envisagée, ses mandataires sociaux et ses
responsables, et d'apporter son assistance dans toutes les phases
de I'Opération jusqu’'a sa réalisation.

Cette mission n'a pas donné lieu a paiement en 2008.
'administrateur concerné est Monsieur Denis Kessler.

B Autorisation de conclure une lettre de mandat entre
SCOR SE et BNP Paribas

Le Conseil d’administration, lors de sa séance du 13 novembre 2008,
aautorisé, conformémentalarticle L. 225-38 du Code de commerce,
la signature par SCOR SE, dans le cadre d'un projet d'émission de ca-
tastrophy bonds par Atlas V, entité dédiée de droit irlandais destinée a
fournir une couverture de USD 200 millions de rétrocession addition-
nelle pour SCOR et ses filiales (ci-apres I'"Opération”), d'une lettre de
mandat de joint book runner et de joint lead manager avec la succur-
sale londonienne de BNP Paribas (ci-apres le “Conseil Financier”).

Cette convention a été conclue le 19 décembre 2008 et n’a donné
lieu a aucun paiement en 2008.

L'administrateur concerné est Monsieur Denis Kessler.



B Garantie parentale par SCOR SE des engagements de
réassurance de Prévoyance Ré

Le Conseil d'administration de la Société, lors de sa séance du
13 novembre 2008, a autorisé, conformément a I'article L. 225-38
du Code de commerce, la signature de la garantie parentale par
SCOR SE des engagements de réassurance de Prévoyance Ré.

Seuls les engagements de Prévoyance Ré au titre de contrats d'as-
surance et/ou de réassurance sont couverts par cette garantie pa-
rentale.

L'octroi de cette garantie sans limitation de montant fait I'objet de
la méme rémunération pour SCOR SE que celle des autres garan-
ties déja émises par la Société.

Cette garantie parentale n'a pas donné lieu a rémunération en
2008.

'administrateur concerné est Monsieur Patrick Thourot.

B Garantie parentale par SCOR SE des engagements de
réassurance de SCOR Africa Ltd

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance du
13 novembre 2008, a autorisé, conformément a I'article L. 225-38
du Code de commerce, la signature de la garantie parentale par
SCOR SE des engagements de réassurance de SCOR Africa Ltd.

Seuls les engagements de SCOR Africa Ltd au titre de contrats
d’assurance et/ou de réassurance sont couverts par cette garantie
parentale.

L'octroi de cette garantie sans limitation de montant fait I'objet de
la méme rémunération pour SCOR SE que celle des autres garan-
ties déja émises par la Société.

Cette garantie parentale n'a pas donné lieu a rémunération en
2008.

B Garantie parentale par SCOR SE des engagements de
réassurance de SCOR Perestrakhovaniye

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance du 13 no-
vembre 2008, a autorisé, conformément a |'article L. 225-38 du
Code de commerce, la signature de la garantie parentale par SCOR
SE des engagements de réassurance de SCOR Perestrakhovaniye.
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Seuls les engagements de SCOR Perestrakhovaniye au titre de
contrats d'assurance et/ou de réassurance sont couverts par cette
garantie parentale.

L'octroi de cette garantie sans limitation de montant fait I'objet de
la méme rémunération pour SCOR SE que celle des autres garan-
ties déja émises par la Société.

Cette garantie parentale n'a pas donné lieu a rémunération en
2008.

L'administrateur concerné est Monsieur Denis Kessler.

B Acquisition par SCOR Global P&C SE de 100 % des actions
de SCOR P&C Ireland Holding Limited auprés de SCOR SE

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance du
26 ao(t 2008, a autorisé la cession par SCOR SE a SCOR Global
P&C SE de 100 % du capital et des droits de vote de SCOR P&C
Ireland Holding Ltd.

Cette opération a été réalisée le 23 décembre 2008 pour un prix
de cession de USD 113 477,10.

Les administrateurs concernés sont Messieurs Denis Kessler et
Patrick Thourot.

B Engagements pris au bénéfice de Denis Kessler

Le Conseil d’administration, lors de sa séance du 24 mai 2007,
conformément aux articles L. 225-38 et L. 225-42-1 du Code de
commerce, et sur proposition du Comité des Nominations et des
Rémunérations, a renouvelé les engagements pris au bénéfice du
Président et Directeur général tels qu’arrétés par le Conseil dans sa
séance du 21 mars 2006 et tels que modifiés par le Conseil d’admi-
nistration dans sa séance du 12 décembre 2008 et qui sont décrits
en Annexe B — Rapport du Président du Conseil d’administration
sur les conditions de préparation et d'organisation des travaux du
Conseil d’administration et sur les procédures de contréle interne
conformément a I'article L. 225-37 du Code de commerce — Par-
tie | — Conditions de préparation et d’organisation des travaux du
Conseil d’administration de la Société — f.

L'administrateur concerné par cette convention est Monsieur
Denis Kessler.
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Conventions approuvées au cours d'exercices
antérieurs dont |'exécution s'est poursuivie
ou terminée durant |'exercice 2008

B Approbation du projet d’avenant n® 1 au Contrat d'Ouver-
ture de Crédit utilisable par émission de lettres de crédit
en date du 25 novembre 2005

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance du
9 mai 2007, a autorisé et approuvé, conformément a I'article
L. 225-38 du Code de commerce, la signature de I'avenant au
Contrat d'Ouverture de Crédit utilisable par émission de lettres de
crédit (le "Contrat de Crédit”) conclu le 25 novembre 2005 entre
SCOR SE et BNP Paribas.

Aux termes du Contrat de Crédit, BNP Paribas a mis a la dis-
position de SCOR SE, aux conditions stipulées dans le Contrat
de Crédit, une ouverture de crédit d’'un montant maximum en
principal de USD 85 000 000 utilisable par émission de lettres
de crédit stand-by (stand-by-letters of credit ou “SBLC") ou de
contre-garanties destinées a permettre a SCOR SE de garantir
I'exécution de ses obligations au titre de ses opérations de réas-
surance, et ceci sur une période d’utilisation allant du 4 janvier
2006 au 31 décembre 2008.

Afin de garantir ses obligations aux termes du Contrat de Crédit,
SCOR SE a constitué un gage de compte d’instruments financiers
de premier rang au profit de BNP Paribas selon les termes d’une
convention de nantissement conclue avec cette derniére (et de
la déclaration de gage y afférente) et a affecté en nantissement,
(i) au jour de la signature de la convention de nantissement, un
nombre d’OAT pour un montant minimum égal a EUR 5 000 (ji) le
30 décembre 2005, un nombre d’OAT supplémentaires pour un
montant équivalent a la contre-valeur en euros de 105 % des SBLC
(correspondant aux lettres de crédit émises dans le cadre de I'an-
cienne convention d’'ouverture de crédit et reprises et prorogées
par BNP Paribas) et (jii) est tenu d’'affecter en nantissement avant
chaque nouvelle utilisation, un nombre d'OAT pour un montant
équivalent a la contre-valeur en euros de 105 % du montant de la
nouvelle utilisation.

Les commissions bancaires prévues aux termes du Contrat de Cré-
dit sont les suivantes :

B Commission de non-utilisation : 0,05 % I’an a compter du
1e" janvier 2006, calculée sur le montant non-utilisé et non-
annulé de I'ouverture de crédit et payable trimestriellement a
terme échu.

B Commission d'utilisation : 0,10 % I'an a compter du 1¢" janvier
2006, calculée sur la base de I’'encours du crédit et payable
mensuellement d’avance.

Autres commissions :
B commission fixe de USD 400 pour chaque émission de SBLC ;
B commission fixe de USD 100 pour chaque modification de SBLC ;

B commission fixe de USD 100 pour chaque prorogation annuelle
de SBLC.

Au 9 mai 2007, le montant total des SBLC émises par BNP Paribas
en vertu du Contrat de Crédit s'élevait a la somme de
USD 79 336 800,89 de sorte que le montant maximum de |'ouver-
ture de crédit était quasiment atteint.

La conclusion de I'avenant au Contrat de Crédit entériné le 9 mai
2007 a permis d'augmenter le montant maximum du Contrat de
Crédit pour le porter a la somme de USD 235 000 000 et d'utiliser
le montant disponible de USD 150 000 000 consécutif a cette aug-
mentation aux fins notamment de I'émission d’'une contre garantie
se rapportant a la police d'assurance dommages n°® CLP 3001140
émise pour les tours du WTC par Allianz Insurance Company qui
est réassurée par la Société.

Cet avenant n’a pas donné lieu a paiement par SCOR SE en
2008.

L'administrateur concerné par cette convention est Monsieur Denis
Kessler.

B Approbation du projet d'avenant n° 1 a la Convention
de Nantissement de compte d’instruments financiers de
premier rang en date du 25 novembre 2005

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance du
9 mai 2007, a autorisé et approuvé, conformément a I'article
L. 225-38 du Code de commerce, la signature de I'avenant n® 1
a la Convention de Nantissement de compte d’instruments fi-
nanciers de premier rang (la “Convention de Nantissement”)
conclu le 25 novembre 2005 entre SCOR SE et BNP Paribas (la
“Banque”).



A titre de garantie de ses obligations en vertu du Contrat de
Crédit ci-dessus mentionné, SCOR SE a conclu la Convention
de Nantissement avec BNP Paribas, aux termes de laquelle la
Société s'est engagée a constituer un gage de compte d'ins-
truments financiers de premier rang au profit de la Banque et
d'affecter en nantissement :

MW au jour de la signature de la Convention de Nantissement, un
nombre d'OAT pour un montant minimum égal a EUR 5 000
(cing mille euros),

M au plus tard le 30 décembre 2005, un nombre d'OAT supplé-
mentaires pour un montant équivalent a la contre-valeur en
EUR de 105 % des SBLC initiales (correspondant aux lettres de
crédit émises dans le cadre de I'ancienne convention d’ouver-
ture de crédit et reprises et prorogées par la Banque), et

B avant chaque nouvelle utilisation, un nombre d’OAT pour un
montant équivalent a la contre-valeur en EUR de 105 % du
montant de la nouvelle utilisation.

En date du 25 novembre 2005, conformément a la Conven-
tion de Nantissement, la Société a constitué au bénéfice de la
Banque un gage OAT sur son compte d’instruments financiers
n° 00828438.136/95 ouvert dans les livres de la Banque et ce, en
garantie des sommes dues par la Société au titre du Contrat de
Crédit. Le gage OAT a été transféré a SCOR Global P&C SE dans
le cadre de I'apport des activités Non-Vie de la Société a sa filiale
SCOR Global P&C SE en date du 6 juillet 2006. Aux termes du
Traité d’'Apport relatif a cette opération, certains engagements
contractuels de la Société ont été expressément exclus de I'ap-
port, en ce compris les engagements de réassurance de la Société
relatifs a la police d'assurance dommages n°® CLP 3001140 émise
pour les tours du WTC par Allianz Insurance Company, ainsi que
le Contrat de Crédit.

La Banque a accepté d’augmenter le montant maximum du
Contrat de Crédit aux fins notamment de I'émission d'une contre
garantie destinée a couvrir les engagements de réassurance de la
Société au titre de la police d’assurance dommages visée ci-dessus,
sous réserve d'obtenir de la Société un gage OAT supplémentaire
ainsi que la modification de la documentation relative au gage
OAT déja consenti.

SCOR SE lors de la conclusion de I'avenant n® 1 a la Convention
de Nantissement a remis a BNP Paribas une déclaration de gage
complémentaire de compte d'instruments financiers réitérative et
modificative, annexée audit avenant.

L'administrateur concerné par cette convention est Monsieur Denis
Kessler.
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B Contrat de rétrocession passé entre SCOR et SCOR Global
Life le 4 juillet 2006

En 2006, malgré I'apport partiel d’actif par SCOR de ses acti-
vités de Réassurance Non-Vie a SCOR Global P&C, SCOR est
restée une société de réassurance du fait des rétrocessions
mises en place entre SCOR Global Life et SCOR Global P&C
en tant que rétrocédantes d'une part et SCOR, en tant que
rétrocessionnaire d’autre part. Ces rétrocessions permettent
notamment d’adosser la dette du Groupe, portée par SCOR, de
facon a maintenir la solvabilité globale du Groupe et a conforter
sa notation.

Les rétrocessions permettent également de répondre aux exigen-
ces des agences de notation notamment parce que le taux de ré-
trocession peut étre modulé en fonction des besoins en capital au
regard des cycles d'activité. Les agences de notation ont confirmé
le maintien de leur notation au regard de cette nouvelle organisa-
tion du Groupe.

La signature du contrat cadre de rétrocession entre SCOR et SCOR
Global Life (alors dénommée SCOR Vie) a été autorisée par le
Conseil du 16 mai 2006 conformément aux dispositions de I'article
L. 225-38 du Code de commerce. Le contrat a été signé le 4 juillet
2006 a effet rétroactif au 1°" janvier 2006.

Le 25 juillet 2007, SCOR Global Life a adopté la forme de Societas
Europaea (SE) a I'occasion d'une fusion absorption de sa filiale a
100 % SCOR Global Life Ruickversicherung AG (anciennement
dénommée Revios Ruickversicherung AG).

La réalisation de cette fusion intervenue le 25 juillet 2007 (mais
rétroactive au 1¢"janvier 2007 conformément aux termes du traité
de fusion) fait que les contrats souscrits par sa succursale alleman-
de entrent dans le champ d’application du contrat de rétrocession
(ce quin'était pas le cas lorsque les contrats étaient souscrits par la
filiale). Cela entraine une augmentation importante du volume de
rétrocession vers SCOR SE.

Afin d’optimiser I'équilibre bilantiel de la nouvelle société SCOR
Global Life SE, il a été décidé de modifier le périmeétre d'applica-
tion de I'accord de rétrocession interne avec SCOR SE (retrait de
I'accord de la production a Singapour et au Canada).

SCOR Global Life SE et SCOR SE ont conclu un avenant n°® 2 au
contrat de rétrocession signé entre elles le 4 juillet 2006 a |'effet
d’exclure a effet rétroactif du 1¢" janvier 2007 des affaires rétrocé-
dées les contrats souscrits par la succursale allemande, canadienne
et singapourienne.
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Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance du
13 novembre 2007, a autorisé et approuvé, conformément a I'ar-
ticle L. 225-38 du Code de commerce, la signature des avenants
aux contrats de rétrocession passés entre SCOR et ses filiales SCOR
Global Life et Global P&C le 4 juillet 2006.

Les administrateurs concernés par cette convention sont Messieurs
Denis Kessler et Patrick Thourot.

B Contrat de rétrocession passé entre SCOR et SCOR Global
P&C le 4 juillet 2006

En 2006, malgré I'apport partiel d'actif par SCOR de ses activités
de Réassurance Non-Vie a SCOR Global P&C, SCOR SE est restée
une société de réassurance du fait des rétrocessions mises en place
entre SCOR Global Life et SCOR Global P&C en tant que rétrocé-
dantes et SCOR en tant que rétrocessionnaire. Ces rétrocessions
permettent notamment d'adosser la dette du Groupe, portée par
SCOR de facon a maintenir la solvabilité globale du Groupe et a
conforter sa notation.

La rétrocession permet également de répondre aux exigences des
agences de notation notamment parce que le taux de rétrocession
peut étre modulé en fonction des besoins en capital au regard des
cycles d’activité.

La signature du contrat cadre de rétrocession entre SCOR et SCOR
Global P&C a été approuvée par le Conseil du 16 mai 2006 confor-
mément aux dispositions de I'article L. 225-38 du Code de com-
merce. Le contrat a été signé le 4 juillet 2006 dans le cadre de la
réorganisation du Groupe, par la création par voie d'apport partiel
d’actifs de la filiale SCOR Global P&C.

Aux termes de ce contrat de rétrocession interne, SCOR Glo-
bal P&C rétrocéde une partie de ses risques et de ses réserves a
SCOR.

Cette rétrocession permet de répondre aux exigences des agences
de notation au regard de la notation du Groupe. En effet, le taux
de rétrocession est modulé en fonction des besoins en capital au
regard des cycles d'activité. Les agences de notation ont confirmé
le maintien de leur notation au regard de cette nouvelle organisa-
tion du Groupe.

Le 3 ao(t 2007, SCOR Global P&C a adopté la forme de Societas
Europaea (SE) a I'occasion d'une fusion absorption de ses filiales a
100 % SCOR ltalia Riassicurazioni SpA et SCOR Deutschland.

La réalisation effective de cette fusion intervenue le 3 aott 2007
(mais rétroactive au 1¢" janvier conformément aux termes du traité
de fusion) fait que les contrats souscrits par sa succursale alleman-

de entrent dans le champ d’application du contrat de rétrocession
ce qui entralne une augmentation importante du volume de rétro-
cession de SCOR Global P&C SE vers SCOR SE.

En conséquence, SCOR Global P&C SE et SCOR SE ont conclu
un avenant n° 2 au contrat de rétrocession signé entre elles le
4 juillet 2006 a I'effet d’exclure a compter du 1¢" janvier 2007
des affaires rétrocédées les contrats souscrits par la succursale
allemande.

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance du
13 novembre 2007, a autorisé et approuvé, conformément a I'arti-
cle L. 225-38 du Code de commerce, la signature des avenants aux
contrats de rétrocession passés entre SCOR SE et ses filiales SCOR
Global Life SE et Global P&C SE le 4 juillet 2006.

Les administrateurs concernés par cette convention sont Messieurs
Denis Kessler et Patrick Thourot.

B Convention de couverture financiére de la réglementa-
tion américaine “Triple X"

Le Conseil d'administration de la Société lors de séance du 2 no-
vembre 2005 a autorisé, conformément a l'article L. 225-38 du
Code de commerce I'émission d'une lettre de garantie parentale
destinée a couvrir les obligations financieres de SCOR Global Life
(anciennement SCOR VIE) aux termes d’un contrat d’émission de
lettres de crédit qui serait conclu entre SCOR Global Life, SCOR
Financial Services Limited (“SFS") et CALYON (SFS-CALYON Letter
of Credit Facility Agreement) en date du 13 décembre 2005 (pour
les besoins du présent Paragraphe, le “Contrat”).

Ce Contrat et cette lettre de garantie parentale s'inscrivent dans le
cadre d'une opération destinée a mettre a la disposition de SCOR
Global Life U.S. Re ("SGLR") des ressources financiéres com-
plémentaires afin de lui permettre de satisfaire les exigences de
couverture financiére prévues par la réglementation prudentielle
américaine dite Triple X.

Aux termes du Contrat, CALYON a pris I'engagement d'émettre
ou de faire émettre au profit de SGLR une ou plusieurs lettres de
crédit pour une durée de cing ans et a hauteur d'un engagement
global correspondant au plus petit des deux montants suivants : (a)
USD 250 millions et (b) la somme égale a la différence entre (i) les
réserves dites Triple X et (ii) 150 % du montant des réserves requi-
ses au plan comptable (net des coCts d'acquisition différés).

L'opération a été soumise au Département des Assurances de
I'Etat du Texas (Etats-Unis d’Amérique) dans la mesure ou elle re-
quiert un certain nombre de modifications au traité de rétrocession
(Automatic Coinsurance Retrocession Treaty) conclu en date du



31 décembre 2003 entre SGLR et SFS. Les autorités compétentes
de I'Etat du Texas ont indiqué, dans une lettre en date du 30 sep-
tembre 2005, ne pas avoir de commentaires sur les modifications
qui seraient apportées a ce contrat. Les autorités administratives
irlandaises (IFSRA) ont également été informées de I'opération et
ont indiqué n'avoir aucune objection.

L'opération a été mise en place fin décembre 2005.

Le Conseil d’administration de la Société lors de séance du 7 no-
vembre 2006 a autorisé, conformément a l'article L. 225-38 du
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Code de commerce, I'extension (i) de la durée de la garantie
parentale qui avait été émise par SCOR en date du 19 décembre
2005 a dix ans et (ii) du montant de la garantie de SCOR a USD
400 millions, en ligne avec la nouvelle durée de la couverture par
lettres de crédit et le nouveau montant de I'engagement global
de CALYON aux termes du Contrat.

L'administrateur concerné par cette convention est Monsieur
Denis Kessler.

Rapport spécial des Commissaires aux comptes
sur les conventions réglementées

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En notre qualité de Commissaires aux comptes de votre Société,
nous vous présentons notre rapport sur les conventions et enga-
gements réglementés.

Conventions et engagements autorisés au cours de
I'exercice :

En application de I'article L. 225-40 du Code de commerce, nous
avons été avisés des conventions et engagements qui ont fait I'ob-
jet de I'autorisation préalable de votre Conseil d’administration.

Il ne nous appartient pas de rechercher I'existence éventuelle
d’autres conventions et engagements mais de vous communiquer,
sur la base des informations qui nous ont été données, les caracté-
ristiques et les modalités essentielles de ceux dont nous avons été
avisés, sans avoir a nous prononcer sur leur utilité et leur bien-fondé.
Il vous appartient, selon les termes de I'article R. 225-31 du Code de
commerce, d'apprécier I'intérét qui s'attachait a la conclusion de
ces conventions et engagements en vue de leur approbation.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimées néces-
saires au regard de la doctrine professionnelle de la Compagnie natio-
nale des commissaires aux comptes relative a cette mission. Ces diligen-
ces ont consisté a vérifier la concordance des informations qui nous ont
été données avec les documents de base dont elles sont issues.

B Autorisation préalable a la conclusion d’un contrat de
cash-pooling notionnel avec BNP Paribas

Le Conseil d’administration, lors de sa séance du 13 novembre
2007, a autorisé la conclusion d'une convention avec BNP Paribas

pour la mise en place d’un cash-pooling notionnel entre SCOR et
les entités européennes du Groupe.

Cette convention entre SCOR et BNP Paribas a été conclue le
20 octobre 2008. Elle a donné lieu a des versements par SCOR SE
a BNP Paribas de montants non significatifs en 2008.

L'administrateur concerné par cette convention est Monsieur Denis
Kessler.

B Contrat entre SCOR SE et ses filiales participant au cash
pooling notionnel

Le Conseil d’administration lors de ses séances du 18 mars 2008
et du 26 aolt 2008 a autorisé, au titre de 'article L. 225-38 du
Code de commerce, la signature par son Président-Directeur gé-
néral, avec faculté de délégation, la conclusion de la documenta-
tion juridique relative au cash pooling notionnel et notamment
du contrat Intragroup Cash Management Agreement, conclu le
20 octobre 2008, par lequel les sociétés participantes donnent
mandat a SCOR SE d'étre la société pivot.

Les entités du Groupe participant au cash pooling, durant la premiére
phase, sont : SCOR SE, SCOR Global P&C SE, SCOR Global Life SE,
SCOR Auber, GIE Informatique, SCOR Global Life Deutschland (suc-
cursale), SCOR Global P&C Deutschland (succursale), SCOR Ruckver-
sicherung AG, SCOR Global Life Rappresentanza generale per ['ltalia
(succursale), SCOR Global P&C Rappresentanza Generale per I'ltalia
(succursale), SCOR Global Life Iberica Sucursal (succursale), SCOR Glo-
bal P&C Iberica Sucursal (succursale), SCOR Global Life Reinsurance UK
Ltd, SCOR Global Life Reinsurance Services UK Ltd, SCOR Global Life
Reinsurance Ireland Ltd, SCOR Financial Services, Sweden Reinsurance
Co Ltd, SCOR Holding Switzerland AG, SCOR Switzerland AG.
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Les entités du Groupe participant au cash pooling, durant la sec-
onde phase, sont : SCOR UK Company Ltd, SCOR UK Group Ltd,
SCOR Holding UK Limited, SCOR London Management Ltd, Con-
verium Insurance Uk Ltd, SCOR Underwriting Ltd, SCOR Global
Life Schweiz AG, SCOR Global Life SE Belgique, SCOR Global Life
Austria, SCOR Global P&C Ireland Ltd.

Cette convention a donné lieu en 2008 a des versements par SCOR
SE a BNP Paribas de montants non significatifs.

Les administrateurs concernés sont Messieurs Denis Kessler, Patrick
Thourot, Allan Chapin, Daniel Lebégue et Jean-Claude Seys.

B Rémunération des garanties parentales conférées par
SCOR SE au bénéfice des filiales de réassurance au titre
des contrats d’'assurance et de réassurance conclus par
celles-ci

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance du
18 mars 2008, a autorisé, conformément a I'article L. 225-38 du
Code de commerce, la rémunération des garanties parentales émi-
ses par SCOR existantes ou qui pourraient étre émises en vertu de
I'autorisation conférée par le Conseil d’administration du 28 ao(t
2007, au taux de 1 pour mille assis sur le montant des capitaux
propres de la Société dont les engagements sont garantis a comp-
ter du 1¢" janvier 2008.

Les filiales concernées sont les suivantes :

En Europe : SCOR Global Life, SCOR Global P&C, Irish Reinsurance
Partners Ltd, SCOR Channel, SCOR Financial Services Ltd, SCOR
U.K. Co. Ltd.

Aux Etats-Unis et au Canada : SCOR Reinsurance Company
Ltd (US), General Security Indemnity Company of Arizona,
General Security National Insurance Company, Investors In-
surance Corporation., SCOR Life Insurance Company, SCOR
Life U.S. Re Insurance Company, SCOR Canada Reinsurance
Company.

Aux Bermudes : Commercial Risk Reinsurance Company, Com-
mercial Risk Re-Insurance Limited.

En Asie : SCOR Asia-Pacific Pte Ltd, SCOR Reinsurance Company
(Asia) Ltd.

Les administrateurs concernés sont Messieurs Denis Kessler, Patrick
Thourot, Daniel Lebégue et Allan Chapin.

B Autorisation de la convention portant sur la rémuné-
ration de SCOR Global P&C SE et SCOR Global Life SE

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance du 18 mars
2008, a autorisé, conformément a I'article L. 225-38 du Code de com-
merce, la rémunération des garanties parentales upstream (émises par
SCOR Global P&C SE et SCOR Global Life SE) existantes ou qui pour-
raient étre émises en vertu de |'autorisation conférée par le Conseil
d'administration du 28 aolit 2007, au taux de 1 pour mille assis sur
le montant des capitaux propres de la Société dont les engagements
sont garantis a compter du 1¢ janvier 2007.

Ces garanties parentales, émises par SCOR Global P&C SE et SCOR
Global Life SE, portent sur les engagements de SCOR SE au titre des
contrats d'assurance, de réassurance et des contrats financiers.

Les administrateurs concernés sont Messieurs Denis Kessler et
Patrick Thourot.

B Nouveau réglement de SCOR sur la retraite au titre de
I'article 39

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance du
18 mars 2008, a autorisé, conformément a |'article L. 225-38
du Code de commerce, la signature du plan de retraite sup-
plémentaire d'entreprise. Cette convention a été conclue le
15 mai 2008.

Ce plan a pour objet de définir les conditions d'application du
régime de retraite supplémentaire mis en place par la Société.

Le salaire pris en compte pour le calcul des droits est la moyenne de
la rémunération des cinq derniéres années d’activité, revalorisée a
la date de départ selon I'évolution de I'indice annuel moyen INSEE
des prix a la consommation.

Le participant qui quitte le Groupe pour partir en retraite aura
droit a une retraite supplémentaire si, au moment de son départ, il
remplit certaines conditions fixées par le réglement.

Les administrateurs concernés sont Messieurs Denis Kessler et
Patrick Thourot.

B Convention avec la société Compass Partners

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance du
18 mars 2008 a approuvé la réalisation de prestations de services
par la société Compass Partners. Ces prestations ont pris fin le

31 juillet 2008.

L'administrateur intéressé est Monsieur Allan Chapin.



B Garantie parentale par SCOR SE des engagements de
réassurance de SCOR Switzerland AG

Le Conseil d'administration de la Société, lors de sa séance du
5 juin 2008, a autorisé, conformément a I'article L. 225-38 du
Code de commerce, la signature de la garantie parentale des en-
gagements de réassurance de SCOR Switzerland AG.

Seuls les engagements de SCOR Switzerland AG au titre de
contrats d'assurance et/ou de réassurance sont couverts par cette
garantie parentale, qui ne pourra étre émise par SCOR SE qu’apres
le 6 juin 2008.

L'octroi de cette garantie sans limitation de montant fait I'objet de
la méme rémunération pour SCOR SE que celle des autres garan-
ties déja émises par la Société.

Les administrateurs concernés, en leur qualité de membres du
Conseil d’administration de SCOR Holding (Switzerland), sont
Denis Kessler et Jean-Claude Seys.

B Autorisation de conclure un mandat entre BNP Paribas
et SCOR SE dans le cadre de I'acquisition de la société
Prévoyance Ré

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance du 26 ao(t
2008, a autorisé, conformément a Iarticle L. 225-38 du Code de com-
merce, la signature par SCOR SE, dans le cadre de I'acquisition de
la société Prévoyance et Réassurance et de sa filiale Prévoyance Ré,
d’une lettre de mandat portant sur une mission de conseil financier
avec BNP Paribas, d'une durée de 9 mois. Les commissions versées au
titre de ce mandat s’élévent a EUR 150 000 HT de commission d'inter-
vention et de EUR 600 000 HT de commission de réalisation.

L'administrateur concerné par cette convention est Monsieur Denis
Kessler.

H Contrat d’ouverture de crédit utilisable par émission de
lettre de crédit avec BNP Paribas

Le Conseil d'administration de la Société, lors de sa séance du
26 ao(t 2008, a autorisé, conformément a I'article L. 225-38 du
Code de commerce, la signature d’une convention avec BNP Pa-
ribas pour I'émission de lettres de crédit stand-by dans le cadre
de I'activité d'assurance et de réassurance du Groupe, pour un
montant total maximum de USD 400 000 000.

Les sociétés parties a cette convention sont SCOR SE, SCOR Glo-
bal P&C SE et SCOR Global Life SE. Les autres sociétés du Groupe
peuvent également bénéficier de cette convention aprés accord
de BNP Paribas.

OPERATIONS AVEC
DES APPARENTES

Cette convention a été conclue le 23 décembre 2008 et n’a donné
lieu a aucun paiement en 2008.

'administrateur concerné est Monsieur Denis Kessler.

B Autorisation de conclure une lettre de mandat entre
SCOR SE et BNP Paribas

Le Conseil d'administration, lors de sa séance du 13 novembre
2008, a autorisé, conformément a I'article L. 225-38 du Code de
commerce, la signature par SCOR SE, dans le cadre d'un projet
d’acquisition, d'une lettre de mandat avec le département Corpo-
rate Finance de BNP Paribas.

Cette mission n'a donné lieu a aucun paiement en 2008.
'administrateur concerné est Monsieur Denis Kessler.

B Autorisation de conclure une lettre de mandat entre
SCOR SE et BNP Paribas

Le Conseil d'administration, lors de sa séance du 13 novembre
2008, a autorisé, conformément a larticle L. 225-38 du Code de
commerce, la signature par SCOR SE, dans le cadre d'un projet
d'émission de catastrophy bonds par Atlas V, entité dédiée de droit
irlandais destinée a fournir une couverture de USD de rétrocession
additionnelle pour SCOR et ses filiales, d’une lettre de mandat
de joint book runner et de joint lead manager avec la succursale
londonienne de BNP Paribas.

Cette convention a été conclue le 19 décembre 2008 et n’a donné
lieu a aucun paiement en 2008.

L'administrateur concerné est Monsieur Denis Kessler.

B Garantie parentale par SCOR SE des engagements de
réassurance de Prévoyance Ré

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance
du 13 novembre 2008, a autorisé, conformément a l'article
L. 225-38 du Code de commerce, la signature de la garantie
parentale par SCOR SE des engagements de réassurance de
Prévoyance Ré.

Seuls les engagements de Prévoyance Ré au titre de contrats d'as-
surance et/ou de réassurance sont couverts par cette garantie pa-
rentale.

L'octroi de cette garantie sans limitation de montant fait I'objet de
la méme rémunération pour SCOR SE que celle des autres garan-
ties déja émises par la Société.
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Cette garantie parentale n‘a pas donné lieu a rémunération en 2008.
'administrateur concerné est Monsieur Patrick Thourot.

B Garantie parentale par SCOR SE des engagements de
réassurance de SCOR Africa Ltd

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance
du 13 novembre 2008, a autorisé, conformément a I'article
L. 225-38 du Code de commerce, la signature de la garantie
parentale par SCOR SE des engagements de réassurance de
SCOR Africa Ltd.

Seuls les engagements de SCOR Africa Ltd au titre de contrats
d’assurance et/ou de réassurance sont couverts par cette garantie
parentale.

L'octroi de cette garantie sans limitation de montant fait I'objet de
la méme rémunération pour SCOR SE que celle des autres garan-
ties déja émises par la Société.

Cette garantie parentale na pas donné lieu a rémunération en 2008.

B Garantie parentale par SCOR SE des engagements de
réassurance de SCOR Perestrakhovaniye

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance du
13 novembre 2008, a autorisé, conformément a 'article L. 225-38
du Code de commerce, la signature de la garantie parentale par
SCOR SE des engagements de réassurance de SCOR Perestrakho-
vaniye.

Seuls les engagements de SCOR Perestrakhovaniye au titre de
contrats d'assurance et/ou de réassurance sont couverts par cette
garantie parentale.

L'octroi de cette garantie sans limitation de montant fait I'objet de
la méme rémunération pour SCOR SE que celle des autres garan-

ties déja émises par la Société.

Cette garantie parentale n'a pas donné lieu a rémunération en
2008.

'administrateur concerné est Monsieur Denis Kessler.
B Engagements pris au bénéfice de Denis Kessler

Le Conseil d’administration, lors de sa séance du 24 mai 2007,
conformément aux articles L. 225-38 et L. 225-42-1 du Code de

commerce, et sur proposition du Comité des Nominations et des
Rémunérations, a renouvelé les engagements pris au bénéfice du
Président et Directeur général tels qu’arrétés par le Conseil dans
sa séance du 21 mars 2006 et tels que modifiés par le Conseil
d’administration dans sa séance du 12 décembre 2008 et qui sont
décrits dans le Rapport du Président du Conseil d’administration
sur les conditions de préparation et d'organisation des travaux du
Conseil d’administration et sur les procédures de controle interne
conformément a I'article L. 225-37 du Code de commerce.

L'administrateur concerné par cette convention est Monsieur Denis
Kessler.

B Acquisition par SCOR Global P&C SE de 100 % des actions
de SCOR P&C Ireland Holding Limited auprés de SCOR SE

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance du
26 ao(t 2008, a autorisé la cession par SCOR SE a SCOR Global
P&C SE de 100 % du capital et des droits de vote de SCOR P&C
Ireland Holding Ltd.

Cette opération a été réalisée le 23 décembre 2008 pour un prix
de cession de USD 113 477.

Les administrateurs concernés sont Messieurs Denis Kessler et
Patrick Thourot.

Conventions et engagements approuvés au cours
d’exercices antérieurs dont I'exécution s’est poursui-
vie durant I'exercice :

Par ailleurs, en application du Code de commerce, nous avons été
informés que I'exécution des conventions et engagements sui-
vants, approuvés au cours d’exercices antérieurs, s'est poursuivie
au cours du dernier exercice.

B Approbation du projet d’avenant n® 1 au Contrat d'Ouver-
ture de Crédit utilisable par émission de lettres de crédit
en date du 25 novembre 2005

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance du 9 mai
2007, a autorisé et approuvé, conformément a l'article L. 225-38 du
Code de commerce, la signature de I'avenant au Contrat d'Ouver-
ture de Crédit utilisable par émission de lettres de crédit conclu le
25 novembre 2005 entre SCOR SE et BNP Paribas.

Aux termes du Contrat de Crédit, BNP Paribas a mis a la disposition de
SCOR SE, aux conditions stipulées dans le Contrat de Crédit, une ouver-
ture de crédit d'un montant maximum en principal de USD 85 000 000



utilisable par émission de lettres de crédit stand-by ou de contre-ga-
ranties destinées a permettre a SCOR SE de garantir |'exécution de ses
obligations au titre de ses opérations de réassurance, et ceci sur une
période d'utilisation allant du 4 janvier 2006 au 31 décembre 2008.

La conclusion de cet avenant au Contrat de Crédit permet d’augmen-
ter le montant maximum du Contrat de Crédit pour le porter a la som-
me de USD 235 000 000 et d‘utiliser le montant disponible de USD
150 000 000 consécutif a cette augmentation aux fins notamment de
I’émission d’une contre garantie se rapportant a la police d'assurance
dommages n° CLP 3001140 émise pour les tours du WTC par Allianz
Insurance Company qui est réassurée par la Société.

Cet avenant n’a pas donné lieu a paiement par SCOR SE en 2008.

L'administrateur concerné par cette convention est Monsieur Denis
Kessler.

B Approbation du projet d’avenant n° 1 a la Convention
de Nantissement de compte d’instruments financiers de
premier rang en date du 25 novembre 2005

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance du 9 mai
2007, a autorisé et approuvé, conformément a I'article L. 225-38 du
Code de commerce, la signature de I'avenant n° 1 a la Convention
de Nantissement de compte d'instruments financiers de premier
rang conclu le 25 novembre 2005 entre SCOR SE et BNP Paribas.

SCOR SE lors de la conclusion de I'avenant n°® 1 a la Convention
de Nantissement a remis a BNP Paribas une déclaration de gage
complémentaire de compte d'instruments financiers réitérative et
modificative, annexée audit avenant.

L'administrateur concerné par cette convention est Monsieur Denis
Kessler.

B Contrat de rétrocession passé entre SCOR SE et SCOR
Global Life SE le 4 juillet 2006

En 2006, a I'occasion de I'apport partiel d'actif par SCOR SE
de ses activités de Réassurance Non-Vie a SCOR Global P&C
SE, le Groupe a été réorganisé en vue d'une meilleure lisibilité
et SCOR SE est restée une société de réassurance du fait des
rétrocessions mises en place entre SCOR Global Life SE et SCOR
Global P&C SE en tant que rétrocédantes d'une part et SCOR
SE, en tant que rétrocessionnaire d’autre part. Ces rétrocessions
permettent notamment d’adosser la dette du Groupe, portée
par SCOR SE, en vue d'une meilleure solvabilité et par consé-
quent d'une meilleure notation.

OPERATIONS AVEC
DES APPARENTES

La signature du contrat cadre de rétrocession entre SCOR SE et
SCOR Global Life SE (alors dénommée SCOR Vie) a été autorisée
par le Conseil du 16 mai 2006 conformément aux dispositions de
I"article L. 225-38 du Code de commerce. Le contrat a été signé
le 4 juillet 2007.

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance du
13 novembre 2007, a autorisé et approuvé, conformément a I'ar-
ticle L. 225-38 du Code de commerce, la signature des avenants
aux contrats de rétrocession passés entre SCOR et ses filiales SCOR
Global Life SE et Global P&C SE le 4 juillet 2006.

Les administrateurs concernés par cette convention sont Messieurs
Denis Kessler et Patrick Thourot.

B Contrat de rétrocession passé entre SCOR SE et SCOR
Global P&C SE le 4 juillet 2006

En 2006, a l'occasion de I'apport partiel d'actif par SCOR SE de ses
activités de Réassurance Non-Vie a SCOR Global P&C SE, SCOR
SE a été réorganisé en vue d'une meilleure lisibilité et SCOR SE est
restée une société de réassurance du fait des rétrocessions mises
en place entre SCOR Global Life SE et SCOR Global P&C SE en
tant que rétrocédantes et SCOR SE en tant que rétrocessionnaire.
Ces rétrocessions permettent notamment d‘adosser la dette du
Groupe, portée par SCOR SE, en vue d'une meilleure solvabilité et
par conséquent d'une meilleure notation.

La signature du contrat cadre de rétrocession entre SCOR SE et
SCOR Global P&C SE a été approuvée par le Conseil du 16 mai
2006 conformément aux dispositions de I'article L. 225-38 du
Code de commerce. Le contrat a été signé le 4 juillet 2006 dans
le cadre de la réorganisation du Groupe, par la création par voie
d'apport partiel d'actifs de la filiale SCOR Global P&C SE.

Le Conseil d’administration de la Société, lors de sa séance du
13 novembre 2007, a autorisé et approuvé, conformément a I'arti-
cle L. 225-38 du Code de commerce,