Document de référence
Rapport financier




Avertissement

Certains énoncés contenus dans le présent Document de Référence (le “Document de Référence”) peuvent constituer des
indications sur les objectifs de SCOR SE (“SCOR” ou la “Société”) ou du groupe SCOR (le “Groupe”) ou des informations de
nature prospective, y compris, notamment, les énoncés annongant ou se rapportant a des événements futurs, des tendances, des
projets ou des objectifs, fondés sur certaines hypothéses. Ces énoncés se reconnaissent & 'emploi de termes ou d'expressions
indiquant, notamment, une anticipation, une présomption, une conviction, une continuation, une estimation, une attente, une pré-
vision, une intention, une possibilité d'augmentation ou de fluctuation ainsi que toutes expressions similaires ou encore a 'emploi
de verbes & la forme future ou conditionnelle. Ces informations ne sont pas des données historiques et ne doivent pas étre in-
terprétées 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 incer-
titudes 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 implicite-
ment dans le Document de Référence. Par ailleurs, lesdits énoncés prévisionnels ne sauraient aucunement étre assimilés a des
“prévisions du bénéfice” au sens de l'article 2 du Reglement (CE) n® 809/2004 de la Commission Européenne.
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PERSONNE RESPONSABLE

1. Personne responsable
1.1 Nom et fonction de la personne responsable

Monsieur Denis Kessler, Président du Conseil d'administration et Directeur général.

1.2  Attestation du responsable

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

J'ai obtenu des contréleurs Iégaux 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.

Les informations financieres historiques présentées dans le Document de Référence ont fait l'objet de rapports des contréleurs
|égaux, figurant respectivement aux Paragraphes 20.3.1.1 et 20.3.1.2 du présent document, ainsi que celles incorporées par ré-
férence pour les exercices 2005 et 2006, respectivement aux paragraphes 20.4.1.2 et 20.4.1.1 du Document de Référence
2006 et en pages 71-72 et 100-101 du Document de Référence 2005. Les rapports des controleurs 1égaux référant aux
Comptes Consolidés 2007 et aux Comptes Sociaux 2005 contiennent des observations’

Le Président du Conseil d'administration
Denis KESSLER
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2. Contréleurs légaux

21 Commissaires aux comptes

2.1.1 Commissaires aux comptes titulaires

Date de la premiere nomination

Prochaine échéance du mandat

Cabinet MAZARS & GUERARD 22 juin 1990
Représenté par Monsieur Lionel GOTLIB

Tour Exaltis — 61, rue Henri Regnault

92075 La Défense Cedex

CRCC de Versailles

Date de 'Assemblée
Générale statuant sur les
comptes de I'exercice qui
sera clos le 31 décembre

2007

ERNST & YOUNG Audit 13 mai 1996
Représenté par Monsieur Pierre PLANCHON

Tour Ernst and Young

11, Faubourg de I'Arche

92037 Paris La Défense Cedex

CRCC de Versailles

Date de 'Assemblée
Générale statuant sur les
comptes de I'exercice qui
sera clos le 31 décembre

2007

Le renouvellement pour une durée de six exercices des mandats des Commissaires aux comptes titulaires ci-dessus sera proposé
au vote lors de lAssemblée générale ordinaire annuelle statuant sur les comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2007.

2.1.2 Commissaires aux comptes suppléants

Date de la premiere nomination

Prochaine échéance du mandat

Monsieur Pascal PARANT 13 mai 1996
Cabinet MAZARS & GUERARD

Tour Exaltis — 61, rue Henri Regnault

92075 La Défense Cedex

CRCC de Versailles

Date de 'Assemblée
Générale statuant sur les
comptes de I'exercice qui
sera clos le 31 décembre

2007

Monsieur Dominiqgue DURET-FERRARI 13 mai 1996
ERNST & YOUNG Audit

Tour Ernst and Young

11, Faubourg de I'Arche

92037 Paris La Défense Cedex

CRCC de Versailles

Date de 'Assemblée
Générale statuant sur les
comptes de I'exercice qui
sera clos le 31 décembre

2007

2.2 Démission ou non-renouvellement des Commissaires aux comptes

Le renouvellement des mandats des Commissaires aux comptes suppléants visés au Paragraphe 2.1 ci-avant ne sera pas proposé
au vote lors de lAssemblée générale ordinaire annuelle statuant sur les comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2007.

Seront proposés au vote lors de lAssemblée générale ordinaire annuelle statuant sur les comptes de I'exercice clos le

31 décembre 2007 :

- Monsieur Charles Vincensini
71 avenue Mozart

75016 Paris

CRCC de Versalilles

en qualité de commissaire aux comptes suppléant du Cabinet Mazars & Guérard, pour la durée du mandat de ce dernier.

- Société Picarle et Associés
11, allée de I'Arche

92400 Courbevoie

CRCC de Versalilles

en qualité de commissaire aux comptes suppléant du Cabinet Ernst & Young Audit, pour la durée du mandat de ce dernier.
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INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES

3. Informations financieres

;s

3.1  Chiffres clés du Groupe (a périmétre courant)

En EUR millions IFRS

2007 2006 2005
Primes brutes émises 4762 2935 2 407
Primes brutes acquises 4739 2837 2 436
Produits financiers courants nets 676 430 387
Résultat opérationnel avant JVR 5657 374 203
Produits financiers JVR 19 34 39
Résultat opérationnel 576 408 242
Résultat net part du Groupe apres impots 407 314 131
Placements des activités d'assurance 16 971 12763 ® 7 974
Trésorerie et équivalent de trésorerie 2 062 1241 1667
Passifs nets relatifs aux contrats 18 047 12682 ™ 8 768
Emprunts et dettes 904 1187 954
Capitaux propres part du Groupe 35692 2 261 1719
En EUR

Résultat net par Action Nouvelle
(tel que ce terme est défini au Paragraphe 21.1.1
du Document de Référence) au 31/12 2,79 3,26 1,48

Résultat net par Action Nouvelle
(tel que ce terme est défini au Paragraphe 21.1.1
du Document de Référence) (dilué) 2,62 297 1,39

Actif net comptable par Action Nouvelle®
(tel que ce terme est défini au Paragraphe 21.1.1
du Document de Référence) au 31/12 19,99 19,49 1792

Actif net comptable dilué par Action Nouvelle®”
(tel que ce terme est défini au Paragraphe 21.1.1
du Document de Référence) au 31/12 18,86 19,11 1781

Cours de bourse au 31/12 1750 22,40 18,20

* Lactif net par action et I'actif net dilué par action sont calculés par analogie avec la méthode de calcul du résultat net par action et du résultat net dilué par action définie dans la norme IAS 33.
Ainsi, 'OCEANE est considérée comme dilutive au 31 décembre 2007. L'actif net et le nombre d'actions auquel cet actif net est rapporté sont déterminés a la cléture de la période.

(1) Lors de la cléture des comptes de l'exercice 2006, la comptabilisation du regroupement d'entreprises avec Revios (telle que définie au paragraphe 3.2.1 du Document de Référence), société de
Réassurance Vie acquise a 100 % par SCOR le 21 novembre 2006, avait été effectuée de maniére provisoire. Conformément a la norme IFRS 3, la comptabilisation du regroupement d'entreprises a été
revue dans un délai d'un an & compter de la date d'acquisition et a donné lieu & des ajustements de la juste valeur des actifs et passifs acquis. (cf Paragraphe 20.2.5.1.4).
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3.2

dimension globale

Le terme “Paragraphe” dans le présent
Document de Référence désigne cha-
cun des paragraphes du Document de
Référence.

3.2.1 2007 : une année
record sur le plan
financier

Le chiffre d'affaires consolidé est passé
d'EUR 2 935 millions en 2006 a
EUR 4 762 millions en 2007, soit une
augmentation de 62 % (& périmetre cou-
rant). Sur une base pro forma (telle que
présentée au Paragraphe 20.2.5.1.1 du
Document de Référence), consolidant
Converium Holding AG (“Converium”,
Converium et ses filiales consolidées
étant ci-aprés ensemble dénommées le
“Groupe Converium”), devenue depuis
SCOR Holding (Switzerland) SA (“SCOR
Holding (Switzerland)”) depuis le 1°¢
janvier 2007 et non depuis le 8 aolt
2007 (date du réglement-livraison de
I'Offre (telle que définie au Paragraphe
5.2.1) sur Converium) comme dans les
comptes consolidés, les primes brutes
émises consolidées ont atteint en 2007
le montant de EUR 5 853 miillions.

Le résultat net consolidé (part du
Groupe) de l'exercice 2007 s'établit a
EUR 407 millions, contre
EUR 314 millions en 2006 et
EUR 131 millions en 2005 & périmetre
courant. Quant au résultat net pro forma
(part du Groupe) (tel que présenté au
Paragraphe 20.2.5.1.1 du Document de
Référence),il s'établita EUR 450 millions
en 2007, en hausse de 79 % par rapport
a l'année précédente. Il était en 2006
d'EUR 252 millions hors profit d'acquisi-
tion (“badwill") lié a I'acquisition de
Revios Riickversicherung AG (“Revios”)
(Revios et ses filiales étant ci-apres en-
semble dénommées le “Groupe
Revios”).

L'activité de Réassurance Non-Vie enre-
gistre un excellent résultat opérationnel
courant dEUR 411 millions sur la base
des comptes consolidés, en hausse de
24% par rapport & 2006 (a périmetre
courant). L'activité de Réassurance Vie
contribue également a la solidité du ré-
sultat net du Groupe avec un résultat
opérationnel courant s'établissant a
EUR 166 millions en croissance de
112% par rapport & l'année antérieure
(& périmétre courant). Le portefeuille
d'activités de Revios a contribué signifi-
cativement sur une année pleine aux
bonnes performances de l'activité de
Réassurance Vie. Converium a contribué
a hauteur ’EUR 131 millions (net des
opérations intragroupe) au résultat opé-
rationnel courant sur la base des comp-
tes consolidés (consolidant Converium
depuis le 8 aolt 2007), essentiellement
pour les activités Non-Vie.

Les capitaux propres consolidés totaux
de SCOR s’établissent a
EUR 3 629 millions a la fin de 2007
contre EUR 2 261 millions au 31 dé-
cembre 2006, avec un montant des flux
de trésorerie nets consolidés provenant
des activités opérationnelles en progres-
sion constante tout au long de I'année
2007. Ce montant atteint
EUR 611 millions pour I'ensemble de
l'année 2007, permettant notamment au
Groupe de verser la partie en numéraire
de 'Offre (telle que définie au Paragraphe
5.2.1) aux actionnaires de Converium et
de rembourser les emprunts obligataires
mentionnés au Paragraphe 10.3 du
Document de Référence pour un mon-
tant de EUR 340 millions.

SCOR a enregistré un montant
d'EUR 200 millions d'impact de change
négatif sur ses capitaux propres totaux
consolidés en conséquence du renfor-
cement de I'Euro. Hors cet impact, les
capitaux propres totaux consolidés se
seraient élevés au 31 décembre 2007 a
EUR 3 829 millions. Cependant cet ef-
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Résultats records pour 2007 — SCOR atteint une nouvelle

fet comptable ne refléte aucune diminu-
tion de la capacité de paiement des si-
nistres puisque le montantd'engagements
correspondants, également exprimé en
Euro, a été réduit dans la méme
proportion.

L'actif net comptable par action du
Groupe s'inscrita EUR 19,99 au 31 dé-
cembre 2007. Les capitaux permanents
(sur une base consolidée) qui incluent
les capitaux propres consolidés et les
dettes a long terme du Groupe, s'élevent
a EUR 4 414 millions au 31 décembre
2007. Le levier financier, qui correspond
au rapport dettes/fonds propres, a connu
une évolution favorable en diminuant de
32% a 18%, améliorant ainsi la flexibili-
té et la solidité financiere du Groupe. A
ce stade, le Groupe n'a pas besoin de fi-
nancement pour soutenir le niveau de
notation actuel et mettre en ceuvre son
plan stratégique.

3.2.2 Un modeéle a deux
moteurs mis a I’épreuve
avec succes

L'activité Non-Vie de SCOR dégage des
résultats trés solides, témoignant ainsi
du succes de l'intégration de Converium.
SCOR Global P & C est maintenant un
réassureur de premier plan fortement
ancré sur les marchés européens avec
un bon positionnement en Amérique
Latine, en Asie et au Proche et Moyen-
Orient. Le statut de SCOR Global P & C
comme incontournable sur le marché de
Réassurance Non-Vie est confirmé par
ses positions d'apériteur dans 20-25%
des programmes de réassurance (en
terme de primes) sur tous ses marchés
et toutes ses branches stratégiques.

Les primes brutes émises consolidées
Non-Vie en 2007 s’élevent a
EUR 2 329 millions, ce qui représente
49% du portefeuille total du Groupe,
contre EUR 1 754 millions en 2006, soit



une croissance de 33% (& périmetre
courant). De 2006 a 2007, le ratio com-
biné de l'activité de Réassurance Non-
Vie s'est légerement accru, passant de
96,4% & 97,3 % sur la base des comptes
consolidés, en raison principalement du
faible volume de catastrophes naturelles
majeures intervenues en 2006.

SCOR Global Life est désormais un ac-
teur majeur sur les marchés clés de la
Réassurance Vie, notamment en Europe
et en Asie. SCOR Global Life a atteint la
taille critique en Amérique du Nord et
renforce actuellement ses positions en
Amérique Latine, en CEl et au Proche et
Moyen-Orient. La branche Vie du Groupe
offre un éventail complet de produits et
de services spécifiques en actuariat,
gréace a ses centres de recherche qui
maitrisent les technologies les plus
avancées.

SCOR Global Life a également bénéficié
des récentes acquisitions du Groupe, son
volume d'activités et ses résultats pro-
gressant a la suite de l'intégration de
Revios. Les primes brutes émises en
2007 s'établissenta EUR 2 432 millions
contre EUR 1 181 millions en 2006, en
hausse de 106% sur la base des comp-
tes consolidés. La marge opérationnelle
de la Vie s'établit a 7,6% sur la base des
comptes consolidés, soit une légeére
amélioration par rapport & 2006.
LEmbedded Value consolidée s'éleve a
EUR 1 513 millions en 2006 (hors
contribution de Converium et impact de
la réforme fiscale allemande), ou
EUR 8,00 par action, calculé sur la base
du nombre d'actions au 31 décembre
2007.

INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES

3.2.3 Une stratégie de
placement prudente
qui offre des résultats
solides

La gestion des placements, qui s'élévent
aEUR 19,1 milliards fin 2007, est restée
marquée du sceau de la prudence : elle
a engendré EUR 733 millions de reve-
nus financiers sur la base des comptes
consolidés, contre EUR 498 millions en
2006. Le rendement net consolidé des
actifs investis, y compris les fonds rete-
nus par les cédantes, s'éleve a 4,4% et
a 49% hors fonds retenus par les cé-
dantes, ce qui prouve l'efficacité de la
politique d'allocation stratégique d'actifs
de SCOR respectant une gestion actif-
passif rigoureuse (Asset Liability
Management, ALM).

Le portefeuille obligataire qui s'éleve a
EUR 8 milliards est géré de maniere
conservatrice et a résisté ala crise finan-
ciere, ttmoignant ainsi de la qualité de la
gestion du risque (Enterprise Risk
Management) mis en place & tous les
échelons du Groupe. SCOR confirme
que le Groupe a une exposition trés limi-
tée aux rehausseurs de crédit (“monoli-
ners”) d'un montant de EUR 80 millions,
soit 0,42 % du total des actifs investis et
aux “subprimes” d'un montant de
EUR 51,7 millions, soit 0,27 % du total
des actifs investis.

SCOR dispose actuellement d'un niveau
de liquidités trés important d'environ
EUR 2 milliards sans exposition aux ris-
ques de marché et de crédit, accumulées
dans l'attente de nouvelles opportunités
d'investissement. Le portefeuille actions,
qui représente 5% des actifs, est investi
en “blue chips” et en “trackers” négocia-
bles en bourse. Le portefeuille obligataire
dans son ensemble a une duration trés
courte de 3 ans. 72% de ce portefeuille
est placé dans des titres notés AAA
(949% au-dessus de A). Le portefeuille
des produits structurés ne représente
que 7% des placements totaux, et est
constitué d'investissements tres diversi-
fiés et de haute qualité. Les produits
structurés sont essentiellement utilisés
dans un cadre trés strict de gestion actif-
passif, en contrepartie d’engagements
de réassurance vie de longue durée fi-
gurant au passif. Tous les placements du
Groupe sont performants et dégagent
les cash flows attendus, et n'enregis-
trent pas de moins-values
(“impairments”).
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4. Facteurs de risque

Les facteurs de risques décrits ci-des-
sous, doivent étre considérés conjointe-
ment avec les autres informations conte-
nues dans le Document de Référence, et
en particulier avec :

- le Paragraphe 9.2.1 — Facteurs impor-
tants influant sensiblement sur le revenu
d'exploitation de I'émetteur, décrivant la
facon dont les opérations du Groupe
prennent en compte les facteurs de ris-
ques auxquels il est confronté;

4.1

- l'Annexe B — Rapport du Président du
Conseil d'administration sur les condi-
tions de préparation et d'organisation
des travaux du Conseil d'administration
et surles procédures de contréle interne
— Partie Ill, qui décrit les procédures de
contréle interne mises en place par le
Groupe afin de faire face aux facteurs de
risques auxquels il est confronté;

- les états financiers consolidés du
Groupe figurant au Paragraphe 20.2 -
Etats financiers consolidés:

- la note 28 — Risque de gestion figurant
au Paragraphe 20.2 — Etats financiers
consolidés décrivant la facon dont les
opérations du Groupe prennent en
compte le risque de gestion auquel il est
confronté.

Les activités de Réassurance Non-Vie et Vie

sont géneralement soumises a des facteurs différents

Aprés intégration de Revios et de
Converium, l'activité en Réassurance
Non-Vie représente environ 55% de
lactivité de SCOR contre 45 % pour 'ac-
tivité en Réassurance Vie, sur une base
pro forma.

Réassurance Non-Vie

Comme de nombreuses autres activités
économiques ou financieres, l'activité
d'assurance et de réassurance, surtout
en Non-Vie, et plus particulierement en
catastrophes naturelles, est caractérisée
par I'existence de fluctuations qui affec-
tent la part des primes dans le PIB, le
rapport sinistres & primes et, partant, la
rentabilité du secteur de I'assurance. De
fait, jusqu'aux années 1980, la
Réassurance Non-Vie a évolué de ma-
niére sinusoidale, avec une alternance
de phases de hausse puis de contraction
des tarifs, approximativement tous les
6 ans. De cette évolution cyclique dé-
coulait naturellement une succession de
phases de forte puis de faible rentabilité,
induisant des entrées et sorties de capa-
cités. Le cycle était particulierement
marqué aux Etats-Unis, marché de réfé-
rence. Plusieurs explications spécifiques
a l'assurance ont été avancées pour ex-
pliquer ces cycles : le décalage entre la
sinistralité anticipée et la sinistralité ef-

fective, la viscosité des primes, les com-
portements “panurgiques’, la régulation
prudentielle.

Plusieurs facteurs ont toutefois contri-
bué, au cours des années récentes, a
atténuer le cycle de la Réassurance
Non-Vie et & en perturber sa régularité.
Les technologies nouvelles de linforma-
tion ainsi que le passage a des couver-
tures de réassurance non proportionnel-
les ont permis de diffuser beaucoup plus
d'informations, beaucoup plus rapide-
ment, réduisant ainsi les décalages entre
anticipations et réalisations. De ce fait,
les réassureurs ont désormais une plus
grande réactivité au niveau tant des ta-
rifs que des quantités. Notamment, la
réallocation du capital est plus fine, entre
les lignes de métier et les zones géogra-
phiques, tout en étant fondée sur une
meilleure connaissance des covariances
entre les divers risques et les diverses
zones. Les marchés d’assurance et de
réassurance sont donc davantage en-
clins a s'équilibrer instantanément. Les
conséquences des sinistres majeurs ont
elles-mémes tendance a s'atténuer gra-
ce aux développements de la modélisa-
tion stochastique qui permet une meilleu-
re anticipation de la sinistralité et de ses
colts potentiels. Certes, le colt cumulé
des grands sinistres a augmenté trois
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fois plus vite que les primes, mais cette
croissance a €té en méme temps plus li-
néaire que par le passé et elle a pu étre
anticipée avec plus de précision. Enfin, la
flexibilité des marchés de capitaux, avec
le développement de la titrisation et de
la dette hybride ainsi que les pratiques
de rachat d'actions, permet de mieux
ajuster l'offre de capitaux et de quasi-
capitaux aux besoins.

Silassurance et la réassurance sont donc
moins cycliques qu'auparavant, elles n’en
connaissent pas moins des fluctuations,
qui sont induites principalement par les
chocs aléatoires liés & I'environnement
économique et financier ou aux grandes
catastrophes mais qui affectent de fagon
différenciée les divers métiers et les di-
verses zones. Le cycle régulier du passé
se transforme en une série de cycles
fragmentés, susceptibles de se compen-
ser aléatoirement au niveau agrégé.

Le marché de la réassurance aborde
actuellement une période au cours de la-
quelle les conditions tarifaires et de ces-
sion des affaires pourraient étre moins
favorables pour les réassureurs qu'au
cours des quatre derniers exercices dans
certains pays et pour certaines lignes de
métiers (Traités Dommages aux biens,
Traités couvrant la Responsabilité Civile,



traités et facultatives souscrites par le
pble Spécialités et les affaires souscrites
par le pble Business Solutions
(facultatives)).

On peut donc s'attendre a ce que nous
subissions les effets de la conjoncture et
il ne peut étre garanti que les change-
ments de tarification des primes, la fré-
quence et la gravité des sinistres ou
d'autres cas de pertes ou d'autres facteurs
affectant les secteurs de 'assurance et de
la réassurance en général n'auront pas
d'effet significatif sur notre chiffre d'affai-
res, notre résultat net, notre résultat d'ex-
ploitation et notre situation financiére.

Les évolutions en réassurance de dom-
mages sont multifacteurs. La sinistralité,
notamment les catastrophes naturelles,
affecte substantiellement les politiques
tarifaires qui ont tendance a se resserrer
apres les sinistres conséquents et a se
détendre a la suite de périodes de faible
sinistralité. Les tarifs de la réassurance
ont atteint un pic en 2006 et amorcent
une baisse en 2007. Les catastrophes
naturelles exceptionnelles de 2005 aux
Etats-Unis avaient freiné cette tendance
aux Etats-Unis. En 2007, les taux sur les
catastrophes naturelles aux Etats-Unis
et sur les marchés de la rétrocession
tendent également a baisser.

En Réassurance Non-Vie de traités, cer-
tains facteurs structurels sont caractéris-
tiques de I'évolution des marchés de
réassurance depuis quelques années :

* Les niveaux de rétention des cédantes
augmentent notamment sous la pression
de leurs contraintes budgétaires.

* Les choix de réassurance évoluent vers
des couvertures non proportionnelles.

* Les achats de protection se centrali-
sent et accompagnent la concentration
du secteur des assurances primaires.

Ces tendances structurelles ont pour
principales conséquences de réduire le
volume de primes de Réassurance Non-
Vie mis sur le marché, de rendre le marché
de la réassurance plus compétitif et de
favoriser les opérateurs les plus attentifs
aux besoins spécifiques des cédantes.

Au-dela des tendances générales, le cy-
cle des taux de primes affecte certains
marchés géographiques ou certaines li-
gnes de métiers de maniére fragmentée
et indépendante les uns des autres. De
ce point de vue, on peut souligner que :

() en ce qui concerne les Grands
Risques d'Entreprises, du fait d'une sinis-
tralité contenue en 2007 et de 'absence
d'événement majeur, en dommages aux
biens, les baisses de taux (plutét que de
primes) constatées en moyenne sur le
portefeuille diversifié souscrit par
Business Solutions (facultatives) sont de
l'ordre de 10% et sont plus accentuées
dans le domaine de 'énergie ou elles at-
teignent 16% par rapport a 2006. Les
conditions de couverture d’'assurance, de
rétention par les assurés et les limita-
tions des expositions spécifiques
(Catastrophes Naturelles sur des zones
sensibles en particulier) sont restées
bien encadrées;

(i) apres la hausse des tarifs qui a suivi
les catastrophes naturelles de 2005 aux
Etats-Unis (ouragans Katrina, Rita et
Wilma), les tarifs des traités couvrant les
catastrophes naturelles amorcées au
cours des renouvellements de I'exercice
2007 ont eu tendance a baisser, baisse
qui s'est poursuivie lors des renouvelle-
ments au 1 janvier 2008;

(ii) on note une tendance a la hausse
des commissions de réassurance des
traités proportionnels couvrant les dom-
mages aux biens et la responsabilité ci-
vile dans les marchés qui ont connu une
sinistralité clémente au cours des trois
derniers exercices:

(iv) la hausse des taux des traités non
proportionnels couvrant la responsabilité
automobile en France s'est poursuivie au
1¢ janvier 2008 mais & un rythme moins
soutenu.

Réassurance Vie

En Réassurance Vie, il n'existe pas de
fluctuations comparables a celles qui
existent en Réassurance Non-Vie car les
risques Vie sont des risques plus longs
que les risques Non-Vie. Il existe deux

FACTEURS DE RISQUE

types de risques spécifiques a la
Réassurance Vie, hors catastrophes na-
turelles : les risques biométriques et les
risques comportementaux.

Risques biométriques

Les risques biométriques sont au centre
de la politique de souscription Vie. Ce
sont des risques qui résultent de déve-
loppements inattendus en mortalité, en
maladie et en invalidité. Ces risques sont
évalués par les actuaires de SCOR qui
utilisent aussi bien des informations in-
ternes a l'entreprise, issues de I'expé-
rience des portefeuilles assurés, que
celles provenant du domaine public,
comme les tables de mortalité ou d'inva-
lidité produites par des organismes sta-
tistiques nationaux ou actuariels.

SCOR a créé des centres de recherche
dédiés a la mortalité, & la longévité, a la
dépendance et a linvalidité qui lui per-
mettent d'étre a la pointe des derniers
développements en matiere de connais-
sance actuarielle des risques et de les
intégrer dans la tarification et le provi-
sionnement de ses affaires. Les risques
biométriques sont diversifiés principale-
ment sur une base géographique et par
produit et, pour les risques de pointe,
partagés avec des rétrocessionnaires.

Un risque particulier en Réassurance Vie
réside dans la survenance éventuelle
d'une pandémie, par exemple en cas de
mutation du virus H5N1 et de sa propa-
gation a I'homme et entre étres
humains.

Certains contrats d’assurance — et donc
de réassurance — couvrant l'invalidité ou
la dépendance peuvent subir les consé-
quences d'une détérioration de la santé
publique (due, par exemple, aux phéno-
menes d'obésité, de pollution ou de
stress) ou d'une augmentation du nom-
bre de sinistres potentiels découlant des
progrés médicaux, en particulier le dé-
pistage de certaines maladies ou fac-
teurs de risques.

SCOR prévoit donc pour ces traités cou-
vrant ces contrats d'assurance des clau-
ses d'ajustement de primes.
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Risques comportementaux

SCOR est par ailleurs exposé aux ris-
ques comportementaux. Il s'agit de ris-
ques résultant de développements inat-
tendus dans le comportement des
assurés. Ces risques désignent plus
spécifiquement les résiliations de polices
en vigueur et le phénomene
d'anti-sélection.

Le risque de résiliation renvoie a la pos-
sibilité qu'ont les assurés de résilier leur
contrat avant échéance dans une pro-
portion différente des hypotheses faites
lors de la tarification, ce qui peut réduire
les profits attendus au titre des primes
futures.

L'anti-sélection désigne le risque lié a la
mauvaise conception d'un produit d'as-
surance. Ainsi, tel produit incite certaines
personnes présentant un risque plus
élevé que la moyenne a choisir systéma-
tiquement telle couverture ou d'autres
personnes, présentant un risque moins
élevé que la moyenne, a 'éviter systéma-
tiguement, entrainant donc un dévelop-
pement défavorable de la structure du
risque et du profil du portefeuille.

De tels risques sont, dans une large me-
sure, réduits par une sélection médicale
rigoureuse a la souscription. Par ailleurs,
SCOR a mis en place des procédures
avec des mécanismes d'évaluation du
produit, du client et du marché avant la
signature d'un traité afin de réduire les
risques de résiliation ou d'anti-sélection.

Interdépendance des marchés
Non-Vie et Vie

Les activités de Réassurance Non-Vie et
de Réassurance Vie se situent dans deux
environnements de marché différents. Ces
activités sont soumises & des contraintes
externes de nature hétérogéne et généra-
lement sans corrélation. La diversification
etl'équilibre global entre ces deux activités
au sein du Groupe est un facteur de stabi-
lité. Cependant, elles sont parfois connec-
tées entre elles de méme qu'avec les mar-
chés financiers. Ceci expose SCOR a des
risques difficiles a quantifier mais qui ne
peuvent étre ignorés.

Des événements de type accidentel, tels
que catastrophes naturelles ou attaques
terroristes, peuvent causer des domma-
ges importants. Ce type de risques af-
fecte en premier lieu les opérations Non-
Vie. Toutefois, en cas d'accidents
corporels en grand nombre, on ne peut
exclure la possibilité de pertes pour les
réassureurs Vie. Cela s'applique plus
particulierement aux traités de réassu-
rance collectifs couvrant des personnes
qui travaillent dans le méme endroit.

Dans le cas d'un tremblement de terre
trés important avec de nombreuses vic-
times, les pertes générées en Vie et
Non-Vie se cumuleraient éventuellement
avec des pertes financieres liées a la
réaction éventuelle des marchés finan-
ciers (taux d'intérét, taux de change,
cours de bourse).

SCOR prend en compte dans son mo-
deéle interne l'effet de la diversification
entre les marchés Vie et Non-Vie en
paramétrant la dépendance entre ces
deux risques.
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En outre, la capacité pour SCOR d'ac-
croitre ses portefeuilles dans les deux
pbles de Réassurance Vie et Non-Vie
peut étre soumise a des facteurs exter-
nes tels que les risques économiques et
les risques politiques.

Risques économiques

Les risques économiques résultent d'un
affaiblissement de la croissance écono-
mique ou d'une récession sur les princi-
paux marchés. Cela peut notamment
mener les ménages a souscrire moins
d'assurance, a suspendre certains paie-
ments de primes ou a résilier plus t6t que
prévu les contrats d'assurance sous-
jacents des traités existants.

SCOR fait face a ce type de risque grace
& une forte diversification a I'échelle
mondiale et par un renforcement de sa
position dans les marchés émergents.

Risques politiques

Ces risques caractérisés par une insta-
bilité politique dans certains pays sont
particulierement significatifs pour le dé-
veloppement d'activités commerciales
sur des marchés émergents. Dans de
tels pays, des changements substantiels
en termes de réglementation, notam-
ment de nature fiscale ou commerciale,
ne peuvent étre écartés.

SCOR limite de tels risques en poursui-
vant une politique prudente d'expansion
sur certains marchés.



4.2

Nous sommes exposés a des pertes

FACTEURS DE RISQUE

en raison d'événements catastrophiques

Comme tous les réassureurs, nos résul-
tats d'exploitation et notre situation fi-
nanciére peuvent, comme par le passé,
étre affectés de maniere négative par
des catastrophes d'origine naturelle ou
humaine donnant lieu & des demandes
d'indemnisation en vertu de couvertures
de Réassurance Non-Vie et Vie. Les ca-
tastrophes peuvent provenir de divers
événements tels qu'ouragans, tempétes,
tremblements de terre, gréle, hivers ri-
goureux, incendies et explosions. En
2004 et 2005, SCOR, comme la plupart
des autres réassureurs, mais dans une
proportion moindre du fait de sa politique
de souscription, a été affecté par la mul-
tiplication exceptionnelle de catastro-
phes naturelles, notamment des oura-
gans majeurs aux Etats-Unis, au Mexique
et dans les Caraibes en 2004 et 2005
et de nombreux typhons au Japon en
2004. En 2006, le Groupe n'a pas subi
de pertes majeures dues a des catastro-
phes naturelles. En 2007, le Groupe a
annoncé qu'il évaluait la charge techni-
que, avant impdt, de la tempéte Kyrill des
18 et 19 janvier 2007 entre EUR 25 et
30 millions. La principale exposition du
Groupe au risque de catastrophe natu-
relle concerne essentiellement les trem-
blements de terre notamment au Japon,
a Taiwan, au Canada, au Portugal, au
Mexique, en Israél, au Chili, en ltalie et en
Turquie, ainsi que les tempétes et les
autres phénomenes d'ordre climatique
en Europe, notamment les inondations,
en Asie et a un degré moindre aux
Etats-Unis.

La fréquence et la gravité de ces événe-
ments, particulierement des catastro-
phes naturelles, sont par nature imprévi-
sibles. Limprévisibilité inhérente a ces
événements rend les projections et les
évaluations des risques incertaines pour
une année donnée. Par conséquent, la
charge de nos sinistres peut varier de
maniere significative d'une année a
l'autre, ce qui peut avoir un impact impor-
tant sur notre profitabilité et notre situa-

tion financiere. De plus, en fonction de la
fréquence et de la nature des sinistres,
de la rapidité avec laquelle les réclama-
tions sont formulées et des stipulations
des polices concernées, il est possible
que nous soyons amenés a verser des
indemnités importantes. Il se peut que
nous soyons contraints de financer ces
obligations en liquidant des investisse-
ments dans des conditions de marché
défavorables ou en levant des fonds a
des conditions financieres défavorables.
Ces éléments sont susceptibles d’avoir
des conséquences significatives sur no-
tre situation financiere.

Nous avons réussi & gérer notre exposi-
tion aux catastrophes en pratiquant une
politique de souscription sélective, no-
tamment en limitant notre exposition a
certains événements désormais fré-
quents dans le Golfe du Mexique (pour
plus d'informations sur notre politique de
souscription sélective, se reporter au
Paragraphe 9.2.1.1 (a)), en surveillant
I'accumulation des risques par zone géo-
graphique (pour plus d'informations a
ce sujet, se reporter au Paragraphe
9.2.1.1 (b) et au Paragraphe 20.2.5. -
Annexes aux états financiers consolidés
—Note 28 : Dépendance de la Société a
I'égard de certains facteurs de risque) et
en rétrocédant une partie de ces risques
a d'autres réassureurs (rétrocessionnai-
res) sélectivement choisis sur la base de
leur forte solvabilité financiere (pour plus
d'informations sur la politique de rétro-
cession du Groupe, se reporter au
Paragraphe 9.2.1.1 (d)). Il ne peut étre
garanti que de telles mesures, y compris
la gestion de 'accumulation des risques
par zone géographique ou la rétroces-
sion, seront suffisantes pour nous proté-
ger contre des pertes importantes liées
a des catastrophes, ou encore que la ré-
trocession demeurera possible a des ta-
rifs commercialement acceptables. Bien
que nous nous efforcions de limiter notre
exposition a des niveaux acceptables, il
est possible que plusieurs événements

catastrophiques concomitants puissent
avoir un effet significatif défavorable sur
nos actifs, notre résultat d’exploitation et
notre situation financiere. Pour mieux
appréhender nos expositions possibles,
nous avons renforcé nos modélisations
de notre exposition aux catastrophes
naturelles en adoptant le modéle Eqecat
courant 2005 puis le modele RMS au
cours de I'année 2006 (pour plus d'infor-
mations sur le suivi du risque effectué
grace a Eqecat, se reporter au
Paragraphe 9.2.1.1 (b)). Enfin, depuis
aolt 2007, le Groupe dispose d'une li-
cence du modele AIR qui compléte et
renforce nos capacités d'analyses dans
le domaine des expositions aux événe-
ments naturels.

Dans le contexte actuel des marchés de
rétrocession, nous avons considéré que la
promotion d'un nouveau Cat Bond serait
une solution financiere rentable et sécuri-
sée permettant de compléter notre pro-
tection financiére. Le 21 décembre 2006,
SCOR a conclu un accord pluriannuel de
rétrocession de dommages catastrophes
avec Atlas Reinsurance Il pl.c. (“Atlas 11I”).
Atlas Ill est une entité dédiée (SPRYV,
Special Purpose Reinsurance Vehicle)
de droit irlandais destinée a fournir une
couverture de EUR 120 millions de rétro-
cession additionnelle pour SCOR et ses
filiales. Cet accord de rétrocession est en-
tierement financé par les fonds regus par
Atlas Ill dans le cadre de 'émission d'une
obligation catastrophe (“Cat Bond”) en-
tierement souscrite par des investisseurs
institutionnels. Ce Cat Bond fournit une
couverture dans le cadre d'un deuxieme
événement ou d'un événement subsé-
quent de type Tempéte Europe ou
Tremblement de terre Japon. Ce Cat Bond
accroit la diversification des sources de
rétrocession du Groupe et élargit la visibi-
lité de notre programme de rétrocession a
une période de trois ans. Poursuivant cette
stratégie de diversification des sources
de rétrocessions, SCOR a procédé a
I'émission d'un nouveau Cat Bond par
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Atlas Reinsurance IV Ltd. (“Atlas IV”) en
date du 29 novembre 2007 pour une du-
rée de trois ans et un mois. Atlas IV est
une entité dédiée (SPRV, Special Purpose
Reinsurance Vehicle) de droit irlandais
destinée a fournir une couverture de
EUR 160 millions de rétrocession addi-
tionnelle pour SCOR et ses filiales. De
caractéristiques sensiblement identiques
a celles dAtlas lll, ce Cat Bond fournit une
couverture (pour une durée de trois ans et
un mois) dans le cadre d'un premier évé-
nement de type “Tempéte Europe” ou
“Tremblement de terre Japon”.

4.3

Avec l'acquisition de Converium, le
Groupe hérite d'un Cat Bond (“Helix”) lui
procurant une couverture a hauteur de
USD 100 millions pour un deuxieme
évenement ou événements 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 d'une durée de quatre ans avec
JP Morgan. Gréce a cet accord, le Groupe
bénéficiera d'une couverture d'un montant

deUSD 100 millions,plusEUR 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.

La concentration géographique des ris-
ques d'assurance est présentée au
Paragraphe 20.2.5 — Annexe aux états
financiers consolidés — Note 28:
Dépendance de la Société a 'égard de
certains facteurs de risque.

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 consé-
quences d'attaques terroristes. Ces ris-
ques, dont l'attaque du 11 septembre
2001 aux Etats-Unis a démontré I'am-
pleur potentielle, peuvent atteindre tant
les personnes que les biens. L'attaque du
11 septembre 2001 sur le World Trade
Center (“WTC”) s'est initialement traduite
pour le Groupe par la constitution de pro-
visions en tant que réassureur, évaluées
sur la base de 'hypothese que l'attaque
sur les deux tours du WTC a constitué un
événement unique et non deux événe-
ments selon les termes de la police d'as-
surance applicable émises au profit des
bailleurs du WTC et autres personnes.

Le 6 décembre 2004, un jury de I'Etat de
New York (le “Jury”) a déterminé que
I'attaque du WTC engageait Allianz, no-
tre cédante, sur la base de deux événe-
ments distincts en application de la poli-
ce d'assurance qu'elle avait émise.

En revanche, le Jury n'a pas déterminé le
montant des dommages dus par les assu-
reurs. Une procédure distincte d'évaluation
supervisée par un tribunal a été¢ mise en
place et est toujours en cours afin de dé-
terminer le montant dd par les assureurs
pour les dommages résultant de la des-
truction des tours du WTC. En attente de
l'achievement de la procédure d'évaluation,

nous avions déterminé qu'il serait prudent
d'augmenter notre niveau de provisions sur
la base des estimations des experts nom-
més par les assureurs ainsi que par notre
cédante. Le montant brut des provisions
est ainsi passé d'USD 355 millions au
31 décembre 2003 a USD 422 millions
au 31 décembre 2004 et le montant net
de rétrocession d'USD 1675 millions a
USD 193,5 millions. Ces montants n'ont
pas évolué de facon significative en 2005.
En 2006, compte tenu des décisions pri-
ses au cours de la procédure d'évaluation,
SCOR a porté le montant de sa charge
brute estimée a USD 480 millions et en
neta USD 215 millions. Ces provisions ont
été relevées en 2007 de USD 70 millions
en brut, soit USD 32 millions en net et
SCOR continue a évaluer de facon conti-
nue le montant de ses provisions au regard
de I'évolution des procédures en cours. En
outre, la Société a émis deux lettres de
crédit pour un montant global de
USD 145 320 000 au profit dAllianz le
27 décembre 2004, tel que requis par
Allianz pour garantir le paiement a la cé-
dante si le verdict du Jury n'était pas infir-
mé par la Cour dAppel Fédérale pour le
Deuxieme Circuit ou si le processus d'éva-
luation mis en place sous le contréle d'un
tribunal en 2005 conduisait & une aug-
mentation des sommes a payer dans le
futur.
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Il a été fait appel devant la Cour d’Appel
Fédérale pour le Deuxieme Circuit (U.S.
Court of Appeals for the Second
Circuit) du verdict du Jury indiquant que
l'attaque sur le WTC constituait deux
événements distincts et non pas un seul
événement selon les termes de la police
d'assurance de notre cédante. Le 18 oc-
tobre 2006, la U.S. Court of Appeals for
the Second Circuit a confirmé le verdict
rendu par le Jury selon lequel 'attaque
des tours du WTC constituait deux évé-
nements distincts selon les termes de la
police d'assurance dommage émise par
Allianz. Notre cédante a formé un re-
cours contre la décision de la U.S. Court
of Appeals for the Second Circuit.

En milieu d'année 2006, certains locatai-
res du WTC ont intenté une action de-
vant la Cour de I'Etat de New York afin
qu'il soit déclaré que le transfert partiel
des droits a reconstruction du WTC au
profit du Port Authority of New York &
New Jersey (le “Port Authority”) n'af-
fecterait pas l'obligation des assureurs,
au titre de la police d'assurance domma-
ges, dindemniser & hauteur des colts de
remplacement toute reconstruction en-
treprise par le Port Authority.

Allianz a finalement accepté le 23 mai
2007 un compromis de réglement qui
non seulement entérine le transfert partiel



du droit & indemnités déja effectué au
Port Authority et susceptible d'étre réitéré
a toutes autres tierces personnes que
celui-ci désignerait, ainsi que le transfert
des droits restants par Silverstein
Properties, mais encore qui stipule un
montant de versements qui, dans le cadre
de 'application des termes de la police,
excede les estimations en cours du panel
d'experts. SCOR a estimé que I'accord si-
gné par Allianz le 23 mai 2007 (i) ne res-
pectait pas les termes et conditions du
certificat de réassurance entre SCOR et
Allianz, (i) allait au-dela des dispositions
contractuelles et (jii) contenait des élé-
ments de reglements ex gratia. SCOR a
demandé la soumission de ce litige a
l'arbitrage.

La procédure arbitrale est en cours et il
est prévu qu'elle s'achéve en janvier
2009.

Se reporter au Paragraphe 20.2.6. —
Faits exceptionnels et litiges, pour une
description de la situation des conten-
tieux sur le WTC.

Aprés les événements du 11 septembre
2001, nous avons adopté des regles de
souscription visant a exclure ou a limiter
I'exposition au risque de terrorisme dans
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nos contrats de réassurance, en particu-
lier pour les pays ou pour les risques
considérés comme les plus exposés.
Cette politique ne concerne toutefois
que les contrats conclus postérieure-
ment & son entrée en vigueur. En outre,
sa mise en place n'a pas toujours été
possible, notamment sur nos principaux
marchés. Ainsi, dans certains pays euro-
péens, les autorités compétentes ne per-
mettent pas I'exclusion du risque de ter-
rorisme des polices d'assurance. En
raison de ces contraintes réglementaires,
nous avons activement soutenu la créa-
tion de groupements impliquant les ac-
teurs des marchés de l'assurance et de
la réassurance ainsi que les autorités pu-
bliqgues afin de mutualiser les risques
terroristes entre les membres de ces
groupements. Nous participons ainsi aux
pools qui ont été créés dans certains
pays tels que la France (GAREAT), lAlle-
magne (Extremus), et les Pays-Bas
(NHT), ce qui nous permet d'avoir des
engagements limités et connus. Aux
Etats-Unis, le Terrorism Risk Insurance
Act (“TRIA”) voté en novembre 2002
pour 3 ans, prolongé jusqu'au 31 décem-
bre 2007 par le Terrorism Risk Insurance
Extension Act (“TRIEA”), a été reconduit
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pour 7 ans jusquau 31 décembre 2014
par le Terrorism Risk Insurance Program
Reauthorization Act (“TRIPRA”). Il ins-
taure un programme d'aide fédérale ayant
pour but d'aider les compagnies d'assu-
rance a couvrir les réclamations liées a
des sinistres dus & des actions terroristes
a venir. TRIPRA exige que les actes ter-
roristes puissent étre couverts par les as-
sureurs. Malgré TRIPRA, le marché amé-
ricain reste exposé & certains risques
significatifs en la matiére. Le Groupe
controle donc tres strictement son expo-
sition sur le marché U.S, notamment du
fait de I'obligation d'assurance ainsi créée
par la loi. En dehors des obligations décri-
tes ci-dessus, le Groupe réassure parfois
des risques de terrorisme, généralement
en limitant par événement et par année
d'assurance la couverture accordée a ses
clients au titre de sinistres causés par des
actes de terrorisme.

Par conséquent, de nouveaux actes de
terrorisme, que ce soit aux Etats-Unis ou
dans d'autres pays, pourraient entrainer
des réglements de sinistres importants
et affecter significativement notre résul-
tat d'exploitation, le résultat de notre ac-
tivité, notre situation financiere et notre
rentabilité future.

Nous pourrions subir des pertes du fait de notre

exposition au risque de pollution environnementale
et aux conséquences de la présence d’amiante

Comme d'autres réassureurs, nous som-
mes exposés au risque de pollution envi-
ronnementale et aux conséquences de la
présence d’amiante, notamment aux
Etats-Unis. Aux termes des contrats
conclus avec nous, les assureurs ont
l'obligation de nous informer de tout sinis-
tre, méme potentiel, dont ils ont connais-
sance. Cependant, les déclarations de si-
nistres potentiels relatifs a 'environnement
et a l'amiante que nous recevons de leur
part sont généralement imprécises car
I'assureur initial n'a pas toujours procédé
a I'évaluation du risque au moment ou il
nous déclare le sinistre. Du fait de ces
imprécisions, des incertitudes entourant

I'étendue de la couverture des polices
d'assurance, 'éventuel plafonnement de
certaines réclamations, le nombre de ces
sinistres spécifiques et les nouvelles
théories en matiere de responsabilité de
l'assureur et de I'assuré, nous ne pouvons,
a linstar des autres réassureurs, évaluer
que de maniere trés approximative notre
exposition potentielle aux sinistres envi-
ronnementaux ou causés par 'amiante,
déclarés et non déclarés. En 2007, SCOR
a amélioré son provisionnement pour les
risques liés a 'amiante et aux risques en-
vironnementaux notamment grace a la
réalisation de commutations portant sur
des affaires susceptibles de générer des

sinistres de cette nature. Le ratio des pro-
visions ramené a la cadence annuelle de
paiement des sinistres s'établit & environ
15 & fin 2007. Ce ratio rapporte le mon-
tant des réserves liées aux risques
d'amiante et de pollution a la moyenne
des paiements effectués sur les trois der-
nieres années, a l'exclusion des transac-
tions réalisées dans le cadre de commu-
tations. Le montant des provisions pour
ces risques et le nombre et le montant
des sinistres qui y sont liés sont exposés
au Paragraphe 20.2.6 — Annexe aux états
financiers consolidés — Note 28:
Dépendance de la Société a 'égard de
certains facteurs de risque.

DOCUMENT DE REFERENCE SCOR 2007 13




Cependant, au regard de ['évolution de
I'environnement juridique y compris celle
du droit de la responsabilité civile et de la
jurisprudence, I'évaluation du co(t final
des sinistres causés par la présence
d’amiante ou par la pollution environne-
mentale pourrait augmenter dans des
proportions incertaines. Différents fac-
teurs sont susceptibles d'accroitre notre
exposition aux conséquences de la pré-
sence d'amiante, tels que l'augmentation
du nombre de demandes d'indemnisation
déposées ou des personnes susceptibles
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d'étre visées par ces demandes. Cette
évaluation est rendue d'autant plus déli-
cate que les demandes d'indemnisation
relatives aux risques d'amiante et de pol-
lution environnementale sont souvent
l'objet d'un reglement a longue échéance.
Dans ces conditions, il nous est difficile
d'évaluer le montant des provisions a
constituer pour ces risques de sinistres.
Nous nous basons donc sur des évalua-
tions de marché des survival ratios pour
constituer nos provisions, bien que les
données actuellement disponibles por-

tent, en ce qui concerne le marché amé-
ricain, sur des années de souscription
anciennes pour lesquelles nous ne som-
mes pas significativement exposés.

Du fait de ces imprécisions et incertitu-
des, il n'est pas exclu que nous soyons
amenés a régler des sinistres importants
relatifs a 'environnement et a 'amiante,
ce qui pourrait affecter notre résultat
d'exploitation, le résultat de notre activité,
notre situation financiere et notre profi-
tabilité future.

Si nos provisions se révélaient étre insuffisantes,

notre revenu net, notre reésultat d’exploitation
et notre situation financiére pourraient en étre affectés
de maniere négative

Dans le cadre de notre activité Non-Vie,
nous sommes tenus de maintenir des
provisions & un niveau permettant de
couvrir le montant estimé de nos enga-
gements propres et les frais de gestion
de sinistres pour les sinistres déclarés et
non déclarés, a la fin de chaque exercice,
nets des estimations de récupération et
de recours. Nos provisions sont consti-
tuées sur la base d'une part des informa-
tions qui nous sont fournies par les com-
pagnies d'assurance, et en particulier du
niveau de leur provisionnement et d'autre
part sur notre connaissance des risques,
des études que nous effectuons et des
tendances que nous observons régulie-
rement. En ce qui concerne 'activité Vie,
nous sommes tenus de disposer de pro-
visions adéquates pour couvrir nos enga-
gements en tenant compte des prévi-
sions de rendement des investissements
et des taux de mortalité, de morbidité, de
résiliation des polices et d'autres hypo-
theses. Dans nos activités Non-Vie, I'éta-
blissement des provisions et la tarifica-
tion des polices sont aussi fonction de
certaines hypotheéses ou informations en
provenance de tiers qui, si elles s'averent
erronées, seront susceptibles d'affecter
nos résultats. Méme si nous avons la
possibilité d'auditer les compagnies qui

nous cedent leurs risques, et malgré nos
contacts fréquents avec celles-ci, nous
restons cependant dépendants de I'éva-
luation du risque par ces compagnies
dans notre politique de constitution de
provisions, et ce particulierement s'agis-
sant des risques afférents & des deman-
des d'indemnisation.

Les incertitudes inhérentes a l'estimation
des provisions sont accrues pour les réas-
sureurs en raison des délais importants
qui s'écoulent souvent entre la survenance
d'un dommage, la déclaration a l'assureur
primaire et, finalement, au réassureur, le
paiement par I'assureur primaire des som-
mes dues du fait de ce dommage et le
dédommagement consécutif par le réas-
sureur, ainsi que par les pratiques diver-
gentes en matiére de provisions entre les
sociétés cédantes et 'évolution de la juris-
prudence, spécialement aux Etats-Unis.

De plus, nous subissons une exposition
significative & un certain nombre de fac-
teurs pour lesquelles 'on sait qu'un pro-
visionnement maitrisé est particuliere-
ment difficile du fait que certaines de
nos activités sont a déroulement long,
notamment les accidents du travail, la
responsabilité civile générale ou les si-
nistres liés a la pollution environnemen-
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tale ou a la présence d'amiante.
Concernant ces sinistres, il s'est avéré
nécessaire dans le passé de réviser I'ex-
position potentielle au risque et, par
conséquent, de réviser lesdites provi-
sions. L'évolution des lois, des regle-
ments, de la jurisprudence et des théo-
ries doctrinales ainsi que les
développements dans les litiges de
“class action”, particulierement aux
Etats-Unis, ajoutent aux incertitudes in-
hérentes aux sinistres de cette nature.

Nous revoyons annuellement nos métho-
des de provisionnement et le montant de
nos provisions et effectuons si nécessaire
des audits de portefeuille. Si nos provi-
sions s'avéraient insuffisantes pour cou-
vrir les sinistres aprés prise en compte
des rétrocessions disponibles, nous se-
rions amenés a augmenter nos provisions
et a constater une charge qui pourrait
avoir un effet défavorable significatif sur
notre situation financiere et notre résultat
net consolidé. Nous avons renforcé nos
provisions a plusieurs occasions en 2002
et 2003 & la suite de revues actuarielles
internes et externes approfondies. Lors
de l'arrété des comptes au 30 septembre
2003, le Groupe a augmenté ses provi-
sions techniques de EUR 297 millions.



La grande majorité de ces provisions sup-
plémentaires, d'un montant de
EUR 290 millions, était liée a des pertes
émanant des activités souscrites par
SCOR US. Corporation et Commercial
Risk Partners (“CRP”) pendant la période
allant de 1997 a 2001. Ces provisions
techniques additionnelles concernent es-
sentiellement des lignes de métier qui ont
été placées en run-off depuis 2002, telles
que les buffer layers et le program busi-
ness, ou qui ont été significativement ré-
duites tels que les accidents du travail.
Depuis 2003, nous n'avons pas eu a pro-
céder a de nouveaux renforcements de
provisions aussi significatifs et les ajuste-
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ments effectués sont restés dans le cadre
normal de la gestion de 'ensemble des
provisions des différents segments.
SCOR a acquis Revios en 2006 et
Converium en 2007, son niveau total de
provisions passant ainsi de
EUR 9 741 millions au 31 décembre
2005 & EUR 13 937 millions au 31 dé-
cembre 2006 et EUR 19 192 millions au
31 décembre 2007. Si le Groupe devait
de nouveau augmenter ses provisions
dans le futur, cela pourrait significative-
ment affecter le résultat et |a situation fi-
nanciere du Groupe.
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De plus, dans la mesure ou, a l'instar des
autres réassureurs, nous n'évaluons pas
spécifiquement chacun des risques as-
surés au titre des traités de réassurance,
nous sommes en grande partie dépen-
dants des décisions initiales de souscrip-
tion prises par les cédantes. Nous sup-
portons le risque que les cédantes aient
sous-évalué les risques réassurés et que
les primes qui nous ont été cédées ne
compensent pas parfaitement les ris-
ques que nous supportons. Pour atté-
nuer ce risque, nous réalisons réguliere-
ment des visites auprés de nos cédantes
et effectuons des audits de portefeuille
de notre activité.

Nos résultats pourraient étre affectés par l'incapacité

de nos cédantes/rétrocessionnaires ou d'autres membres
des groupements auxquels nous participons a remplir
leurs engagements et par la possibilité de rétroceder

des engagements a des conditions commerciales

acceptables

Nous transférons a des rétrocessionnai-
res par le biais de contrats de rétroces-
sion une partie de notre exposition a
certains risques. Ceux-ci prennent alors
en charge une partie des pertes et char-
ges liées a des sinistres contre le verse-
ment d'une partie des primes. Lorsque
nous rétrocédons des risques, nous res-
tons engagés au titre de ceux-ci si le ré-
trocessionnaire ne peut remplir ses obli-
gations. Nous supportons en outre un
risque financier en souscrivant des ris-
ques sur la base de retenues de primes
dans le cadre de notre activité. Ainsi, I'in-
capacité de nos cédantes/rétrocession-
naires a remplir leurs engagements fi-
nanciers pourrait affecter notre résultat
d'exploitation et notre situation financié-
re. Nous examinons périodiquement la
situation financiere de nos cédantes/ré-
trocessionnaires. Leur solidité financiére
peut s'étre détériorée au moment ou il
leur est demandé de payer les montants
dus, ce qui peut intervenir de nombreu-
ses années aprés la conclusion du

contrat. Les créances pour lesquelles
une perte est considérée comme proba-
ble font l'objet d'une dépréciation dans
les comptes. En outre, dans la mesure ou
nos rétrocessionnaires appartiennent au
méme secteur d'activité, les événements
survenant dans ce secteur sont suscep-
tibles d'affecter la situation de 'ensem-
ble de ces acteurs.

Pour atténuer ces risques, nous menons
une politique prudente de sélection de
nos rétrocessionnaires. Par ailleurs, une
partie des créances sur nos rétroces-
sionnaires est garantie par des lettres de
crédit ou des dépbts de nos rétroces-
sionnaires. Le Paragraphe 9.2.1.1 (d)
décrit la fagon dont nous contrélons nos
programmes de rétrocession.

Par ailleurs, nous cherchons a réduire
notre dépendance vis-a-vis de la rétro-
cession traditionnelle en recourant a des
accords de rétrocession alternatifs. Ainsi,
le 21 décembre 2006, nous avons

conclu un accord pluriannuel de rétro-
cession de dommages catastrophes
avec Atlas Ill, une entité dédiée de droit
irlandais financée par 'émission d'un Cat
Bond et destinée a fournir une couver-
ture de EUR 120 millions de rétroces-
sion additionnelle pour SCOR et ses fi-
liales dans le cadre d'un deuxiéme
événement ou d'un événement subsé-
quent de type Tempéte Europe ou
Tremblement de terre Japon et dont les
pertes sont déterminées par un modéle
sur une période courant du 1¢ janvier
2007 au 31 décembre 2009. Poursuivant
cette stratégie de diversification des
sources de rétrocessions, SCOR a pro-
cédé al'émission d'un nouveau Cat Bond
(Atlas IV) en date du 29 novembre 2007
pour une durée de trois ans et un mois.
Atlas IV est une SPRV de droit irlandais
destinée a fournir une couverture de
EUR 160 millions de rétrocession addi-
tionnelle pour SCOR et ses filiales. De
caractéristiques sensiblement identiques
a celles d'’Atlas Ill, ce Cat Bond fournit
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une couverture (pour une durée de trois
ans et un mois) dans le cadre d'un pre-
mier événement de type Tempéte Europe
ou Tremblement de terre Japon.

Avec l'acquisition de Converium, le Groupe
hérite d'un Cat Bond, Helix, lui procurant
une couverture & hauteur de USD 100
millions pour un deuxieme événement ou
évenements subséquents de type Tempéte
Europe, Tremblement de Terre Japon,
Ouragans ou Tremblements de Terre US,

4.7

Le 3 mars 2008, SCOR a annoncé que
SCOR Global Life avait conclu un swap de
mortalité d'une durée de quatre ans avec
JP Morgan. Gréce a cet accord, le Groupe
bénéficiera d'une couverture d'un montant
deUSD 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,

fortement concurrentiel

La Réassurance Non-Vie est un secteur
d'activité fortement concurrentiel. Notre
positionnement sur le marché de la réas-
surance dépend de plusieurs facteurs,
tels que la perception de la solidité finan-
ciere du réassureur par les agences de
notation, I'expertise en matiére de sous-
cription, la réputation et I'expérience dans
les secteurs considérés, la juridiction
sous laquelle le réassureur pratique son
activité, les primes facturées ainsi que les
autres modalités de réassurance propo-
sées, les services offerts et la rapidité de
remboursement des sinistres. Sur les
marchés francais, européens, américains,
asiatiques et sur d'autres marchés inter-
nationaux, nous sommes en concurrence
avec de nombreux réassureurs locaux et
internationaux, dont certains ont une part
de marché supérieure a la notre, des res-
sources financiéres plus importantes et
bénéficient dans certains cas de meilleu-
res notations par les agences de notation

4.8

Les variations des taux d'intérét peuvent
avoir des incidences sur les rendements
de nos investissements obligataires,
ainsi que sur la valeur de marché et le
niveau des plus ou moins-value corres-
pondant aux titres obligataires détenus
en portefeuille. Les taux d'intéréts sont
trés sensibles a un certain nombre de
facteurs externes comme notamment

financiere. En 2006 et 2007, le groupe
SCOR a renforcé sa position concurren-
tielle sur ses marchés stratégiques grace
a lacquisition de Revios en novembre
2006, créant ainsi un réassureur Vie de
premier rang et a l'acquisition de
Converium en aolt 2007.

Lorsque la capacité de réassurance est
supérieure a la demande de la part des
compagnies cédantes, nos concurrents,
dont certains ont une meilleure notation
financiere que la notre, peuvent étre
mieux placés pour conclure de nouveaux
contrats et gagner des parts de marché a
notre détriment. De 2003 a mi 2005, no-
tre niveau de notation a significativement
affecté notre position concurrentielle. Les
relevements de notation de la part de
Standard & Poor's, AM Best, Moody's et
Fitch intervenus respectivement le
1¢"ao0t 2005, le 8 septembre 2006, le
13 octobre 2006 et le 20 novembre 2006

Nous devons faire face aux risques
portant sur notre portefeuille investi en

les politiques monétaires et budgétaires
ainsi que I'environnement économique et
politique national et international.

En période de baisse des taux d'intéréts,
les produits d'assurance sur la Vie et pro-
duits d'épargne a prime périodique, y com-
pris les produits d'épargne a prime périodi-
que investis en instruments de taux (“fixed
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Nous participons a divers groupements
d'assureurs et de réassureurs ayant pour
but de mutualiser certains risques (en
particulier les risques terroristes) entre
les membres du groupement. En cas de
défaillance complete d'un membre d'un
groupement, nous pourrions étre ame-
nés a supporter une partie des engage-
ments et obligations de ce membre
défaillant, ce qui pourrait affecter notre
situation financiere.

Nous opérons dans un secteur d’activité

nous ont permis de retrouver une position
concurrentielle bien plus favorable que
précédemment sur nos principaux mar-
chés. Toutes ces agences de notations
ont confirmé cette notation A- a lissue de
I'accord en vue d'un rapprochement entre
SCOR et Converium annoncé le 10 mai
2007. Le 1" mars 2007, Standard & Poor's
a relevé la notation de Converium a A-
“perspective stable’, SCOR ayant annon-
cé le 19 février 2007 qu'elle détenait
32,9% du capital de Converium.
Le 10 mai 2007, Standard & Poor's a
confirmé que la notation de SCOR ne
sera pas affectée par 'Offre sur Converium
(telle que définie au Paragraphe 5.2.1 du
présent Document de Référence), le
11 mai 2007 Moody's a confirmé la nota-
tion A3 “perspective stable” de SCOR.
AM Best et Fitch ont respectivement
confirmé la notation de SCOR et relevé la
notation de Converium les 20 et 24 ao(t
2007.

obligations

annuities”) de SCOR Life U.S.Re Insurance
Company (“SCOR Life U.S”) sont sus-
ceptibles de devenir relativement plus at-
tractifs pour les consommateurs, ce qui
peut avoir pour effet une augmentation du
volume des primes des produits a primes
variables et un accroissement du nombre
de polices d'assurance reconduites d'une
année sur lautre. Pendant de telles pério-



des, les revenus issus de nos investisse-
ments sont susceptibles de diminuer en
raison de la baisse concomitante des pro-
duits financiers dégagés par nos obliga-
tions qui seraient affectées par la baisse
des taux d'intérét.

En outre, la probabilité est plus élevée
que les obligations que nous détenons
soient remboursées, de fagon anticipée
ou non, dans la mesure ou les emprun-
teurs cherchent a emprunter a des taux
plus bas. En conséquence, nous pour-
rions étre amenés a réinvestir ces som-
mes dans des instruments financiers
affichant des taux d'intérét moins rému-
nérateurs. Pendant ces périodes de
baisse de taux, notre rentabilité est donc
susceptible de se détériorer en raison de
la réduction de I'écart entre les taux ac-
cordés aux assurés et les taux de rému-
nération de nos investissements.

A linverse, une augmentation des taux
d'intérét ainsi que les fluctuations des
marchés de capitaux pourraient aussi
conduire a des changements imprévus
dans les méthodes de rachat des fixed
annuities et d'autres produits de
Réassurance Vie, y compris les produits
fixed annuities de SCOR Life U.S. Cela
se traduirait par une sortie de trésorerie
rendant éventuellement nécessaire la
vente d'actifs & un moment ou le porte-
feuille serait négativement affecté par
'augmentation des taux d'intérét, ce qui
entrainerait des pertes.

Nous sommes également exposés aux
risques liés au marché des obligations.
La mauvaise situation financiére de cer-
tains émetteurs et la détérioration de
leur crédit peuvent rendre aléatoire leur
remboursement ou causer une forte
baisse du cours de leurs obligations, ce
qui affecterait la valeur de notre porte-
feuille de placement.

La gestion du risque de taux au sein du
Groupe s'effectue principalement a deux
niveaux. Au niveau de chaque entité,
nous prenons en compte la politique
d'adossement actif-passif et les regles
de congruence, les contraintes locales
réglementaires, comptables et fiscales.
Au niveau central, nous effectuons des
opérations de consolidation de I'ensem-
ble des portefeuilles afin d'identifier le
niveau global de risque et de
rendement.

Le Groupe dispose donc d'outils analyti-
ques lui permettant de piloter a la fois
son allocation stratégique et sa déclinai-
son locale.

L'analyse de la sensibilité aux variations
des taux d'intérét est effectuée sur une
base généralement mensuelle. Le
Groupe analyse I'impact d'un mouve-
ment important des taux d'intérét sur
I'ensemble des portefeuilles ainsi qu'au
niveau global. Il s'agit alors d'identifier la
perte latente en capital en cas de haus-
se des taux et de mettre en ceuvre ou

FACTEURS DE RISQUE

non une politique de couverture. On
mesure la moins-value latente instanta-
née pour une hausse uniforme de
100 points de base des taux ou en cas
de déformation de la structure par ter-
mes des taux d'intérét. La mesure
principale de risque retenue est la sen-
sibilité ou duration. L'analyse de 'impact
sur le portefeuille peut donner lieu a
des décisions de réallocation ou de
couverture.

Le risque de taux est piloté en continu
par le Groupe. Du fait d'une activité de
placement essentiellement & moyen ter-
me et assis sur 'adossement a la dura-
tion du passif, la rotation des portefeuilles
est modérée. Ainsi, la duration moyenne
au niveau du Groupe est relativement
stable ce qui permet une appréciation
rapide du risque.

Pour les échéances et taux d'intéréts des
actifs et passifs financiers et pour 'analy-
se de sensibilité des taux d'intérét, se re-
porter au Paragraphe 20.2.5.7 — Annexe
aux états financiers consolidés — Note
28 : Dépendance a I'égard de certains
facteurs de risques, Echéance et taux
d'intérét des actifs et passifs financiers et
Sensibilité aux taux de change et aux
taux d'intérét.

Le tableau ci-dessous présente certai-
nes informations essentielles sur le por-
tefeuille obligataire de SCOR au 31 dé-
cembre 2007 :

Valeur

Duration

Moins-values latentes obligataires en cas d’'une hausse instantanée

et uniforme de 100 points de base des taux d'intérét

(en EUR millions)

(en nombre d'années)

(en EUR millions)

7 8562

235

La répartition du portefeuille obligataire en fonction de la notation financiere de leurs émetteurs figure au Paragraphe 5.2 —
Principaux investissements réalisés au cours des 3 derniers exercices.

4.9

Nous devons faire face aux risques

portant sur notre portefeuille investi en actions

Nous sommes également exposés au
risque de valorisation des actions. Les
actions de sociétés cotées représentent
environ 7,5% de nos investissements au
31 décembre 2007. Une baisse généra-
lisée et durable des marchés actions
conduirait a devoir déprécier notre por-
tefeuille titres. Une telle dépréciation

pourrait affecter notre résultat d'exploita-
tion et notre situation financiére.

Les placements en actions sont considé-
rés comme une classe d'actifs a la fois
traditionnelle et stratégique pour le
Groupe. Il s'agit en effet de constituer et
de gérer un portefeuille de valeurs de

qualité et diversifié en vue d’'une appré-
ciation & moyen terme (horizon de place-
ment supérieur & 2 ans). Sont aussi
recherchées des valeurs offrant des
conditions de distribution de dividendes
élevés. L'approche est donc avant tout
fondamentale.
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L'exposition au marché actions s'effectue
aussi bien par des achats directs de titres
que par la souscription a des OPCVM.

Du fait d'une volatilité plus élevée que
nos placements obligataires, cette classe
d'actifs est suivie en continu. Toutes les
positions actions (actions en direct &
OPCVM) sont agrégées et la valorisation
est quotidienne. 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'aler-
te). Elle facilite de méme les décisions
d'arbitrage ou de réorganisation du
portefeuille.

Le risque actions est encadré et mesuré.
Il 'est encadré au niveau de I'exposition
du Groupe décidée par la direction gé-
nérale et revue régulierement en Comité
d'investissement (sur une base men-
suelle). Il est encadré aussi par une ex-
position maximum définie par valeur ou
par OPCVM et revue régulierement (l'ex-
position sur une valeur a large capitalisa-
tion sera généralement supérieure a
I'exposition sur une valeur de capitalisa-
tion moyenne). Les ratios d'emprise sur
OPCVM sont également revus
régulierement.

Au niveau de la mesure du risque, un
beta “actions” de 1 est généralement
retenu. Cette hypothése consiste a
considérer que I'ensemble du porte-
feuille varie d'une fagon homogéne et
de méme ampleur que le marché ac-
tions, ce qui se vérifie en moyenne. Le
Groupe a donc une mesure quotidienne
de la variation de la plus ou moins value
latente du portefeuille actions pour une
variation instantanée de plus ou moins
109% du marché actions.

Le tableau ci-dessous présente I'exposi-
tion du portefeuille actions tel qu'existant
au 31 décembre 2007 a une baisse uni-
forme de 10% des marchés actions :

Valeur du portefeuille
(En EUR millions)

Variation potentielle
(En EUR millions)

1424

1424

Voir également le Paragraphe 5.2 — Principaux investissements réalisés au cours des 3 derniers exercices et le Paragraphe
20.2.5.7 — Note 28 : Dépendance a I'égard de certains facteurs de risques, Sensibilité au risque sur actions.

410 La notation financiére joue un réle important
dans notre activité

Nos notations financieres sont revues
périodiqguement. Au cours de l'année
2003, les principales agences de nota-
tion ont revu nos notations financieres a
la baisse & plusieurs occasions et les ont
mises sous surveillance, notamment a la
suite de I'annonce du renforcement de
nos provisions techniques et du montant
de nos pertes au troisieme trimestre
2003. Ce contexte de notation défavo-
rable a significativement évolué puisque
notre notation financiere a été relevée
dans la catégorie A, par Standard &
Poor's, AM Best, Moody’s et Fitch res-
pectivement le 1¢" ao(t 2005, le 8 sep-
tembre 2006, le 13 octobre 2006 et le
20 novembre 2006. Toutes ces agences
de notations ont confirmé cette notation
A- a lissue de l'accord en vue d'un rap-
prochement entre SCOR et Converium
annoncé le 10 mai 2007. Le 1° mars
2007, Standard & Poor's a relevé la no-
tation de Converium a A- “perspective
stable’, SCOR ayant annoncé le 19 fé-
vrier 2007 qu'elle détenait 32,9% du

capital de Converium. Le 10 mai 2007
Standard & Poor’s a confirmé que la no-
tation de SCOR ne sera pas affectée par
I'Offre sur Converium (telle que définie
au Paragraphe 5.2.1 du présent
Document de Référence), le 11 mai
2007 Moody's a confirmé la notation A3
‘perspective stable” de SCOR. AM Best
et Fitch ont respectivement confirmé la
notation de SCOR et relevé la notation
de Converium les 20 et 24 aolt 2007.

Notre activité de Réassurance Vie et le
pole Business Solutions (facultatives) au
sein de SCOR Global P & C sont parti-
culierement sensibles & la perception
qu'ont les cédantes et nos clients de no-
tre solidité financiere et de notre nota-
tion. Il en va de méme pour notre activité
de réassurance Traités en Non-Vie sur
les marchés anglo-saxons. En outre, cer-
tains de nos traités de réassurance
contiennent des clauses de résiliation en
fonction de la notation.
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Le calendrier des modifications de notre
notation est particulierement important
pour notre activité car nos contrats ou
traités de l'activité Réassurance Non-Vie
au sein de SCOR Global P & C sont re-
nouvelés selon un calendrier précis au
cours de I'année. Ainsi par exemple aux
Etats-Unis, nos contrats et traités Non-
Vie sont généralement renouvelés les
1¢ janvier et 1° juillet,

Afin de prévenir les modifications de no-
tre notation financiére, nous entretenons
des relations étroites avec les principales
agences de notation. Ces relations pren-
nent la forme de contacts réguliers au
cours de l'exercice afin de leur exposer
nos résultats et notre situation financiere
et de réunions spécifiques en amont de
la mise en ceuvre de projets stratégiques
ou financiers, afin de s'assurer de leur
impact potentiel sur nos notations.

Cependant, un abaissement de la notation
pourrait affecter significativement notre
situation financiere et nos résultats.



411
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Une part significative de nos contrats contient des

dispositions relatives a la solidité financiere, qui pourraient
avoir un effet négatif sur notre portefeuille de contrats et
notre situation financiere

Certains de nos traités de réassurance,
notamment dans les pays scandinaves,
au Royaume-Uni, en Australie et aux
Etats-Unis contiennent des clauses rela-
tives a la solidité financiére et prévoient
des possibilités de résiliation anticipées
pour nos cédantes, lorsque notre nota-
tion est revue a la baisse, si notre situa-
tion nette passe sous un certain seuil ou
encore si nous procédons & une réduc-

tion de capital. La survenance de tels
événements pourrait ainsi donner 'occa-
sion a certaines cédantes de résilier
leurs engagements contractuels, ce qui
aurait un effet défavorable significatif,
quoique non quantifiable, sur notre situa-
tion financiere.

Par ailleurs, nos principales lignes de
crédit contiennent des engagements fi-

nanciers et des conditions relatives a
notre solidité financiere, dont le non-res-
pect est susceptible de constituer un cas
de défaut et pourrait entrainer, le cas
échéant, la suspension de ['utilisation
des lignes de crédit en cours et l'interdic-
tion de bénéficier de nouvelles lignes de
crédit, ce qui pourrait avoir dans certains
cas des conséquences négatives sur no-
tre situation financiere.

412 Nous devons faire face a des échéances
de trésorerie a court et moyen terme

Les principales sources de revenus de
nos activités de réassurance sont les pri-
mes, les revenus produits par nos inves-
tissements et les plus-values réalisées
alors que ces fonds sont en grande par-
tie utilisés pour payer les sinistres et les
dépenses y afférant ainsi que d'autres
colts opérationnels. Nos activités géneé-
rent un cash-flow substantiel car la plu-
part des primes sont regues préalable-
ment a la date a laquelle les sinistres
doivent étre payés. Ces cash-flows opé-
rationnels positifs ainsi que la partie du
portefeuille d'investissements détenue
directement en liquidités et par le biais
de valeurs mobilieres hautement liquides
nous ont depuis toujours permis de faire
face aux besoins de trésorerie de nos
activités opérationnelles.

Le Groupe a remboursé en 2007 deux
emprunts obligataires :

- SCOR a remboursé le 21 juin 2007, a
son échéance, un emprunt obligataire
non subordonné d'un montant de
EUR 200 millions, émis en 2002;

- Converium Finance SA aremboursé par
anticipation le 24 décembre 2007 des ti-
tres de créances subordonnés garantis,

échéance 2032, pour un montant de
USD 200 millions, émis en décembre
2002.

Pour mémoire, en juin 2004, nous avons
émis des obligations convertibles ou
échangeables en Actions Nouvelles ou
existantes (les “OCEANES”) au pair pour
un montant nominal de EUR 200 millions.
Le principal de ces OCEANEs sera exigi-
ble le 1¢ janvier 2010 et leurs porteurs ne
peuvent en exiger le remboursement
antérieurement a cette date. En raison de
cette caractéristique, ces OCEANEs
réduisent notre exposition au risque
d'échéance de trésorerie & court terme.

Nos autres emprunts obligataires ne
sont remboursables qu'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 caractéris-
tiques, ces autres emprunts obligataires
ne contribuent pas a notre exposition au
risque d'’échéance de trésorerie a court
ou moyen terme. Nos emprunts obliga-
taires sont présentés au Paragraphe
20.2.5.4 — Annexes aux états financiers
consolidés — Note 12: Dettes de
financement.

En dépit du niveau de trésorerie généree
par ses activités courantes, SCOR pour-
rait devoir recourir a des financements
externes, notamment en relation avec le
refinancement de la partie en numéraire
de I'Offre sur Converium (telle que défi-
nie au Paragraphe 5.2.1 du présent
Document de Référence).

Le montant d'éventuels recours a ces fi-
nancements externes dépendra, en pre-
mier lieu, du niveau de trésorerie dispo-
nible du Groupe.

Une partie significative de nos actifs en Vie
est nantie, soit pour garantir les lettres de
crédit obtenues auprés des banques pour
nous permettre de conclure des contrats
de réassurance avec des cédantes, soit
pour garantir le paiement des sinistres
déclarés par des cédantes. Ces engage-
ments s'élevent a EUR 2 923 miillions au
31 décembre 2007 (dontEUR 1 137 mil-
lions pour Converium).

Les conventions de crédit pour SCOR
ont été renouvelées en 2005 pour 3 ans.
Elles arrivent a échéance au 31 décem-
bre 2008. Nous approcherons nos ban-
ques partenaires avant 'été 2008 afin
de renégocier ces lignes de crédit.
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Nous avons mis en place en 2007 chez
Converium une nouvelle convention de
crédit syndiquée de USD 1 075 millions,
non collatéralisée, en remplacement
d'anciennes lignes collatéralisées de
Converium.

La trésorerie disponible des filiales du
Groupe peut ne pas étre transférable a
la Société en application des réglemen-
tations locales en vigueur, ainsi qu'en
raison des besoins de liquidités propres
a ces filiales.

Par ailleurs, 'acces a des financements
externes dépend d'un nombre important
d'autres facteurs que nous ne contrélons

pas pour la plupart d’entre eux, notam-
ment les conditions économiques géné-
rales, les conditions de marché et la per-
ception que les investisseurs ont de
notre secteur d'activité et de notre situa-
tion financiére. En outre, notre faculté de
lever de nouveaux financements dépen-
dra des stipulations des contrats de
crédit que nous avons déja conclus et de
notre notation financiére. Nous ne pou-
vons garantir que nous serons en mesu-
re d'obtenir des financements supplé-
mentaires ou d’en bénéficier a des
conditions commercialement accepta-
bles. Si nous n'y parvenons pas, la
poursuite de notre stratégie de dévelop-

pement commercial et notre situation fi-
nanciére en seraient significativement
affectées.

La position nette consolidée des actifs et
passifs ventilée par devise et pour 'analy-
se de sensibilité des taux de change du
Groupe est présentée au Paragraphe
20.2.5.7 — Annexe aux états financiers
consolidés — Note 28 : Dépendance de la
Société a 'égard de certains facteurs de
risque — Exposition aux fluctuations de
cours — Risque de change et Sensibilité
aux taux de change et aux taux d'intérét.

413 Nous devons faire face aux risques liés a I'évolution
des taux de change

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 l'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 résultats et nos fonds
propres d'une année sur l'autre.

Les fluctuations des taux de change
peuvent avoir des conséquences sur no-
tre résultat du fait de la conversion des
résultats en devises étrangeres ainsi que
d'une absence de congruence entre
passifs et actifs en devises étrangéres.

Leffet des fluctuations des taux de chan-
ge est limité, soit par la réalisation d'arbi-
trages au comptant, soit par la mise en

place de couvertures a terme. Au 31 dé-
cembre 2007, des ventes a terme de
devises ont été négociées pour un mon-
tant total équivalent 2 EUR 410 millions
et des achats & terme de devises ont été
mis en place pour un montant total équi-
valent a EUR 667 millions.

Par ailleurs, les fonds propres des entités
de notre Groupe localisées en Suisse, en
Amérique du Nord, en Grande-Bretagne
et en Asie sont exprimés dans une devi-
se autre que l'euro, en francs suisses, en
dollars américains ou canadiens ou en
livres sterling, notamment. Aussi, la mo-
dification des taux de change utilisés
pour convertir les monnaies étrangeres
en euros, en particulier la faiblesse du
dollar contre l'euro ces dernieres années,
a eu, et pourrait avoir dans le futur, un

impact négatif sur nos fonds propres
consolidés. Ainsi, durant 'année 2007, la
dépréciation du dollar par rapport a I'euro
a généré un écart de conversion négatif
dans les capitaux propres du Groupe de
EUR 161 millions contre un écart de
conversion négatif de EUR 57 millions
en 2006. Ces variations de la valeur des
fonds propres de nos filiales ne sont ac-
tuellement pas couvertes par le Groupe.

La position nette consolidée des actifs et
passifs ventilée par devise et pour 'ana-
lyse de sensibilité des taux de change du
Groupe est présentée au Paragraphe
20.2.6.7 = Annexe aux états financiers
consolidés — Note 28 : Exposition aux
fluctuations de cours — Risque de chan-
ge et Sensibilité aux taux de change et
aux taux d'intérét.

414 Nous avons di faire face aux difficultés financiéres
de nos filiales américaines Non-Vie

Les activités de nos filiales américaines
Non-Vie couvrent les activités courantes
et les activités en run-off. Ces activités en
run-off se sont détériorées principale-
ment en raison d'une augmentation de la
sinistralité au titre des exercices 1997 a
2001, des attaques terroristes du 11 sep-
tembre 2001 et des sinistres ayant af-

fecté les activités des accidents du travail
et de Crédit-Caution. Du fait des obliga-
tions réglementaires américaines relati-
ves a la solvabilité, nous avons da renfor-
cer les capitaux permanents de nos
filiales américaines au cours des exerci-
ces 2003, 2004 et 2005 en procédant &
des augmentations de capital pour un
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montant global de USD 402 millions ou
ades octrois de préts. Une augmentation
de capital additionnelle de notre princi-
pale filiale américaine de Réassurance
Non-Vie de USD 12 millions a été réali-
sée en 2006.



Au cours de 'année 2006, afin d'utiliser
plus efficacement les capitaux investis
dans les filiales américaines, nos activi-
tés Non-Vie ont été réorganisées afin
d'isoler la majorité des activités en run-
off des autres activités. Dans le cadre de
cette réorganisation, General Security
National Insurance Company (GSNIC),
société en run-off, est devenue une filiale
directe de SCOR suite a son acquisition
par cette derniere auprés de SCOR
Reinsurance Company pour une valeur
égale au montant des capitaux propres
de GSNIC (statutory capital and sur-
plus). Lancienne filiale de GSNIC,

415

General Security Indemnity Company of
Arizona (GSINDA), est devenue une fi-
liale directe de SCOR Reinsurance
Company. SCOR Reinsurance Company
et GSINDA sont les deux entités opéra-
tionnelles américaines en Non-Vie du
Groupe.

Suite a ces augmentations de capital, &
la gestion active des activités en run-off,
a une souscription controlée, a une ges-
tion prudentielle des frais et a la réorga-
nisation des entités Non-Vie américai-
nes, le total des actifs et les marges de
solvabilité de nos filiales américaines

FACTEURS DE RISQUE

étaient nettement supérieurs aux obliga-
tions réglementaires américaines au 31
décembre 2007.

Nos filiales américaines d'assurance et
de réassurance sont tenues de fournir
aux autorités des Etats ou elles sont
autorisées a exercer leurs activités des
rapports sur leur situation financiére pré-
parés conformément aux principes et
méthodes comptables prescrits par le
New York Insurance Department (NYID)
ou par les autres autorités de controle
des Etats fédérés ou elles ont leur
siege.

Nous faisons face a des risques liés a des évolutions

legislatives et reglementaires et des initiatives politiques,
legislatives, réglementaires ou professionnelles concernant
le secteur de la réassurance, y compris certaines enquétes
sur des commissionnements (“commissions contingentes”)
et sur certains traités de réassurance dits “traités finite risk”
ou de transfert alternatif de risques pourraient avoir des
conséquences défavorables sur notre activité

et notre secteur

A ce jour, nous sommes soumis a une
réglementation compléte et détaillée et
ala supervision des autorités de controle
des activités d'assurance et de réassu-
rance dans tous les pays ou nous exer-
cons nos activités. Toute évolution Iégis-
lative ou réglementaire pourrait affecter
la fagon dont nous conduisons nos acti-
vités, les produits que nous offrons ou
les montants que nous devons provision-
ner, y compris sur des sinistres déja dé-
clarés. Les autorités de contréle des ac-
tivités d'assurance et de réassurance ont
un large pouvoir administratif sur de
nombreux aspects du secteur de la réas-
surance et nous ne pouvons prédire nile
calendrier ni la forme d'éventuelles initia-
tives réglementaires. De plus, ces autori-
tés sont principalement attachées a la
protection des assurés plutdt qu'a celle
des actionnaires ou des créanciers.
Cette diversité de réglementations aux-
quelles nous sommes soumis sera ré-
duite apres la transposition de la directive

n°® 2005/68/CE du 16 novembre 2005
qui confere le controle d'une entreprise
de réassurance communautaire a la
seule autorité de contrle du pays dans
lequel cette entreprise a son siege so-
cial. En outre, au titre de cette directive,
une réglementation relative notamment
aux provisions techniques, aux marges
de solvabilité ainsi qu'aux fonds de ga-
rantie est applicable aux réassureurs
européens depuis le 10 décembre 2007,
dans les pays de I'Union européenne
sauf dans quelques pays dont notam-
ment la France ou la directive est en
cours de transposition. La directive fixe
des conditions minimales communes a
tous les FEtats membres de la
Communauté, laissant la faculté aux 1é-
gislateurs nationaux de fixer des exigen-
ces plus strictes. Les dispositions natio-
nales prises dans le cadre de la
transposition de cette directive, ainsi que
d'autres évolutions Iégislatives ou régle-
mentaires pourraient renforcer le rappro-

chement de la réglementation applicable
aux réassureurs de celle applicable aux
assureurs. Ces nouvelles réglementa-
tions pourraient restreindre notre capa-
cité & souscrire de nouveaux contrats ou
traités.

Toute modification défavorable des lois
et reglements et toute décision défavo-
rable prise dans le cadre de ces procé-
dures pourrait avoir des conséquences
défavorables sur notre activité, notre tré-
sorerie, notre situation financiére et no-
tre résultat d'exploitation.

Le secteur de la réassurance peut éga-
lement étre affecté par les évolutions de
son environnement politique, judiciaire,
social et, plus généralement, de son en-
vironnement juridique, ces évolutions
s'étant parfois traduites dans le passé
par 'extension ou la création de fonde-
ments de responsabilité. Par exemple,
nous pourrions étre soumis a de nouvel-
les réglementations, qui imposeraient
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une obligation de couverture supplé-
mentaire allant au-dela de notre inten-
tion lors de la souscription ou qui aug-
menteraient le nombre ou la taille des
sinistres auxquels nous pourrions étre
confrontés. Nous ne pouvons pas prédire
limpact d'une modification de I'environ-
nement politique, judiciaire, juridique ou
social sur notre activité, et toute modifi-
cation pourrait avoir des conséquences
défavorables significatives sur notre si-
tuation financiére, notre résultat d'exploi-
tation ou notre trésorerie.

Récemment, le secteur de la réassuran-
ce a connu une volatilité substantielle
résultant de procédures judiciaires, d'en-
quétes et de développements réglemen-
taires par des autorités administratives
ou de régulation concernant certaines
pratiques du secteur de I'assurance. Ces
pratiques incluent le paiement de “com-
missions contingentes” par les compa-
gnies d'assurance a leurs courtiers ou
agents, la divulgation de ces formes de
rémunération et le traitement comptable
des traités finite risks ou autres types de
produits de transferts alternatifs de ris-
ques. Il n'est pas possible, a ce stade, de
prédire les effets potentiels que ces en-
quétes pourraient avoir sur les marchés
de 'assurance et de la réassurance ainsi
que sur les pratiques ou usages de ces
marchés, ni les réformes de la réglemen-
tation du secteur ou du reporting finan-
cier qui pourraient étre engagées. Les
effets ou modifications mentionnées ci-
dessus pourraient avoir des conséquen-
ces défavorables sur le secteur de la
réassurance.

De plus, les pouvoirs publics aux Ftats-
Unis et dans le reste du monde examinent
trés étroitement les risques potentiels pré-
sentés par le secteur de la réassurance
dans son ensemble et leurs conséquen-
ces sur les systemes commerciaux et fi-
nanciers en général. Si ces enquétes ne
paraissent pas avoir mis en évidence de
nouveaux risques significatifs que le sec-
teur de la réassurance ferait peser sur le
systeme financier ou les assurés et bien
qu'il ne soit pas possible de prédire la na-
ture exacte de possibles initiatives des
pouvoirs publics, leur calendrier ou leur
étendue, il est probable qu'une réglemen-
tation plus stricte encadre l'activité de
réassurance dans le futur.

Des enquétes dans le secteur de 'assu-
rance et de la réassurance et sur des
produits d'assurance et de réassurance
non traditionnels sont actuellement dili-
gentées par des autorités de régulation et
gouvernementales, américaines et inter-
nationales, en ce compris la U.S. Securities
and Exchange Commission (“SEC”) et le
procureur général de New York.

En outre, suite au rachat de Converium
(devenue SCOR Holding (Switzerland)),
SCOR a hérité et assume désormais la
charge des litiges de cette derniere, et
notamment de l'enquéte suivante. Le
8 mars 2005, MBIA a publié un commu-
niqué de presse indiquant que le Comité
dAudit de MBIA avait mené une enquéte
afin de déterminer s'il existait un accord
verbal avec MBIA aux termes duquel
MBIA remplacerait AXA Re Finance en
tant que réassureur de Converium
Reinsurance (North America) Inc.

(“CRNA”) au plus tard en octobre 2005.
Le communiqué de presse indiquait qu'il
semblait probable que MBIA ait conclu un
tel accord ou arrangement avec AXA Re
Finance en 1998. Par la suite, le 19 avril
2005, CRNA aregu des subpoenas de la
SEC et du bureau du procureur général
de New York demandant de produire les
pieces liées a certaines transactions entre
CRNA et MBIA. Converium (devenue de-
puis SCOR Holding (Switzerland)) a éga-
lement recu d'autres demandes de la SEC
et d'autres autorités gouvernementales
européennes concernant des produits
d'assurance et de réassurance non tradi-
tionnels et/ou la correction de ses états
financiers. Ces enquétes sont en cours.

Dans ce contexte, Converium a fait appel
& un conseil indépendant afin de I'assis-
ter dans 'examen et l'analyse de certai-
nes de ses opérations de réassurance,
notamment celles avec MBIA. Cette
revue interne, qui avait été supervisée
par le Comité d’Audit de Converium alors
en place, a abordé les problématiques
soulevées par les enquétes gouverne-
mentales en cours et par la décision
volontaire de Converium d'examiner cer-
tains autres sujets.

SCOR Holding (Switzerland) coopére
pleinement avec la SEC et a partagé le
résultat de la revue interne exposée ci-
dessus avec les autorités compétentes
(pour plus d'informations a ce sujet, se
reporter au Paragraphe 20.2.6 — Faits
exceptionnels et litiges). Lenquéte est
toujours en cours et une issue défavora-
ble pourrait avoir un impact significatif
sur la situation financiere du Groupe.

416 Nous faisons face a certains contentieux

Nous sommes impliqués dans des pro-
cédures judiciaires et arbitrales dans un
certain nombre de juridictions, notam-
ment en Europe et aux Etats-Unis. En
outre, suite au rachat de Converium (de-
venue SCOR Holding (Switzerland)),
SCOR a hérité et assume désormais la
charge des litiges de cette derniere (pour
plus d'informations a ce sujet, se reporter
au 20.2.6 — Faits exceptionnels et liti-
ges). Une issue défavorable dans une ou
plusieurs des procédures judiciaires ou
arbitrales mentionnées ci-avant pourrait

avoir un impact significatif défavorable
sur la situation financiere et les résultats
opérationnels du Groupe.

La Direction Juridique Groupe est systé-
matiquement informée de tout risque
potentiel ou avéré de contentieux par les
deux poles opérationnels 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 respectivement
a Cologne et a Zurich. Ainsi, la Direction
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Juridique Groupe centralise et traite le
suivi de tous les contentieux du Groupe,
en coordination avec la Direction de
Gestion des Sinistres. 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'orga-
nisation des travaux du Conseil d’admi-
nistration et sur les procédures de
contréle interne.



417

Notre activité, notre rentabilité future

FACTEURS DE RISQUE

et notre situation financiére sont susceptibles d'étre
affectées négativement par le run-off de certaines
de nos activités aux Etats-Unis et aux Bermudes

En janvier 2003, nous avons mis les
opérations de CRP en run-off et, confor-
mément au plan “Back on Track’, nous
avons choisi de nous retirer de certaines
lignes d'activité aux Etats-Unis. Ces
opérations sont organisées en activités
de run-off et une équipe dédiée de ma-
nagement a mis en ceuvre la gestion et
la commutation de ces activités. Le colt
et les responsabilités associées aux
run-offs de ces lignes d'activité et
d'autres responsabilités contingentes
pourraient obliger le Groupe & prendre

en charge des colts supplémentaires,
ce qui pourrait affecter le résultat d'ex-
ploitation du Groupe.

Un élément essentiel de notre stratégie
concernant le run-off de certaines de
nos opérations aux Etats — Unis est la
commutation des risques détenus par
notre filiale bermudienne CRP et de cer-
tains des risques souscrits aux Etats-
Unis par SCOR Reinsurance Company
Ltd. et GSNIC. Le niveau actuel de nos
engagements a été réduit de facon
substantielle du 31 décembre 2002 au

31 décembre 2007 puisqu'il a diminué
de plus de 70% sur cette période. La
possibilité de commuter la totalité des
provisions dans un délai prévisible est
incertaine, car elle dépend largement de
I'attitude des cédantes. Toutefois, la poli-
tique active de commutations a encore
permis de réduire les engagements de
EUR 40 millions pour ces deux activités
en 2007, la part la plus importante ayant
été réalisée sur le portefeuille d'origine
de SCOR Reinsurance Company.

418 Nos fonds propres sont sensibles a I'évaluation
de nos actifs incorporels

Une part significative de nos actifs est
composée d'actifs incorporels dont la
valeur dépend en grande partie de nos
résultats opérationnels futurs. Lévaluation
des actifs incorporels suppose égale-
ment que nous portions des jugements
subjectifs et complexes concernant des
éléments incertains par nature. Si un
changement intervenait dans les hypo-
theses sous-tendant I'évaluation de nos
actifs incorporels, nous pourrions étre
contraints d'en réduire la valeur en tota-
lité ou en partie, ce qui aurait pour effet
de réduire nos fonds propres.

Les montants des écarts d’acquisition
inclus dans nos comptes consolidés
peuvent étre affectés par les conditions
économiques et de marché. Au 31 dé-
cembre 2007, nous avions un montant
d'écartsd'acquisitionde EUR 619 millions
résultant principalement de nos acquisi-
tions de Converium et ReMark Group BV
(“ReMark”) en 2007, de South Barrington
en 1996 et de SOREMA North America
Reinsurance Company et SOREMA SA.
en 2001. Si les hypothéses sous-ten-
dant l'existence de ces écarts d'acquisi-
tion devaient étre remises en question, il

se peut que nous soyons contraints de
déprécier de maniere significative la va-
leur des écarts d'acquisition qui leur sont
attachés, ce qui aurait un impact négatif
sur nos résultats.

Afin d'évaluer les éventuelles pertes de
valeur sur écarts d'acquisition, un test de
dépréciation des écarts d'acquisition est
réalisé tous les ans a la méme date et
plus fréquemment en cas de survenance
d'événement défavorable entre deux
tests annuels. Une perte de valeur est
constatée lorsque la valeur nette comp-
table est supérieure a la valeur recouvra-
ble. Le résultat des tests effectués justifie
les écarts d'acquisition dans nos
comptes.

L'acquisition le 21 novembre 2006 de
Revios a donné lieu & constatation d'un
écart d'acquisition négatif de
EUR 62 millions, comptabilisé en résul-
tat de la période conformément a la nor-
me IFRS 3.

L'acquisition de ReMark au 30 juin 2007
a donné lieu & la comptabilisation d'un
écart d'acquisition de EUR 42 millions.

Suite a l'acquisition de Converium le
8 aolt 2007 (date d'acquisition prise en
compte du point de vue comptable), un
écart d'acquisition provisoire a été enre-
gistré au bilan du Groupe pour un mon-
tant de EUR 374 millions, en conformité
avec la norme IFRS 3 “Regroupements
d’entreprise”. Lallocation provisoire ef-
fectuée repose sur un certain nombre
d'hypothéses et sur le résultat d'experti-
ses externes. |l est donc possible que les
estimations initiales soient revues lors de
I'allocation  définitive du prix
d'acquisition.

Au 31 décembre 2007, nos imp6ts diffé-
rés actifs nets d'imp6ts différés passifs
présentent un solde nul. La reconnais-
sance des impdts différés actifs est fon-
dée sur la législation fiscale et les mé-
thodes comptables applicables et
dépend également de la performance de
chaque entité, qui permettra une recou-
vrabilité de ces impots différés actifs
dans le futur. En raison des pertes su-
bies, nous avons été obligés de dépré-
cier en 2003 la totalité des impdts diffé-
rés actifs de SCOR U.S. — une reprise
partielle de cette provision pour dépré-
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ciation a été effectuée en 2007 a hau-
teur de EUR 18 millions. Les impéts dif-
férés générés par les autres entités du
Groupe ont été maintenus. Néanmoins,
la survenance d'autres événements
pourrait conduire a la remise en cause
d'autres impots différés actifs, des chan-
gements dans la [égislation fiscale ou les
méthodes comptables, des résultats
opérationnels inférieurs & ceux actuelle-
ment envisagés ou des pertes se pour-
suivant sur une période plus longue que

celle prévue a l'origine. Tous ces déve-
loppements ou chacun d'entre eux sépa-
rément, pourraient avoir un effet négatif
significatif sur notre situation financiéere
et nos résultats d'exploitation.

Les colts d'acquisition, comprenant les
commissions et les colts de souscription,
sont portés a l'actif dans la limite de la pro-
fitabilité des contrats. lls 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 hypothéses envisa-
gées 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
de recouvrabilité des frais d’acquisition
reportés se révélaient étre incorrectes, |l
serait alors nécessaire d'accélérer lamor-
tissement, ce qui pourrait avoir un effet
négatif significatif sur notre situation
financiére et notre résultat d'exploitation.

419 Les risques opérationnels, y compris les erreurs
humaines ou les failles de nos systemes d'information,
sont inhérents a notre activité

Les risques opérationnels sont inhérents
a toute activité. Leurs causes sont diver-
ses et comprennent de fagon non exhaus-
tive : mauvaise gestion, fraude ou erreurs
de la part d'employés, manquement a
I'obligation de documenter une transac-
tion ou d'obtenir les autorisations internes
nécessaires, manquement aux obligations
réglementaires ou contractuelles, failles
dans les systemes informatiques, mauvai-
ses performances commerciales ou évé-
nements extérieurs.

Nous pensons que nos systemes de mo-
délisation et de souscription, de calcul
des prix ainsi que notre systeme infor-
matique et nos logiciels sont fondamen-
taux pour la bonne marche de notre ac-

tivité. De plus, la technologie et les
logiciels que nous détenons en propre
jouent un réle important dans notre pro-
cessus de souscription et contribuent a
notre compétitivité. Nous avons égale-
ment des licences de tiers portant sur
certains systemes et données. Nous ne
pouvons pas étre certains que notre
technologie ou nos logiciels continueront
a fonctionner comme prévu, ou que nous
aurons acces dans le futur a ces fournis-
seurs de services ou a des fournisseurs
comparables. Notre systeme informati-
que est sujet aux risques de pannes, de
coupure délectricité, d'attaque par des
virus ou des pirates, ou de vols de don-
nées. Une faille ou un défaut majeur
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dans nos contréles internes, notre sys-
teme informatique ou nos logiciels pour-
raient résulter en une perte d'efficacité
de nos équipes, ternir notre réputation,
ou augmenter nos dépenses ou nos per-
tes. Nous pensons que les procédures
pour minimiser l'impact des failles ou dé-
fauts mentionnés ci-dessus sont en pla-
ce et sont appropriées, ou sont en phase
de formalisation et de déploiement. A
défaut, les conséquences défavorables
sur notre activité pourraient étre
significatives.



4.20 Assurances et couvertures de risques

(hors activité de réassurance)

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

Parmi les atouts maitres de SCOR figu-
rent son réseau informatique et ses
outils de communication, régulierement
mis & jour en fonction des évolutions
techniques.

Dans ces domaines, des solutions de
secours hors site ont été organisées, du
type duplication du systeme et sauve-
garde informatique, afin de permettre un
maintien de l'activité en cas de sinistre
important. Des scenarii catastrophes
pouvant affecter l'outil de travail de
SCOR dans son ensemble ont conduit &
la révision du plan de continuité d'activité
(“PCA”). La révision du PCA continue &
étre menée de maniere réguliere.

4.21

SCOR est exposé essentiellement aux
risques de crédit suivants :

Portefeuilles d’obligations

Le risque de crédit peut se révéler au
travers de nos portefeuilles d'obligations.
Ce risque consiste en lincapacité des
sociétés émettrices d'obligations a rem-
bourser leur dette a la suite de difficultés
économiques. Ce risque est donc accru
en période de crise économique et fi-
nanciere. Les risques portant sur notre
portefeuille investi en obligations sont
décrits de fagon plus détaillée au
Paragraphe 4.8 — Nous devons faire

Les immeubles et autres biens de SCOR
et de ses filiales sont couverts locale-
ment par le biais de polices dommages,
incendie et tous risques informatiques.
Les niveaux d'auto-assurance sont fonc-
tion des risques assurés (a titre d'exem-
ple, le niveau d'auto-assurance pour la
Tour SCOR située a Paris La Défense
estinférieuraEUR 15 000 de franchise
par sinistre).

Outre quelques polices prises locale-
ment, les risques de responsabilité sont
principalement couverts au niveau du
Groupe pour des montants considérés
comme suffisants.

Ainsi, les risques de responsabilité civile
liée & l'exploitation de l'entreprise du fait
des salariés et des immeubles sont as-
surés au niveau du Groupe & concurren-
ce 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 assu-

face aux risques portant sur notre porte-
feuille investi en obligations.

SCOR réduit ce risque par la mise en
ceuvre d'une politique de diversification
géographique et sectorielle et en limitant
I'exposition par émetteur d'obligations.
De plus, le niveau d'appréciation des
émetteurs par les agences de notation
est un critere de sélection important.

La part investie en obligations représen-
te ainsi 85 % du total d'actifs investis. La
grande majorité du portefeuille est
constituée d'émetteurs notés en termes
de solidité financiére dans la catégorie
AAA et AA.

FACTEURS DE RISQUE

rance de EUR 2 millions. Le Groupe
souscrit une couverture contre les ris-
ques de responsabilité civile des manda-
taires sociaux. Par ailleurs, le risque de
fraude est assuré a hauteur de
EUR 10 millions. Lensemble de ces po-
lices d'assurance sont souscrites auprés
d'assureurs de premier rang.

La gestion des assurances des biens et
des responsabilités du Groupe fait l'objet
d'une procédure de validation au cours
de laquelle un Comité de pilotage consti-
tué de collaborateurs spécialistes est
sollicité pour donner des avis. Larbitrage
des orientations prises est réalisé par le
Chief Risk Officer (“CRO”).

Nous devons faire face a des risques de crédit

Créances sur les
rétrocessionnaires

Par le biais de contrats de rétrocession,
SCOR transfere une partie de son exposi-
tion & certains risques de compagnies
d'assurance cédantes acceptés préalable-
ment par SCOR. Les rétrocessionnaires
prennent alors en charge, contre le verse-
ment de primes par SCOR, une partie des
pertes et charges liées a des sinistres cou-
verts au titre des contrats de rétrocession.

(1) D'une facon générale, les montants de garantie mentionnés dans le présent paragraphe 4.20 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) pohcc(s) corrcspondanto(s), notamment celles concernant d'éventuelles sous-limites de garantie, franchises spécifiques, territorialités et/ou exclusions

particuliéres.
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Lorsque nous rétrocédons des risques,
nous restons en tout état de cause en-
gagés vis-a-vis des cédantes au titre de
ceux-ci, de sorte que nous supportons
un risque de crédit en cas de défaillance
de nos rétrocessionnaires.

Dans la mesure ol nos rétrocessionnai-
res appartiennent au méme secteur
d'activité, le risque peut devenir un risque
systémique. Autrement dit, les événe-
ments survenant dans ce secteur sont
susceptibles d'affecter la situation de
'ensemble de ses acteurs. Les risques
portant sur les créances sur les rétroces-
sionnaires sont décrits de fagon plus
détaillée au Paragraphe 4.6 — Nos résul-
tats pourraient étre affectés par lincapa-
cité de nos cédantes/rétrocessionnaires
ou d'autres membres des groupements
auxquels nous participons a remplir leurs
engagements et par la possibilité de ré-
trocéder des engagements a des condi-
tions commerciales acceptables.

Pour réduire de tels risques, SCOR mene
une politique prudente de sélection de
ses rétrocessionnaires, notamment par
le biais de 'analyse de leur notation. En
outre, a la demande de SCOR, une partie
des créances sur ses rétrocessionnaires
est garantie par du collatéral (lettres de
crédit, trust funds) délivré par ses rétro-
cessionnaires. Enfin, SCOR mene une
politique de commutation active afin de
réduire son risque de crédit en prove-
nance de ses rétrocessionnaires.

Le Paragraphe 9.2.1.1 (d) décrit plus
amplement la facon dont nous contré-
lons nos programmes de rétrocession.

QOutre le recours a la rétrocession tradi-
tionnelle, SCOR cherche a réduire sa dé-
pendance vis-a-vis de ses rétrocession-
naires en recourant a des accords de
rétrocession alternatifs. Ainsi, le 21 dé-
cembre 2006, SCOR a conclu un accord
pluriannuel de rétrocession de domma-
ges catastrophes avec Atlas lll, une SPRV
de droit irlandais financée par 'émission
de Cat Bonds et destinée a fournir a
SCOR et ses filiales une couverture de
EUR 120 millions de rétrocession addi-
tionnelle en cas de deuxieéme événement
ou d'événement subséquent de type

Tempéte en Europe ou Tremblement de
terre au Japon, soit un événement dont
les pertes sont modélisées sur une pé-
riode courant du 1¢ janvier 2007 au
31 décembre 2009.

Poursuivant sa stratégie de diversifica-
tion de ses sources de rétrocession,
SCOR a procédé a I'émission d'un nou-
veau Cat Bond (Atlas IV) en date du
29 novembre 2007. Atlas IV, entité dé-
diée de droit irlandais, est destinée a
fournir a SCOR et ses filiales une cou-
verture de EUR 160 millions de rétro-
cession additionnelle en cas de premier
événement de type Tempéte en Europe
ou Tremblement de terre au Japon sur
une durée de trois ans et un mois.

Avec l'acquisition de Converium, le
Groupe hérite d'un Cat Bond, Helix, lui
procurant une couverture a hauteur de
USD 100 millions pour un deuxieme
évenement ou événements subséquents
de type Tempéte Europe, Tremblement
de Terre Japon, Ouragans ou
Tremblements de Terre US.

Le 3 mars 2008, SCOR a annoncé que
SCOR Gilobal Life avait conclu un swap
de mortalité d'une durée de quatre ans
avec JP Morgan. Gréce & cet accord, le
Groupe bénéficiera d'une couverture
d'un montant de USD 100 millions plus
EUR 36 millions s'il devait 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, et ce pendant toute la
période allant du 1¢ janvier 2008 au
31 décembre 2011.

Créances 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 ga-
rantie de ses engagements envers cel-
les-ci, quelle qu'en soit la cause (y com-
pris délai contractuel de paiement, retard,
insolvabilité).
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Ainsi, l'incapacité de nos cédantes a
remplir leurs engagements financiers
pourrait affecter notre résultat d'exploita-
tion et notre situation financiére. Les ris-
ques portant sur les créances sur les
cédantes sont décrits de fagon plus dé-
taillée au Paragraphe 4.6 — Nos résultats
pourraient étre affectés par l'incapacité
de nos cédantes/rétrocessionnaires ou
d'autres membres des groupements
auxquels nous participons a remplir leurs
engagements et par la possibilité de ré-
trocéder des engagements a des condi-
tions commerciales acceptables.

SCOR examine périodiquement la situa-
tion financiere de ses cédantes et rétro-
cessionnaires. Ainsi, s'il est avéré que
leur solidité financiere s'est détériorée
entre le moment ol leur engagement fi-
nancier 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 l'objet d'une dé-
préciation dans les comptes de SCOR.

Profits futurs des traités
de Réassurance Vie

Le paiement & SCOR des profits futurs
attendus au titre des traités de Réassurance
Vie implique nécessairement que la cé-
dante soit solvable. SCOR court par consé-
quent un risque de crédit lié a linsolvabilité
d'une cédante, lequel — s'il se réalisait —
pourrait mener a des dépréciations de la
valeur des affaires en cours.

Pour réduire de tels risques, I'exposition de
SCOR sur chaque cédante est limitée par
le biais de sa politique de souscription.

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.

Comme précédemment exposé, le ris-
que de crédit est déclenché par la dé-
faillance de tiers. S'il consiste d'abord
pour SCOR a ne pas percevoir ses
créances dues par des tiers défaillants, il
consiste aussi pour SCOR a régler cer-
taines dettes en lieu et place de tiers
défaillants.



Défaillance de membres
de pools

SCOR participe, pour certaines catégo-
ries de risques particulierement lourds
(en particulier les risques terroristes), a
divers groupements 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
'un des membres d'un groupement,
SCOR pourrait étre amené & supporter,
en cas de solidarité entre les membres,
tout ou partie des engagements du
membre défaillant. Dans un tel cas, |a si-
tuation financiere de SCOR pourrait s'en
trouver affectée.

Crédit & Caution

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

La politique de souscription de SCOR
est particulierement prudente dans ce
domaine. SCOR surveille tout spéciale-
ment ses principales expositions. En
outre, SCOR bénéficie du savoir-faire de

FACTEURS DE RISQUE

ses cédantes en matiere de prévention
des risques, ces dernieres ajustant en
permanence leurs propres niveaux d'ex-
position en fonction de I'évolution de la
solidité financiére des débiteurs qu'elles
assurent.

['activité Crédit et Caution de SCOR ne
couvre ni les CDS ni les préts immobi-
liers notamment aux Etats-Unis et ne
présente également aucune exposition
sur les différents rehausseurs de crédit
américains  (“monoliners” ou
“‘guarantors”).

4.22 Nous devons faire face a des risques liés
a l'acquisition de Converium

Le 8 ao(t 2007 et dans le cadre de I'Of-
fre (telle que définie au Paragraphe 5.2.1
du présent Document de Référence),
SCOR a acquis la majorité du capital so-
cial de Converium. Le 30 aolt 2007,
Assemblée générale extraordinaire des
actionnaires de Converium a adopté le
changement de dénomination sociale de
Converium Holding AG en SCOR
Holding (Switzerland) SA et a désigné
de nouveaux membres au Conseil d'ad-
ministration de cette derniére.

Lintégration de Converium pourrait
s’avérer plus difficile que prévue et
dégager des synergies moindres que
celles escomptées

Le succés du rapprochement avec
Converium se mesurera notamment au
regard de la réussite de son intégration
au sein du Groupe. Or, comme dans tou-
te opération de croissance externe dans
le secteur des services en général et de
la réassurance en particulier, intégrer les
activités d'une société telle que
Converium peut se révéler plus long et/
ou plus difficile que prévu. Le succes de
cette intégration dépendra, notamment,
de la capacité a maintenir la base de
clientele de Converium, a coordonner de
maniére efficace les efforts de dévelop-

pement, notamment au niveau opéra-
tionnel et commercial, et & harmoniser
et/ou intégrer les systemes d'informa-
tion et les procédures internes et de la
capacité a fidéliser les employés clés.
Les difficultés rencontrées dans linté-
gration de Converium pourraient entrai-
ner des colts d'intégration plus élevés
et/ou des économies ou synergies
moins importantes que prévues.

Préalablement a la réalisation de I'Of-
fre, SCOR n’a pas eu la possibilité de
procéder a un examen des docu-
ments non-publics de Converium
dans le cadre d’'une due diligence. En
conséquence, SCOR pourrait avoir a
faire face a des passifs de Converium
non connus et susceptibles d’avoir
un impact défavorable sur le Groupe

Pour initier son Offre et en arréter les
termes et conditions, SCOR s'est exclu-
sivement fondée sur les informations pu-
bliques disponibles relatives a Converium,
notamment sur les informations périodi-
ques et autres rapports de Converium
mis a disposition en application des lois
et réglements des Etats-Unis et de la
Suisse. Préalablement a la réalisation de
I'Offre, SCOR n'a pas eu accés aux infor-
mations non publiques de Converium

dans le cadre d'une revue juridique et fi-
nanciere et ne s'est pas entretenue avec
les auditeurs en charge du controle des
comptes de Converium. Par conséquent,
et bien que SCOR acquiert progressive-
ment depuis la réalisation de 'Offre une
connaissance plus précise de Converium,
SCOR pourrait avoir a faire face a des
passifs de Converium dont elle n'a pas
encore eu connaissance et qui pourraient
avoir un impact défavorable sur les acti-
vités, la situation financiere, les résultats
et/ou les perspectives du Groupe.

Converium est partie a certains litiges
qui, s’ils trouvaient une issue défavo-
rable, pourraient avoir un impact si-
gnificatif défavorable sur le Groupe

Suite au rachat de Converium, SCOR a
hérité et assume désormais la charge de
ces litiges (pour plus d'informations, se
référer aux Paragraphe 4.16 — Nous fai-
sons face a certains contentieux et 20.2.6
— Faits exceptionnels et litiges). Les codts
de ces litiges pourraient avoir un impact
défavorable surles résultats opérationnels
futurs du Groupe et une issue défavorable
d'un ou de plusieurs de ces litiges pourrait
avoir un impact significatif défavorable sur
la situation financiere du Groupe et les
résultats de ses opérations.
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5. Informations

5.1

5.1.1 Raison sociale
et nom commercial
de I'émetteur

Raison sociale : SCOR SE
Nom commercial : SCOR

5.1.2 Lieu et numéro
d’enregistrement
de I'émetteur

Numéro RC.S. : Nanterre B 562 033 357
Code APE. : 656207

5.1.3 Date de constitution
et durée de vie
de I'’émetteur

Constitution : 16 aolt 1855, sous la dé-
nomination Compagnie Impériale des
Voitures de Paris, devenue SCOR SA. le
16 octobre 1989, SCOR le 13 mai
1996, puis SCOR SE le 24 mai 2007.
Expiration : 30 juin 2024 sauf cas de
prorogation ou de dissolution anticipée.

5.1.4 Siége social et
forme juridique de
I’émetteur, législation
régissant ses activités,
pays d’origine, adresse
et numéro de téléphone
de son siege statutaire

5.1.4.1 Siége social et
coordonnées de I'émetteur

SCOR

1, avenue du Général de Gaulle
92800 PUTEAUX

France

Histoire et évolution de la Société

Tél.: +33(0) 1 46 98 70 00
Fax:+ 33 (0) 1 47 67 04 09
WWW.SCOr.com

E-mail : scor@scor.com

5.1.4.2 Forme juridique et
législation applicable

A - Droit des sociétés

SCOR est une Société Européenne
(Societas Europaea) régie par les dispo-
sitions 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 octo-
bre 2001 complétant le statut de la
Société Européenne pour ce qui concer-
ne l'implication des travailleurs et par les
dispositions du droit francais relatives
aux sociétés européennes, ainsi que,
pour toutes les matieres partiellement ou
non couvertes par le Reglement SE, par
le droit frangais applicable aux sociétés
anonymes dans la mesure ou elles ne
sont pas contraires aux dispositions spé-
cifiques 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§ 1,28 4 et 37
du Reglement SE et de larticle 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 immatriculée
au Registre du commerce et des socié-
tés de Nanterre sous la dénomination
sociale SCOR SE et revét la forme d'une
Société Européenne a compter de cette
immatriculation.
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La transformation n'a provoqué ni la dis-
solution 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 automati-
quement actionnaires et obligataires de
SCOR sans qu'aucune action de leur part
ne soit requise. lls sont demeurés action-
naires et obligataires a hauteur de leurs
droits acquis antérieurement a la réalisa-
tion définitive de la transformation. Ainsi,
'engagement financier de chaque ac-
tionnaire de SCOR demeure limité au
montant du capital qu'il a souscrit anté-
rieurement a la réalisation définitive de la
transformation. La transformation en
Société Européenne n'a pas non plus af-
fecté la quote-part de chaque actionnaire
dans les droits de vote de la Société.

La transformation n'a eu, en soi, aucun im-
pact sur la valeur des titres SCOR. Le
nombre d'actions émises par la Société n'a
pas été modifié du seul fait de la transfor-
mation et les actions de la Société sont
restées admises a ce stade aux négocia-
tions sur I'Eurolist d’Euronext Paris, au
New York Stock Exchange jusqu'au 14 juin
2007 sous la forme dAmerican Depositary
Shares (les “ADS”), au SWX Swiss
Exchange de Zurich depuis le 8 aolt 2007
ainsi qu'au hors cote de la Bourse de
Francfort. Le 14 juin 2007, les ADS de
SCOR ont fait 'objet d'un retrait de la cote
du New York Stock Exchange et l'enregis-
trement des titres SCOR aupres de la
Securities and Exchange Commission a
pris fin le 4 septembre 2007.

B - Droit des assurances

Des dispositions spécifiques sont appli-
cables a SCOR au titre de I'exercice de
l'activité de réassurance. Depuis la loi
n° 94-679 du 8 aolt 1994, les sociétés
de réassurance sont en effet soumises



au contréle de 'Etat dans les conditions
définies au livre Ill du Code des
assurances.

Les modalités et I'étendue de ce controle
ont été sensiblement renforcées par la
loi n° 2001-420 du 15 mai 2001. Ainsi,
les principales dispositions introduites
par cette loi sont :

- institution, pour les entreprises francai-
ses pratiquant exclusivement la réassu-
rance, d'une procédure d'autorisation
préalable a I'exercice de leur activité.
Toutefois, les textes d'application n'ayant
pas été adoptés, cette procédure n'est
pas encore entrée en vigueur;

- possibilité pour 'Autorité de Controle des
Assurances et des Mutuelles (“A.C.AM?)
d'adresser des mises en garde lorsqu'une
entreprise enfreint une disposition
|égislative ou réglementaire qui lui est
applicable;

- introduction de nouvelles sanctions sus-
ceptibles d'étre infligées par 'AC.AM. aux
entreprises de réassurance lorsqu'elles
ont enfreint une disposition Iégislative ou
réglementaire qui leur est applicable;

- possibilité de retrait d'agrément en cas
d'absence prolongée d'activité, de rup-
ture de I'équilibre entre les moyens fi-
nanciers de I'entreprise et son activité ou
silintérét général I'exige, de modification
substantielle de la composition du capi-
tal social ou des organes de direction.

C - Législation européenne

Le 16 novembre 2005 a été adoptée la
directive n°2005/68/CE du Parlement
européen et du Conseil (la “Directive
Réassurance”) qui instaure, pour les en-
treprises de réassurance situées dans
I'Union Européenne : (i) un régime d'agré-
ment unique accordé par l'autorité de
controle de I'Etat dans lequel I'entreprise
a son sieége social, agrément reconnu
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dans tous les Ftats membres, ainsi que
(i) une surveillance financiére exercée
par cette méme autorité. En outre, cette
Directive fixe des regles relatives a la sol-
vabilité des entreprises de réassurance
situées dans 'Union Européenne visant
ainsi a harmoniser les contrdles pruden-
tiels auxquels ces entreprises sont sou-
mises. Au 10 décembre 2007, date butoir
de transposition en droit interne, les dis-
positions de la Directive ont été transpo-
sées dans la plupart des Iégislations des
différents Etats membres, a I'exception
toutefois de certains pays dont la France
ou elles demeurent en cours de transpo-
sition en droit interne. Les entreprises
exercant des activités de réassurance et
ayant leur siége social dans 'un des Ftats
membres doivent se conformer aux nou-
velles dispositions nationales de cet Etat
relatives a 'exercice de ces activités tel-
les que modifiées par la transposition.

D - Législation américaine

Aux Etats-Unis, les filiales d'assurance
et de réassurance sont réglementées en
grande partie par des dispositions en
matiere d'assurance des différents Etats
américains dans lesquels elles sont do-
miciliées mais également par les dispo-
sitions des Ftats dans lesquels elles sont
titulaires d'une autorisation ou d'une
licence de réassurance. SCOR
Reinsurance Company, la principale fi-
liale Non-Vie du Groupe aux Etats-Unis,
est domiciliée dans 'Etat de New York et
SCOR Global Life U.S Re Insurance
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 IArizo-
na, le Delaware, le Texas et le Vermont.

E - Marge de solvabilité

Chaque Etat membre ayant transposé la
Directive Réassurance impose a toute
entreprise de réassurance dont le siege
social est situé sur son territoire de dispo-
ser, & tout moment, d'une marge de solva-
bilité qui soit adéquate au regard de l'en-
semble de ses activités et au moins égale
aux exigences de ladite Directive, ainsi
que d'un fonds de garantie.

L'obligation faite aux réassureurs de consti-
tuer une marge de solvabilité adéquate est
destinée a protéger les compagnies d'as-
surance, et au-dela les consommateurs, et
a faire en sorte qu'en cas de baisse de
lactivité ou du rendement des placements,
les entreprises de réassurance disposent
de réserves supplémentaires protégeant
ces intéréts et, partant, les assurés, et
laissant aux dirigeants et autorités de sur-
veillance et de réglementation le temps de
remédier aux difficultés rencontrées.

Ce "matelas” de ressources supplémen-
taires est constitué des trois éléments
suivants :

- I'exigence de marge de solvabilité qui
correspond au capital réglementaire
dont une entreprise de réassurance doit
obligatoirement disposer pour pouvoir
exercer les activités de réassurance pour
lesquelles elle est agréée;

- la marge de solvabilité disponible qui
correspond aux éléments de fonds pro-
pres pouvant étre utilisés pour respecter
I'exigence de marge de solvabilité;

- du fonds de garantie, qui correspond
au tiers de 'exigence de marge de solva-
bilité. Il ne peut, en aucun cas, tomber
sous un certain seuil, appelé “fonds de
garantie minimum”.

La marge de solvabilité disponible est
constituée du patrimoine de I'entreprise
de réassurance — libre de tout engage-
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ment prévisible et déduction faite des
éléments incorporels, y compris :

- le capital social versé,

- les réserves Iégales et libres ne corres-
pondant pas aux engagements ou qui ne
sont pas classées comme réserves
d'équilibrage,

- le report du bénéfice ou de la perte,
déduction faite des dividendes a verser.

La marge de solvabilité disponible est
diminuée du montant des actions pro-
pres détenues directement par I'entre-
prise de réassurance ainsi que des par-
ticipations que détient I'entreprise de
réassurance dans certaines entités ainsi
que certains éléments que détient I'en-
treprise de réassurance, dans les entités
visées au point précédent dans lesquel-
les elle détient certains instruments et
créances subordonnées.

L'exigence de marge de solvabilité pour
les activités Non-Vie est déterminée sur
la base soit du montant annuel des pri-
mes ou des cotisations, soit de la charge
moyenne des sinistres pour les trois der-
niers exercices.

L'exigence de marge de solvabilité est
égale au plus élevé des deux résultats
indiqués ci apres :

1/assiette des primes, calculée a partir
des primes ou cotisations brutes émises
ou des primes ou cotisations brutes ac-
quises, le chiffre le plus élevé étant
retenu.

2/Labase des sinistres, calculée comme
suit : les montants des sinistres réglés
durant les périodes visées, sans déduc-
tion des sinistres supportés par les rétro-
cessionnaires, sont agrégés. A cette
somme est ajouté le montant des provi-
sions pour sinistres & payer constituées
a la fin du dernier exercice. Il en est dé-
duit le montant des recours encaissés au
cours des périodes visées. De la somme
restante est déduit le montant des provi-
sions pour sinistres constituées au début
du second exercice précédant le dernier
exercice inventorié.

L'exigence de marge de solvabilité pour
les activités Vie est déterminée sur la
base soit du décompte Non-Vie indiqué

ci-dessus, soit selon les regles spécifi-
ques de l'assurance Vie.

Le fonds de garantie doit correspondre
au tiers de 'exigence de marge de solva-
bilité tel quindiquée ci-dessus, les élé-
ments le constituant étant les mémes
que ceux admis pour déterminer la mar-
ge de solvabilité adéquate.

Le fonds de garantie est d'un montant
minimum de EUR 3 millions.

En Suisse, la loi fédérale du 17 décem-
bre 2004 sur la surveillance des entre-
prises d'assurance, applicable aux socié-
tés de réassurance, dispose que
I'entreprise d’assurance doit disposer
d'un patrimoine suffisant et libre de tout
engagement prévisible, relatif a 'ensem-
ble de son activit¢ (marge de
solvabilité).

Pour calculer la marge de solvabilité, il est
tenu compte des risques auxquels I'en-
treprise de réassurance est exposée, des
branches exploitées, du volume des affai-
res, du champ territorial d'activité et des
principes reconnus au plan international.

Le Conseil fédéral suisse édicte des dis-
positions concernant les fonds propres
pouvant étre pris en compte. L'autorité
de surveillance suisse édicte des dispo-
sitions concernant le calcul de la marge
de solvabilité et son niveau minimal.

Par ailleurs, 'ordonnance suisse du 9 no-
vembre 2005 sur la surveillance des en-
treprises d'assurance privées dispose
que la solvabilité d'une entreprise d'assu-
rance est déterminée selon deux
méthodes :

- a. solvabilité | : détermination des fonds
propres exigés en fonction du volume
des affaires (marge de solvabilité exigée)
et des fonds propres pouvant étre pris en
compte (marge de solvabilité
disponible);

- b. test suisse de solvabilité (Schweizer
Solvenztest; SST): détermination des
fonds propres exigés en fonction des ris-
ques auxquels est exposée I'entreprise
d'assurance ou de réassurance (capital
cible) et des fonds propres pouvant étre
pris en compte (capital porteur de
risques).
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Les deux méthodes sont appliquées in-
dépendamment l'une de l'autre.

L'ordonnance susvisée distingue la marge
de solvabilité exigée selon les branches de
réassurance exercées par I'entreprise.

En ce qui concerne la marge de solvabi-
lité disponible, les fonds propres pouvant
étre pris en compte sont en particulier :
- a. le capital versé;

- b.l'agio;

-c. un éventuel capital de bons de
participation;

- d. les réserves |égales, statutaires et
libres;

- e. le fonds d'organisation;

- f. le report de bénéfice de I'exercice
précédent;

- g.le bénéfice de I'exercice écoulé;

- h. pour 'assurance sur la vie, les provi-
sions constituées pour la participation
future aux excédents, dans la mesure ou
celle-ci n'a pas encore été attribuée aux
assurés.

Pour plus d'information concernant les
restrictions a 'utilisation des capitaux, se
référer au Paragraphe 10.4 du Document
de Référence.

5.1.5 Evénements
importants dans le
développement des
activités de I'émetteur

Créée en 1970 a l'initiative des pouvoirs
publics frangais pour constituer une so-
ciété de réassurance de taille internatio-
nale, 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, déte-
nue au travers de la Caisse Centrale de
Réassurance, a été progressivement ré-
duite au profit d'entreprises d’assuran-
ces actives sur le marché frangais.

En 1989, SCOR et UAP Réassurances
ont regroupé leurs activités de réassu-
rance Dommages et Vie a l'occasion



d'une restructuration du capital de SCOR
et de la cotation de la Société & la bourse
de Paris. Le désengagement de la
Compagnie UAP, qui détenait 41 9% du
capital, a été effectué en octobre 1996
par une offre publique internationale a
l'occasion de la cotation du titre SCOR
sur le New York Stock Exchange.

En juillet 1996, SCOR a racheté a la so-
ciété d'assurance américaine Allstate
Insurance Company son portefeuille de
réassurance et a, par cette opération,
doublé la part des Etats-Unis dans I'acti-
vité totale du Groupe.

Tout en maintenant sa politique de pré-
sence locale active sur les principaux
marchés et de nouvelles implantations
dans des pays émergents en forte crois-
sance, la Société a poursuivi au cours
des années suivantes ses efforts de sim-
plification des structures et de rationali-
sation de son organisation.

En 1999, SCOR a racheté les 35% dé-
tenus par Western General Insurance
dans CRP aux Bermudes, devenant ainsi
actionnaire a 100% de cette filiale.

En 2000, SCOR a racheté la société
Partner Re Life aux Ftats-Unis lui per-
mettant d’assurer 'accroissement de son
activité en Réassurance Vie sur le mar-
ché américain.

En 2001, SCOR a racheté les sociétés
SOREMA S.A. et SOREMA North
America pour accroitre ses parts de mar-
ché et bénéficier pleinement du retour-
nement de cycle de la réassurance
Dommages.

La méme année, SCOR, en liaison avec
des investisseurs internationaux, 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 aug-
menter sa capacité de souscription pour
mieux profiter de la phase haussiere du
cycle de réassurance. Lactivité d'IRP
était dédiée a la rétrocession en quote-
part, a hauteur de 25 %, de la quasi-to-
talité des affaires Non-Vie souscrites ou
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renouvelées par le Groupe SCOR 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 distribution et de la gestion
des produits de rentes. Un certain nom-
bre de bureaux Vie ont été ouverts de
part le monde afin de bénéficier du po-
tentiel de développement de I'activité de
Réassurance Vie.

En 20083, le Groupe a réorganisé ses
activités de Réassurance Vie. Les socié-
tés 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 sta-
tut de Société Européenne en 2007, et
ses filiales sont toutes détenues directe-
ment ou indirectement & 100% par
SCOR.

En juin 2005, SCOR a acquis les inté-
réts minoritaires d'IRP suite a la résilia-
tion des traités quote-part entre IRPF,
SCOR et certaines filiales du Groupe
avec effet a la date du 31 décembre
2004. Tous les passifs, droits et obliga-
tions d'IRP au titre des traités quote-
part ont fait I'objet d'une novation au
profit de SCOR au cours du mois d'oc-
tobre 2005. IRP est devenue en 2007
une entité de co-réassurance d'affaires,
notamment britanniques, souscrites par
SCOR Global Life Reinsurance UK Ltd.
et SCOR Global P & C.

Le 16 mai 2006, SCOR a apporté I'en-
semble de ses activités de Réassurance
Non-Vie en Europe, comprenant les
Traités Dommages & Responsabilité (y
compris l'activité Crédit Caution), les
Grands Risques d’Entreprises et la réas-
surance de Construction & une société
du groupe SCOR, la Société Putéolienne
de Participations dont la raison sociale a
été modifiée en SCOR Global P & C, fi-
liale francaise détenue & 100% par
SCOR, avec effet rétroactif au 1¢ janvier
2006. En 2007, SCOR Gilobal P & C a
adopté le statut de Société Européenne

par voie de fusion absorption de SCOR
Deutschland Riickversicherungs AG et
de SCOR ltalia Riassicurazioni.

Le 21 novembre 2006, le Groupe a réa-
lisé l'acquisition de Revios, lui permettant
de constituer un réassureur Vie mondial
de premier rang. Basée a Cologne,
Revios est l'ancienne entité de
Réassurance Vie du groupe Gerling
Globale Re et s’est développée avec
succes depuis 2002 de maniere auto-
nome. Revios est devenu depuis le pre-
mier réassureur européen spécialisé en
Réassurance Vie, implanté 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 2 303 millions au 31 dé-
cembre 2006, selon une base pro forma
définie comme l'addition des primes bru-
tes émises en 2006 par les deux entités,
aurait été a cette date parmi les 5 pre-
miers mondiaux, d'apres les classements
figurant au Global Reinsurance
Highlights 2006 de Standard & Poor’s.

Le 8 a0t 2007, SCOR a procédé, dans le
cadre de I'Offre (telle que définie au
Paragraphe 5.2.1 du présent Document
de Référence) sur les actions de
Converium, a la livraison des actions
SCOR aux actionnaires de Converium.
SCOR a émis 46 484 676 Actions
Nouvelles au prix unitaire de EUR 18,79.

Le 8 aolit 2007, SCOR a également ob-
tenu que ses actions soient admises aux
négociations a Zurich sur le SWX Swiss
Exchange en Francs Suisses, permettant
ainsi aux actionnaires de Converium
ayant apporté leurs actions & SCOR de
conserver leurs actifs sur la méme place
boursiere et dans la méme monnaie.

Apres acquisition d'actions de SCOR
Holding (Switzerland) sur le marché, le
13 septembre 2007, SCOR détenait plus
de 97 % de SCOR Holding (Switzerland)
et plus de 98% le 22 octobre 2007, lui
permettant de lancer une procédure en
annulation des actions SCOR Holding
(Switzerland) non encore détenues par
le Groupe, ce qui a été fait le 25 octobre
2007.
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A la suite de cette acquisition, le Groupe
SCOR est devenu le cinquieme réassu-
reur mondial multibranche, avec des po-
sitions de premier ordre sur les marchés
de la Réassurance Vie, des Spécialités,
des Grands Risques d’Entreprises et des
traités, d'aprés les classements figurant
au Global Reinsurance Highlights 2006

5.2

de Standard & Poor's, selon une base
pro forma définie comme I'addition des
primes brutes émises en 2006 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

Investissements

Principaux investissements réalisés au cours des 3 derniers exercices

2008. Suite a ce retrait de la cote le 7 jan-
vier 2008, SCOR Holding (Switzerland) a
demandé qu'il soit mis fin & l'enregistre-
ment de ses titres aupres de la SEC. La fin
de 'enregistrement des titres de SCOR
Holding (Switzerland) devrait intervenir au
cours du second trimestre 2008,

Au 31 décembre 2007 2006 2005
Total des placements (en EUR millions) 19 022 14 001 9635
Progression par rapport a 'année précédente 35,9% 45,3% -32%
Part de I'actif total investie en actions 75% 6,2% 10,0%
Part de I'actif total investie en obligations 41,3% 45,8% 56,0%
Duration du portefeuille obligataire 3 3 38
Proportion du portefeuille obligataire de qualité AAA 72% 68% 70%
Part de 'actif total investi en immobilier 1,5% 21% 3,3%
Proportion d’euros dans 'actif investi en devises 49,9% 51% 33%
Proportion de dollars US dans I'actif investi en devises 28,4% 31% 52%

Le tableau ci-dessous présente une répartition du portefeuille obligataire en fonction de la qualité du crédit de leur contrepartie
au 31 décembre 2007 :

Au 31 décembre AAA AA A BBB <BBB Non noté Total
Encours obligations 5637 754 976 309 21 153 7 850
Total en% 72% 10% 12% 4% 0% 2% 100%

Se reporter au Paragraphe 20.2.5.7 — Annexe aux états financiers consolidés — Note 28 : Dépendance de la Société a I'égard
de certains facteurs de risque pour le classement détaillé par échéance des investissements a échéance fixe inclus dans le
portefeuille du Groupe au 31 décembre 2007. Se reporter aux Paragraphes 4.8 — Nous devons faire face aux risques portant sur
notre portefeuille investi en obligations — et 49 — 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.

Le 19 février 2007, SCOR a annoncé
avoir sécurisé de maniere irrévocable
32,94% du capital de Converium.
L'acquisition des 3294 % du capital de
Converium a été effectuée via des achats
sur le marché, portant sur 8,3% du capi-
tal de celle-ci, et 'acquisition de blocs
d’actions auprés de Patinex AG
(“Patinex”) et Alecta, pensionsfor-
sékring, 6msesidigt (“Alecta”) représen-
tant, 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 trai-
tés d'apport (les “Traités d’Apport”)
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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 rémunérés
a hauteur de 80% en actions SCOR et
20% en numéraire.

En application des Traités d’Apport,
Patinex et Alecta ont apporté a la Société
respectivement 23216280 et
5 680 000 actions Converium, soit au
total 28 896 280 actions Converium
(les “Apports”). Une description des
Apports figure dans le document établi
par la Société, enregistré par IAMF le
10 avril 2007 sous le numéro E. 07-032
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et d'un document complémentaire enre-
gistré par 'AMF le 23 avril 2007 sous le
numéro E. 07-039 (le “Document E”),
en vue de [Assemblée générale des ac-
tionnaires de la Société appelée a ap-
prouver les Apports et a décider de
I'émission des Actions Nouvelles & émet-
tre en rémunération des Apports (les
“Actions d’Apport”) qui s'est tenue le
26 avril 2007.

Le 26 février 2007, la Société a publié
une annonce préalable d'une offre publi-
que mixte d'achat et d'échange en Suisse
("Offre”) portant sur toutes les actions
nominatives composant le capital de



Converium détenues par le public, d'une
valeur nominale de b francs suisses cha-
cune, en ce compris les actions
Converium susceptibles d'étre émises
avant la fin de la durée de I'Offre (in-
cluant tout délai supplémentaire d'ac-
ceptation de I'Offre), et & I'exclusion des
actions Converium détenues ou acqui-
ses dans le futur par Converium et ses
filiales et de celles admises aux négocia-
tions sur le New York Stock Exchange
(NYSE) de la bourse de New York (Etats-
Unis d’Amérique) a travers un program-
me d'American Depository Shares
(“ADS”) (les “Actions Converium”). Le
nombre total d/Actions Converium sus-
ceptibles d'étre apportées a I'Offre s'éta-
blissait a 106 369 112. Dans le cadre
de 'Offre, la Société a offert aux action-
naires de Converium, en échange de
chaque Action Converium, (i) 0,5 action
SCOR, (i) 5,50 francs suisses et (iii)
EUR 0,40 en numéraire équivalent a
509% du montant du dividende au titre
de I'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 'exécution de l'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'Acquisition suisse (“COPA”)
en date du b avril 2007, tel qu'amendé le
12 juin 2007 (le “Prospectus d’Offre”).

LAssemblée générale extraordinaire de
SCOR tenue le 26 avril 2007 a approuvé
la sixieme résolution portant décision de
procéder & une augmentation de capital
social par émission (sans droit préféren-
tiel de souscription) d’Actions Nouvelles
de SCOR & 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'€mission et d'admission visée par AMF
le 10 avril 2007 sous le numéro 07-115,
tel que modifié par la premiére note
complémentaire visée par IAMF le
23 avril 2007 sous le numéro 07-131 et
par la seconde note complémentaire vi-
sée par TAMF le 12 juin 2007 sous le
numéro 07-183 (le “Prospectus
d’Emission et d’Admission”).
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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 actions
Converium ont été présentées a l'accep-
tation de 'Offre. Le reglement-livraison de
['Offre a été réalisé selon les modalités fi-
gurant dans le Prospectus d'Offre et
SCOR a procédé le 8 aolt 2007 a'émis-
sion de 46 484 676 Actions Nouvelles &
un prix unitaire de EUR 18,79, dont
EUR 109130277 de prime d'émission et
EUR 78769723 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 5,60 par Action
Converium apportée et un montant total
de EUR 37 187 741,20 au titre du verse-
ment de EUR 0,40 par Action Converium
apportée, soit CHF 61 400 679,50 apres
conversion en francs suisses sur la base
du taux de change EUR/CHF en vigueur
le jour de 'exécution de I'Offre.

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

5.2.1 Principaux
investissements en cours

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 'annulation
des actions SCOR Holding (Switzerland)
non encore détenues par le Groupe
SCOR afin de permettre a ce dernier de
devenir l'actionnaire unique de SCOR
Holding (Switzerland). La demande d'an-
nulation a été déposée le 25 octobre
2007 aupres du tribunal de commerce
du canton de Zurich (Handelsgericht
des Kantons Ziirich), la contrepartie en
numéraire et en action offerte dans le
cadre de cette procédure d'annulation
étant identique a la Contrepartie de I'Of-
fre. Le tribunal de commerce du canton
de Zurich doit rendre sa décision au
cours du premier semestre 2008.

Ainsi, & lissue du délai d'appel de dix
jours suivant la date de la décision d'an-
nulation du tribunal de commerce du
canton de Zurich, la procédure d'annula-
tion des actions SCOR Holding
(Switzerland) non encore détenues par
le Groupe, soit a la date du présent
Document de Référence 2 840 816 ac-
tions, pourra étre réalisée, ce qui donnera
lieu, selon les termes de 'Offre et comp-
te tenu de la Contrepartie de 'Offre, (i) a
une émission de 1420 408 Actions
Nouvelles SCOR, (ii) au versement de
CHF 13 644 488 et (jii) au versement
de 'équivalent en francs suisse du mon-
tant de EUR 992 326,40 sur la base du
taux de change EUR/CHF en vigueur le
jour de I'exécution de I'annulation.

La partie en numéraire qui sera versée
aux anciens actionnaires de SCOR
Holding (Switzerland) dans le cadre de la
procédure en annulation des titres SCOR
Holding (Switzerland) sera financée sur
les fonds propres de SCOR.

5.2.2 Principaux
investissements a venir

A la date du présent Document de
Référence, aucun investissement signi-
ficatif n'est planifié.
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6. Apercu des activites

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

* des branches d'activités a déroulement
court (short-tail), qui parce qu'elles assu-
rent une meilleure vision prospective des
activités, ne créent pas le méme niveau
de risque sur les résultats futurs et limi-
tent la difficulté de calculer les résultats
futurs et les provisions nécessaires as-
sociées aux activités a déroulement long
(long-tail) exposées au contentieux et a
l'inflation des sinistres:;

* 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'assurance primaires a leurs clients,
sont moins sensibles aux effets négatifs
qui peuvent résulter de la souscription et
de la tarification des cédantes.

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

* renforcer les provisions du Groupe, dé-
sormais au “best estimate”;

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

* redimensionner le Groupe par une ré-
duction des primes souscrites 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 détri-
ment de la souscription aux Etats-Unis,
notamment en traités de responsabilité
civile générale et d'accidents du travail;

* restructurer le Groupe notamment par
la mise en place d'un nouveau Conseil
d’administration de la Société, d’'un nou-
veau 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” expose les
moyens et les méthodes pour atteindre
un objectif de rentabilité de 10% de
Return on Equity (“RoE”) par une politi-
que de souscription centrée sur la profi-
tabilité, par I'allocation optimale du capi-
tal tout au long de I'évolution du cycle
d'activité, et par le maintien de la base de
clientele de SCOR en Europe, en Asie,
en Amérique du Nord et dans les pays
émergents.

['année 2005, avec un chiffre d'affaires
de EUR 2 407 millions, a été marquée
par une quasi stabilité des primes par
rapport & 2004, du fait du maintien des
regles de souscription exigeantes, 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 aott 2005, la notation de
SCOR par Standard & Poor's a été rele-
vée a A- et le 8 septembre 2006 AM
Best a également relevé la notation a A-.

La réalisation de l'acquisition de Revios
par SCOR VIE le 21 novembre 2006 a
donné naissance a SCOR Global Life.
Ce rapprochement s'inscrit pleinement
dans le cadre de la stratégie du Groupe
d'équilibre entre les activités Vie et Non-
Vie qui fait de la Réassurance Vie un
élément central de cette stratégie. Ce
‘business mix" permet au Groupe d'amé-
liorer son profil de risque grace a la diver-
sification de son portefeduille, de réduire
la volatilité de son résultat et d'optimiser
lutilisation 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 large-
ment complémentaires en Europe du
Nord et du Sud, et en Asie. Pour plus d'in-
formations sur cette acquisition, voir les
Paragraphes 421 — Nous devons faire
face a des risques de crédit, 5.2 —
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Investissements et 20.2 — Etats financiers
consolidés. En 20086, 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'affaires réalisé par Revios en-
tre la date d'acquisition par SCOR et la
date de cléture), du fait notamment de la
reprise des parts perdues apres 'amélio-
ration de la notation intervenue en ao(t
2005 puis en septembre en 2006. Les
renouvellements de traités en Réassurance
Non-Vie pour 2006 ont été considérable-
ment facilités, et l'activité Vie a pu repren-
dre dans des meilleures conditions.

Au cours de 2006, SCOR a poursuivi
ses efforts de maitrise de la souscription
et d'efficacité dans la gestion du cycle.

En 2007, SCOR a achevé la réalisation
du Plan “Moving Forward’, fondé sur la
reconquéte des parts de marché per-
dues a la suite de la baisse de sa nota-
tion, en profitant d'un marché encore re-
lativement porteur en termes de prix, et
ou, malgré la réorientation des politiques
de cessions en réassurance, les oppor-
tunités de développement et la qualité
technique des risques, permettent de
développer le chiffre d’affaires. C'est
ainsi que les primes brutes émises en
2007 atteignent EUR 4 762 millions,
contre EUR 2 935 millions en 2006, et
que les renouvellements pour 2008, au
moins au niveau des traités renouvela-
bles en réassurance de dommages au
1¢" janvier 2008, soit 78% des primes
Traités, devraient se traduire par un chif-
fre d'affaires brut 2008 estimé a
EUR 3 100 millions en Non-Vie et a
EUR 5 900 millions pour le Groupe en
2008, a taux de change constant. Les
termes et conditions des affaires renou-
velées et des affaires nouvelles sont en
phase avec l'objectif de ratio technique
net fixé pour 2008 dans le plan triennal
“Dynamic Lift V2~

SCOR a désormais totalement intégré
les groupes Revios et Converium & son
activité. Le succes des renouvellements



de janvier 2008 donne au Groupe une
nouvelle dimension et une assise renfor-
cée par lintégration de Converium qui lui
a permis d'accroitre sa diversification au
travers des quatre pbles Traités,
Spécialités, Business Solutions (faculta-
tives) et Joint-Ventures & Partenariats.

Le Groupe, & la fin de I'exercice 2007,
partage son activité en termes de chiffre
d'affaires entre la Réassurance Vie a
hauteur de 45% et la Réassurance Non-
Vie a hauteur de 55 %, sur une base pro
forma de l'acquisition de Converium.

L'acquisition de Converium constitue
pour le Groupe une nouvelle étape dans
le développement de sa croissance. Ce
rapprochement stratégique a pour but
d'accélérer la réalisation des objectifs
suivants :

- offrir aux clients un niveau de sécurité
équivalent au niveau “A +" a I'horizon de
2010;

- offrir aux actionnaires une rentabilité
des fonds propres de 900 points de
base au-dela du taux sans risque sur le
cycle;

- assurer une diversification tres forte
sur le plan des lignes de métiers et des
marchés, entre Vie et Non-Vie, permet-
tant de réduire les besoins de capital ré-

6.1

6.1.1 Le métier
de la réassurance

6.1.1.1 Principes

La réassurance est un contrat aux ter-
mes duquel une société, le réassureur,
s'engage a indemniser une société d'as-
surance, la cédante, 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 inhérente a la diversité plus
importante de ses activités et a son ca-
ractéere international. La réassurance
permet & une cédante d'obtenir certains

sultant de I'application future de la direc-
tive Solvabilité Il et améliorer le profil de
risque du Groupe;

- améliorer les compétences présentes
dans le Groupe et diversifier la gamme
de services offerte aux clients;

- atteindre la taille critique sur les princi-
paux marchés de réassurance, et profiter
des opportunités de croissance.

Le 10 mai 2007, dans le cadre de l'ac-
cord amiable auquel SCOR et Converium
sont parvenus en relation avec l'offre pu-
blique volontaire initiée par SCOR sur les
actions Converium, SCOR a annoncé
que les équipes de souscription de
Converium et de SCOR préparaient des
que possible un plan de souscription
commun pour la campagne de renouvel-
lement 2008 et préciseraient le plan
stratégique “Dynamic Lift" proposé par
SCOR pour le Groupe.

Ce rapprochement, réalisé le 8 ao(t
2007, a donné naissance & un groupe
organisé en réseau a partir de quatre
plateformes (“hubs”) en Europe (Paris,
Zurich, Cologne et Londres), de deux
plateformes de souscription aux U.S.A.
(Dallas pour la Vie et New-York pour la
Non-Vie) et d'une pour I'Asie-Pacifique,
a Singapour.

Principales activités

avantages, notamment une réduction de
son engagement net sur des risques in-
dividuels et une protection contre des
pertes multiples ou importantes. La réas-
surance permet également a une cé-
dante d'obtenir une capacité de sous-
cription supérieure et donc de souscrire
des polices portant sur des risques plus
importants et plus nombreux, ce qui ne
serait pas possible sans une augmenta-
tion concomitante de ses fonds propres.
La réassurance ne décharge cependant
pas la cédante de ses engagements
face aux assurés. Par ailleurs, un réassu-
reur peut céder a son tour a d'autres
réassureurs (appelés rétrocessionnaires)
une partie des risques en question.
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'ensemble des objectifs du Groupe est
reflété dans son nouveau Plan
Stratégique pour la période 2007-2010,
“Dynamic Lift', qui a été approuvé par le
Conseil dAdministration de SCOR le
3 avril 2007 et dont une Version 2 inté-
grant les résultats de l'analyse des por-
tefeuilles de Converium possible & partir
du 8 aolt a été rendue publique le
3 septembre 2007.

Suite a lintégration des équipes de
Converium, les renouvellements de la fin
de 'année 2007 ont été négociés avec
succes et l'addition des portefeuilles
s'est effectuée conformément aux hypo-
theses qui avaient été retenues dans le
cadre de “Dynamic Lift V2" et aux esti-
mations qui en résultaient.

Le Groupe renforcé par les acquisitions
successives de Revios et de Converium a
retrouvé 'équilibre des chiffres d'affaires
Vie (“Global Life”) et Non-Vie (“Global
P & C”) sur lequel s'appuie sa stratégie de
diversification. Au sein de ses activités
Non-Vie la complémentarité des porte-
feuilles de SCOR et de Converium et
I'apport par Converium d'activités de
Spécialités et de Joint-Ventures et de
partenariat ont permis d'améliorer signifi-
cativement 'offre de SCOR.

6.1.1.2 Fonctions

La réassurance exerce trois fonctions
essentielles :

1. toutdabord, elle apporte a l'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
produisent en le couvrant au-dela de
certains plafonds ou contre 'accumula-
tion d'engagements individuels;

2. elle autorise également les assu-
reurs a accroitre leur capacité disponible
— 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
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portant sur des risques plus nombreux
ou plus importants, sans augmenter a
I'excés leurs frais généraux et leurs be-
soins de couverture de marge de solva-
bilité, donc leurs fonds propres;

3. elle met a la disposition des assu-
reurs des liquidités importantes en cas
de sinistralité exceptionnelle.

Un réassureur joue aussi aupres des cé-
dantes un réle de conseil :

a) en les aidant a définir leurs besoins
en réassurance et a construire 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 trés
variée d'assistance notamment en ma-
tiere de formation technique, d'organisa-
tion, de comptabilité ou d'informatique;

c) en leur apportant sa compétence
dans certains domaines trés spécialisés
tels que l'analyse et la tarification de ris-
ques complexes;

d) le réassureur peut permettre aux cé-
dantes peu capitalisées de développer
néanmoins leur activité, et en particulier
de lancer de nouveaux produits nécessi-
tant de lourds investissements.

6.1.1.3 Types de réassurances

A - Traités et facultatives

Les deux principales catégories de cou-
verture 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 spécifi-
que de certains types ou catégories de
risques assurés par la cédante. Les réas-
sureurs préparant des traités, comme le
fait le Groupe, n'évaluent pas séparé-
ment chacun des risques couverts par le
traité. Par conséquent, apres avoir exa-
miné les pratiques de souscription de la
cédante, ils dépendent des décisions de
couverture prises al'origine par les sous-
cripteurs de la cédante.

Une telle dépendance peut exposer les
réassureurs en général, y compris le
Groupe, au fait que les cédantes n'aient

pas évalué les risques & couvrir 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 risques de
la cédante, ainsi que des procédures et
pratiques de reglement de sinistres, in-
flue donc généralement sur la tarification
du traité.

Dans le cadre d'une cession facultative,
la cédante cede et le réassureur couvre
tout ou partie du risque couvert par une
police d'assurance spécifique unique. La
facultative est négociée séparément
pour chacune des polices d'assurance
réassurées. Les facultatives sont habi-
tuellement 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 l'activité de souscription,
et ceux liés au personnel en particulier,
sont proportionnellement plus élevés
pour la gestion des facultatives, chaque
risque étant souscrit et administré indivi-
duellement. La possibilité d'estimer cha-
que risque séparément augmente néan-
moins la possibilité pour le réassureur de
pouvoir tarifer le contrat de fagon plus
juste par rapport aux risques encourus.

B - Réassurance proportionnelle
et non-proportionnelle

Les traités et les facultatives peuvent
étre souscrits sur une base proportion-
nelle (ou quote-part) ou non-proportion-
nelle (excédent de sinistre/excédent de
perte) ou sur la base d'une couverture
stop loss.

Dans le cas de la réassurance propor-
tionnelle, le réassureur, en contrepartie
d'une portion ou partie prédéterminée de
la prime d'assurance facturée par la cé-
dante, indemnise la cédante contre une
portion prédéterminée des sinistres cou-
verts par la cédante au titre des polices
concernées et des LAE (loss adjustment
expenses). Dans le cas de réassurance
non proportionnelle ou d’'excédent de si-
nistre ou en cas de couverture stop /oss,
le réassureur indemnise la cédante de la
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totalité ou d'une partie déterminée du
sinistre et des LAE, sinistre par sinistre
ou pour la totalité de I'exposition sur un
secteur d'activité, dés lors que celui-ci
dépasse un montant fixé, appelé réten-
tion de la cédante ou franchise du réas-
sureur, et jusqu'a un plafond fixé par le
contrat de réassurance.

Bien que les sinistres soient plus nom-
breux dans le cadre d'un contrat quote-
part que dans le cadre d’un contrat d'ex-
cédent de sinistre, il est néanmoins
habituellement plus simple de prévoir
ces sinistres au proportionnel et les ter-
mes et conditions des contrats peuvent
étre rédigés de facon a limiter la couver-
ture totale offerte au titre du contrat. Un
contrat de réassurance proportionnel
n'implique donc pas forcément qu'une
société de réassurance couvre un risque
plus important que 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 ac-
tuaires de mieux tarifer les contrats en
fonction de I'exposition du portefeduille, et
de réduire ainsi la volatilité des
résultats.

Les contrats en excédent de sinistre
sont souvent souscrits par tranche. Un
réassureur ou un groupe de réassureurs
assume le risque lorsqu'il dépasse le
montant de la rétention jusqu'a concur-
rence d'une certaine limite. A ce mo-
ment-la, un autre réassureur ou un grou-
pe de réassureurs assume la
responsabilité jusqu'a un montant supé-
rieur donné, ou bien cette responsabilité
échoit a la cédante. On dit du réassureur
couvrant le risque s'inscrivant immédia-
tement au-dela de la tranche de réten-
tion de la cédante qu'il souscrit une tran-
che 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 supérieures. |
est plus facile de prévoir les sinistres
dans les tranches basses car ils se pro-
duisent 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’excé-
dent de sinistre ne sont pas directement
proportionnelles aux primes recues par
la cédante, le réassureur n'assumant pas
un risque directement proportionnel. En
revanche, les primes payées par la cé-
dante au réassureur dans le cadre d'un
contrat quote-part sont proportionnelles
aux primes regues par la cédante, et cor-
respondent & sa part de couverture du
risque. De plus, dans un contrat quote-
part, le réassureur paie généralement
une commission de cession a la cédante.
Cette commission est habituellement
basée sur les frais assumés par la cé-
dante pour acquérir ces affaires (com-
missions, taxes sur primes, évaluations et
autres frais de gestion administrative) et
peut éventuellement inclure le paiement
d'un ratio de profit pour avoir généré
I'affaire.

6.1.1.4 Rétrocession

Les réassureurs souscrivent en général
des réassurances pour couvrir leur pro-
pre exposition au risque et augmenter
leur capacité. La réassurance d'une af-
faire réassurée s'appelle la rétrocession.
Les réassureurs cédent leurs risques
sous la forme de contrats de rétrocession
signés avec d'autres réassureurs, appe-
|és rétrocessionnaires, pour les mémes
raisons qui conduisent les assureurs a se
réassurer : afin de réduire leur engage-
ment net sur les risques individuels, de se
protéger contre les pertes multiples ou
importantes 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. Une cédante choisira un mar-
ché plutét qu'un autre en fonction de
limpact de ses avantages et inconvé-
nients sur la couverture devant étre mise
en place. Par exemple, le courtage impli-
que en général la participation de plu-
sieurs 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 au ris-
que. Par contre, la couverture directe est
habituellement mise en place directe-
ment par les cédantes avec un ou plu-
sieurs réassureurs, 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 activités du Groupe

Nos activités sont organisées autour des
deux segments d'activité suivants : le seg-
ment 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
pdles suivants :

e Traités;
* Spécialités;
* Business Solutions (facultatives); et

* Joint Ventures et Partenariats

A - Traités

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

Ces contrats couvrent les dommages aux
biens tels qu'habitations, 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 évé-
nements naturels ainsi que des domma-
ges causés a des tiers au titre des cou-
vertures de responsabilité civile. lls
incluent donc entre autres, les traités
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couvrant la responsabilité civile automo-
bile et la responsabilité civile générale. La
responsabilité automobile couvre les
dommages matériels ainsi que les bles-
sures corporelles et d'autres risques se
rapportant & la fois & 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 integrent les deux formes de réas-
surance, traités et facultatives.

Crédit-Caution

La réassurance de l'assurance-crédit,
des engagements de caution et du ris-
que politique est gérée par des équipes
essentiellement basées en Europe. Dans
le cadre de 'assurance-crédit, I'assureur
couvre le risque de pertes dues au non-
paiement de créances commerciales.
'assurance-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 en-
tité assimilée mettant en péril 'existence
d'un contrat de vente ou un engagement
pris par un ressortissant public ou privé
du pays ou sont exécutées les opéra-
tions garanties. Le réassureur prend en
charge une partie de ces risques, dans la
plupart des cas & travers des traités en
quotes-parts (proportionnels).

Décennale

Conformément au droit francais et au
droit espagnol, I'assurance décennale
couvre les vices de construction majeurs
et l'effondrement d'un batiment au cours
des dix années suivant sa construction.
Ces risques sont souscrits par des trai-
tés proportionnels et non proportionnels
ainsi qu'en réassurance facultative.

Aviation

Lassurance Aviation couvre les domma-
ges causés aux aéronefs, aux personnes
transportées ainsi que les dommages
causés a des tiers par des avions ou du
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fait de la navigation aérienne, ainsi que
les dommages résultant des produits fa-
briqués par des entreprises du secteur
aérospatial.

Espace

Les facultatives des secteurs espace
couvrent la préparation au lancement, au
lancement et a I'exploitation en orbite
des satellites. Elles s'appliquent principa-
lement 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 dom-
mages 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 Risques
Chantiers et les garanties Tous Risques
Montage, comprend les garanties de
base en dommages et en responsabilité
et peut étre étendue aux conséquences
financieres d'un retard de livraison (les
pertes d'exploitation anticipées) causé
par des sinistres indemnisables au titre
des garanties de base en dommages.

Risques Agricoles

Afin de faire face a I'évolution des ris-
ques et des besoins de couverture liés a
I'agriculture, SCOR a renforcé ses équi-

pes de souscription de risques agricoles
par le recrutement d’'une équipe spécia-
lisée basée en Suisse et désormais com-
plétée par les spécialistes de SCOR
Holding (Switzerland) (ex-Converium).

C - Business Solutions (facultatives)

['activité de Business Solutions (faculta-
tives) couvre I'ensemble des risques as-
surables, en construction et en exploita-
tion, des groupes industriels et des
sociétés de services. Elle consiste prin-
cipalement en une activité de souscrip-
tion en réassurance facultative réalisée
par des équipes spécialisées organisées
en réseau a l'international autour de
deux grands poéles, “Natural Resources”
et “Industrial & Commercial Risks" cou-
vrant cing secteurs d'activités : (i) Energie
& Utilités, (i) BTP & Grands Projets, (iii)
Industrie, (iv) Nouvelles Technologies et
(v) Finance & Services, complétés par
deux “Market Units" respectivement en
charge des réassurances facultatives
des clients assureurs du Groupe et des
solutions de transfert et de financement
alternatifs des risques pour les clients de
Business Solutions (facultatives).
Business Solutions (facultatives) s'adres-
se aux acheteurs professionnels recher-
chant des solutions globales de finance-
ment de risques. Les risques partagés
avec les cédantes et/ou captives sont
les risques & fortes valeurs assurées en
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dommages et responsabilités, industriel-
lement ou techniquement complexes,
dans des domaines comme I'exploration
et la production pétroliere ou gaziere, le
raffinage et la pétrochimie, 'énergie, les
mines, les grandes industries manufac-
turieres 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 syn-
dicats des Lloyd's, la structure GAUM
(Global Aerospace Underwriting
Managers Limited) et 'assurance de la
MDU (Medical Defence Union).

6.1.2.1 Réassurance Vie

La Réassurance de personnes, commu-
nément appelée Réassurance Vie, en-
globe les produits d'assurances en cas
de vie ou de déces et les assurances de
personnes, telles que les accidents, I'in-
validité, la maladie ou encore la
dépendance.

Les affaires Vie de SCOR Global Life
sont majoritairement souscrites sous
forme de traités proportionnels. La réas-
surance des contrats collectifs (pré-
voyance notamment) ou des garanties
accident fait en revanche le plus souvent
I'objet de traités non proportionnels.
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6.2 Principaux marchés

6.2.1 Répartition des primes brutes par segments d’activité

En EUR millions 2007 (*) 2006 2005

Par segment d’activité

Non-Vie 2329 49% 1754 60% 1383 57 %
Réassurance-Vie 2 432 51% 1181 40% 1024 43%
Total 4762 100% 2935 100% 2 407 100%

Par sous-segment d’activité

Non-Vie (**)

Traités 1260 54,10% 1065 60% 798 58%
Business Solutions (facultatives) 361 15,50% 367 21% 297 21%
Spécialités 514 22,07 % 332 19% 288 21%
Joint Ventures & Partenariats 194 8,33% 0 0 0 0
Total Non-Vie 2329 100% 1754 100% 1383 100%
Réassurance-Vie 2432 100% 1181 100% 1024 100%

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

6.2.2 Répartition des activités du Groupe par zones géographiques

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 ce qui concerne la Non-Vie, la dominance de I'Europe et le profil géographique du portefeuille n'ont pas été remis en cause
par l'acquisition de Converium, qui s'est traduite par une évolution quasi homothétique, & I'exception des effets de l'intégration des
Joint-Ventures de Converium a Londres. La progression enregistrée sur le continent américain s'explique essentiellement par le
transfert du portefeuille d/Amérique Latine de Paris a Miami dans le cadre de la constitution du péle des Amériques.

En EUR millions Total Vie Non-Vie

2007 2006 2005 2007 2006 2005 2007 (*) 2006 2005
Europe 2940 1712 1342 1571 687 565 1369 1024 7T
Les Amériques 1195 742 679 703 419 393 492 323 286
Asie-Pacifique 363 265 228 97 44 44 256 220 184
Reste du Monde 273 216 168 61 30 22 212 186 136
Total 4762 2935 2407 2432 1181 1024 2329 1754 1383

(*) CA publié, i.e. y compris Converium prorata temporis & partir du 8 ao(t 2007.
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6.2.2.1 Analyse de I'activité en
Réassurance Non-Vie au cours
de I'exercice 2007

La tendance observée au cours des der-
nieres années consistant en une aug-
mentation des rétentions des cédantes,
un recours accru aux couvertures non
proportionnelles et des consolidations
par fusions et acquisitions dans I'assu-
rance sur certains marchés se confirme
et a pour effet de réduire les volumes
des opérations de réassurance sur les
marchés les plus matures.

Dans ce contexte, le Groupe s'est appli-
qué a:

(i) regagner des parts sur les traités
existants déja présents dans son porte-
feuille, bénéficiant de ses relations de
long terme avec ses clients et du releve-
ment de sa notation;

(i) redévelopper sa base de clientéle et
consolider ses relations avec ses clients
existants par 'acceptation de nouvelles
affaires en valorisant innovation techni-
que et financiére de ses équipes de
souscription face a un marché plus
complexe;

(iii) renforcer ses équipes de souscrip-
tion en particulier au sein du pole
Spécialités.

Le Groupe a veillé lors des renouvelle-
ments 2008 & maintenir sa politique de
souscription axée sur la rentabilité et la
qualité des affaires souscrites.

En Réassurance Non-Vie, le chiffre d'af-
faires atteint EUR 2 329 millions en 2007,
en hausse de 33% par rapport & 2006.

L'activité du segment Traités Dommages
et Responsabilité (en termes de primes
brutes émises) a progressé de 19,4%
de 2006 a 2007.

Lactivité (en termes de primes brutes
émises) du segment Business Solutions
(facultatives) a diminué de 1,6% en
2007 par rapport & 2006, et celle du
segment Spécialités a progressé de
113% entre 2006 et 2007.

Au total, l'activité Non-Vie en Europe est
en croissance de 33,7% en 2007
par rapport a 2006 avec un montant
de primes brutes émises de
EUR 1 369 millions. En Asie, les primes
brutes émises atteignent
EUR 256 millions (+ 16,4 % par rapport
a 2006). En Amérique, zone s'étendant
de 'Amérique du Nord a Amérique du
Sud, les primes brutes émises se mon-
tent & EUR 492 millions (+ 52,3% par
rapport & 2006).
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6.2.2.2 Analyse de l'activité
en Réassurance Vie au cours
de I'exercice 2007

En Réassurance Vie, le chiffre d'affaires
atteint EUR 2 432 millions, en progres-
sion de 106%. La part de Converium
dans le chiffre d'affaires 2007, corres-
pondant a la quote-part de chiffre d'affai-
res réalisé entre le 8 aolt 2007 et le
31 décembre 2007, s'éleve a
EUR 82 millions. Hors Converium, le
chiffre d'affaires 2007 s'’éléve a
EUR 2 350 millions, en progression de
+99% comparé a 2006, ou Revios
n'était intégré au chiffre d'affaires publié
qu'a partir du 21 novembre 2006.



6.3

APERCU DES ACTIVITES

Evénements exceptionnels ayant influence

les principales activités et les principaux marchés

Tant en Réassurance Vie qu'en
Réassurance Non-Vie, le Groupe a bé-
néficié de la décision dAM Best du 8
septembre 2006 de relever la notation
du Groupe et de ses filiales de ‘B ++,
perspective positive” & “A-, perspective
stable” qualifiée par AM Best de
“excellent’.

Le relevement de la notation du Groupe
par AM Best a la catégorie “A-, perspec-
tive stable” le 8 septembre 2006 fait
suite au relevement de notation de la
part de Standard & Poor's le 1¢ ao(t
2005, et précede ceux opérés par
Moody's et Fitch intervenus respective-
ment le 13 octobre 2006 et le 20 no-
vembre 2006.

Ce relevement de la notation du Groupe
a “A-, perspective stable” par AM Best a
permis notamment de dynamiser aux
Etats-Unis la souscription en
Réassurance Vie.

Par ailleurs, ce relevement de la notation
du Groupe a favorisé I'exécution d'un
plan de souscription rigoureux et ciblé
que SCOR Global P & C a défini pour la
réassurance de dommages et de res-
ponsabilité aux Etats-Unis en 2007, Sur
le reste du continent américain, i.e. au
Canada et en Amérique Latine, le reléve-
ment de la notation du Groupe SCOR &
“A-, perspective stable” par AM Best a
été favorable & la poursuite du dévelop-
pement des activités du Groupe. En par-
ticulier, SCOR a procédé au renforce-

ment de ces équipes de souscription sur
les zones Amérique Latine et Caraibes
afin de capitaliser sur sa présence de
longue date sur ces marchés. Basée a
Miami, une équipe précédemment chez
un autre réassureur de premier rang a
rejoint les souscripteurs de SCOR opé-
rant actuellement sur les marchés
d’Amérique Latine et des Caraibes.

Réassurance Vie :

Les acquisitions de Revios puis de
Converium ont permis a SCOR Global
Life de plus que doubler son portefeuille
d'affaires en chiffre d'affaires par rapport
2 2006.

Par ailleurs, SCOR Global Life a com-
plété sa position dans la chaine de valeur
de la Réassurance Vie et renforcé son
potentiel de création d’affaires nouvelles
grace al'acquisition en 2007 de ReMark
Group B.\V. et de Alfinanz Asia. Le rachat
de ces sociétés de marketing direct de
produits d'assurance Vie a destination
des établissements financiers, au service
de plus de 200 clients dans 33 pays,
montre ainsi la volonté du Groupe de se
développer sur un marché a fort poten-
tiel de croissance, notamment dans la
zone asiatique.

Réassurance Non-Vie :

Le 19 décembre 2005, SCOR a acquis
les droits de renouvellements pour 2006
du portefeuille de traités Alea Europe en
réassurance de dommages.

Face a I'évolution des risques et des be-
soins de couverture liés a l'agriculture
moderne, SCOR a procédé au renforce-
ment de ses équipes de souscription de
risques agricoles. Une équipe provenant
d'un concurrent, basée en Suisse, a re-
joint a cette fin SCOR Global P & C le
1" septembre 2006.

Dans le respect de sa politique de sous-
cription, SCOR Global P & C a assuré
durant la campagne de renouvellements
2007, le renouvellement d'une grande
partie de traités dont elle avait ainsi ac-
quis le droit de renouvellement, ce qui a
permis & SCOR de renforcer encore sa
présence sur les principaux marchés
d'Europe continentale.

Avec l'acquisition de Converium (réali-
sée le 8 aolt 2007 pour les besoins de
la consolidation comptable) et l'intégra-
tion rapide et efficace des équipes qui
a suivi, SCOR a pu aborder la campa-
gne des renouvellements du 1¢ janvier
2008 avec une base de portefeuille
considérablement élargie et renforcée,
notamment en matiére de diversifica-
tion 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
précieux que la compatibilité des politi-
ques et des méthodes de souscription
et la complémentarité des portefeuilles
se sont confirmées telles qu'anticipées
au travers des renouvellements a fin
2007.
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6.4

Deépendance de I'emetteur a I'égard de brevets

ou de licences, de contrats industriels, commerciaux
ou financiers et de nouveaux procédés de fabrication

Se reporter aux Paragraphe 4.6 — Nos
résultats pourraient étre affectés par I'in-
capacité de nos rétrocessionnaires ou
d'autres membres des groupements
auxquels nous participons a remplir leurs
engagements et par la possibilité de re-
trouver des engagements a des condi-

6.5

Apres l'acquisition de Revios en novem-
bre 2006 et celle de Converium en ao(t
2007, le Groupe dispose d'un chiffre
d’affaires consolidé de l'ordre de
EUR 5,85 milliards, sur une base pro
forma. Parmi les grands acteurs mon-
diaux de la réassurance, le positionne-
ment concurrentiel de SCOR place le
Groupe parmi les réassureurs “tradition-
nels” ou “continentaux’, par opposition au
modéle dit “bermudien”. Ces derniers se
caractérisent par le fait qu'ils donnent
une priorité dans leur souscription & un
type de risque et/ou une zone géogra-
phique — généralement les risques de
catastrophes naturelles a forte volatilité
et la zone américaine. A l'inverse, SCOR
se caractérise par un positionnement
stratégique visant a souscrire des ris-
ques de maniere a diversifier ses expo-
sitions. A cet effet, le Groupe vise a
préserver :

@) la diversification de son activité en
maintenant une activité en Réassurance
Vie et en Réassurance Non-Vie. Aprées
I'acquisition de Revios et de Converium,
la répartition du portefeuille fin 2007 est
d’environ 45% du volume d'activité en
Réassurance Vie et b5 % en Réassurance
Non-Vie, sur une base pro forma;

(i) la diversification géographique de
son activité en opérant dans un grand
nombre de pays, matures et émergents

tions commerciales acceptables, 4.8 —
Nous devons faire face aux risques
portant sur notre portefeuille investi en
obligations, 4.9 — Nous devons faire face
aux risques portant sur notre portefeuille
investi en actions, 4.11 — Une part signi-
ficative de nos contrats contient des dis-

et en maintenant sa politique de posi-
tionnement sur les marchés en fort dé-
veloppement (ouverture d'un bureau de
représentation en Inde, ouverture d'une
succursale en Chine, demande d'exten-
sion de licence Re-takaful Non-Vie en
Malaisie, ouvertures de bureaux en
Afrique du Sud et en Australie, confirma-
tion du réle de implantation existante au
Brésil, a la suite de Il'ouverture du
marché);

(iii) la diversification des risques sous-
crits (lignes de métiers) : longévité, mor-
talité, dépendance, maladies redoutées
en Réassurance Vie; Traités couvrant la
Responsabilité Civile, Traités et
Facultatives souscrites par le pble
Spécialités, affaires souscrites par
Business Solutions (facultatives) et Joint
Ventures et Partenariats en Réassurance
Non-Vie. A cet égard, I'acquisition de
Converium est un facteur de diversifica-
tion supplémentaire significative par 'ex-
tension de l'offre et du portefeuille Non-
Vie du Groupe a des Spécialités et a des
branches dans lesquelles le Groupe n'in-
tervenait pas ou peu.

Réassurance Vie :

SCOR Global Life bénéficie d'une posi-
tion concurrentielle établie, renforcée
par l'acquisition en 2006 de Revios et en
2007 de Converium. Grace a ces 2 opé-
rations, SCOR Global Life a assis sa for-
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positions relatives a la solidité financiere
qui pourraient avoir un effet négatif sur
notre situation financiere, 4.12 — Nous
devons faire face a des échéances de
trésorerie a court et moyen terme, 4.19
— Assurances et couvertures de risques
(hors activité de réassurance).

Indications sur la position concurrentielle de SCOR

te position sur ses marchés phares, tels
que la France, I'ltalie, 'Espagne et le
Portugal et a accru sa présence en
Allemagne, en Scandinavie et au
Royaume-Uni.

Sur ce dernier marché, SCOR Global
Life UK a remporté trois prix prestigieux
dans le cadre du rapport Redmayne sur
la réassurance en 2007 : “Réassureur
de l'année pour les assureurs de taille
moyenne’, “Réassureur irlandais de I'an-
née” et “Personnalité de I'année dans le
secteur de la réassurance’, ce dernier
étant décerné a M. Roy Chappell,
Directeur du Développement.

Les exigences des cédantes étant tres
fortes, SCOR Global Life s'attache a pro-
poser a ses clients des solutions de
réassurance a forte valeur ajoutée, ba-
sée sur des relations de long terme et
une expertise reconnue dans des domai-
nes spécifiques tels que la dépendance,
le financement, l'invalidité, ou encore les
maladies redoutées.

Réassurance Non-Vie :

En ce qui concerne 'activité Non-Vie, les
chiffres du bilan 2007 publiés par
'APREF situent SCOR Global P & C,
entité rassemblant les activités Non-Vie
de SCOR, au b5e rang dans le classe-
ment des vingt premiers réassureurs
Non-Vie pour 2007.



Jusqu'a l'acquisition de Converium, réali-
sée le 8 ao(t 2007, I'année de souscrip-
tion et de comptes Non-Vie 2007 s'est
déroulée conformément au Plan, les re-
nouvellements d'avril et de mi-année
ayant confirmé les tendances consta-
tées au 1¢ janvier 2007.

Il en ressort que, par rapport a ses
concurrents directs avec des profils
comparables, SCOR continue de béné-
ficier d'un effet de recouvrement de ses
parts de marchés antérieurement a ses
problemes de notation et affiche ainsi
des progressions de chiffres d'affaires
comparativement plus importantes, sans
pour autant déroger a ses exigences de
profitabilité technique de ses
portefeuilles.

Avec l'acquisition de Converium, le
Groupe atteint une nouvelle dimension.
Au-dela de ce positionnement, il apparait
comme l'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.

Limportance 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 poursui-
vre une expansion profitable en dépit de
la stabilisation, voire de la diminution, de
la matiere réassurable et des primes de
réassurance dans les marchés matures.

APERCU DES ACTIVITES

Le déroulement trés favorable des re-
nouvellements début 2008 est venu
confirmer la compatibilité des politiques
et des méthodes de souscription et la
complémentarité des portefeuilles de
SCOR et de Converium telles
qu'anticipées.

Ces renouvellements ont fait l'objet d'une
publication le 13 février dont il ressort
qu'ils se sont traduits par une combinai-
son des portefeuilles et des parts avec
un niveau d’attrition minimum, conforme
aux prévisions du plan “Dynamic Lift" Le
portefeuille qui en résulte a globalement
conservé le méme profil, la transforma-
tion ayant été quasiment homothétique.
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7. Organigramme

SCOR Global Life SE
9999% France

"1 REASSURANCE I IMMOBILIER ET AUTRES [N SUCCURSALE
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Les activités de Réassurance Non-Vie
du Groupe sont réalisées par la Division
opérationnelle SCOR Global P & C, via
huit filiales européennes, nord-américai-
nes et asiatiques, chacune d'entre elles
opérant principalement sur son marché
régional. Les activités Vie, accident, inva-
lidité, santé, chdmage et dépendance du
Groupe sont assurées par SCOR Global
Life (anciennement SCOR VIE), filialisée
le 1°" décembre 2003. SCOR Global Life
exerce son activité a Paris et & Cologne
ainsi qu'a travers ses succursales en
ltalie, en Espagne, au Canada et par I'in-
termédiaire de SCOR Global Life U.S.Re
Insurance Company. Commercial Risk
Partners (CRP) Bermudes et sa filiale
Commercial Risk Re Insurance Vermont
sont des filiales spécialisées en réassu-
rance alternative qui ont été placées en
run-off depuis janvier 2003.

La structure actuelle du Groupe a été
développée afin de faciliter 'acces aux
marchés locaux par l'intermédiaire d'un
réseau de filiales locales, de succursales
et de bureaux de représentation, pour
mieux identifier, dans chaque grand mar-
ché de réassurance, des centres de pro-
fit et développer au niveau local la ges-
tion et l'expérience en matiere 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.

Les fonctions centrales des Divisions opé-
rationnelles SCOR Global Life et SCOR
Global P & C et du Groupe & Paris déter-
minent la politique de souscription et sur-
veillent 'évolution de I'accumulation des
risques, assurent le contréle des sinistres
et fournissent aux filiales du Groupe un
support actuariel, comptable, juridique, ad-
ministratif, en matiére de réseaux, d'audit
interne, d'investissement, et de ressources
humaines. Les filiales et bureaux du
Groupe sont connectés par lintermédiaire
d'un réseau central, de logiciels et de pla-
teformes d'échange de données qui per-
mettent un acces local aux analyses cen-

Description sommaire du Groupe

tralisées des risques, aux bases de
données de souscription ou de prix, et qui
donnent acces parallelement aux informa-
tions concernant les marchés locaux qui
peuvent étre ainsi partagées entre les filia-
les et bureaux du Groupe. De plus, grace a
des échanges de personnels entre le siege
du Groupe a Paris et ses filiales ou succur-
sales a 'étranger, le Groupe encourage les
échanges d'expérience entre les souscrip-
teurs sur les différents marchés géogra-
phiques et les différentes lignes d'activité.

SCOR détient ses filiales opérationnelles
& 100% (hors actions détenues par les
administrateurs). SCOR effectue égale-
ment des préts a ses filiales et émet des
garanties en leur faveur afin de leur per-
mettre de souscrire dans des conditions
favorables, notamment en leur faisant bé-
néficier de ses notations financieres.
Enfin, SCOR exerce en tant que de be-
soin un réle de rétrocessionnaire vis-a-vis
de ses deux filiales opérationnelles a tra-
vers des traités renouvelés annuellement
qui constituent l'instrument de pilotage
interne au Groupe par l'allocation annuelle
de capital aux filiales opérationnelles en
fonction de la rentabilité attendue de leur
souscription. Les contrats formalisant les
relations entre SCOR et ses filiales sont
présentés au Paragraphe 19 — Opérations
avec des apparentés et au Paragraphe
20.1.5 — Annexe aux comptes sociaux —
Note 4 : Opérations avec les entreprises
liées ou avec un lien de participation.

Le Groupe a lancé et mené a terme plu-
sieurs grands chantiers de réorganisa-
tion de ses structures au cours des an-
nées 2005, 2006 et 2007.

Dans le cadre de la mise en ceuvre du
projet New SCOR annoncé en juin 2005,
SCOR a transféré par voie d'apport par-
tiel d'actifs 'ensemble de ses activités de
Réassurance Non-Vie en Europe, com-
prenant les Traités Dommages &
Responsabilité (affaires de Spécialités,
Traités et Business Solutions (facultati-
ves), les Grands Risques d’Entreprises &
Société Putéolienne de Participations
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(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 IAs-
semblée générale mixte des actionnai-
res de la Société avec effet rétroactif au
1¢ janvier 2006.

Cette réorganisation a eu pour but et pour
résultat de simplifier les structures juridi-
ques du Groupe et de distinguer claire-
ment les activités entre deux filiales dé-
diées respectivement & la Réassurance Vie
et a la Réassurance Non-Vie, dans une
perspective dallocation annuelle optimale
du capital entre les activités. Les filiales
américaines, canadiennes et asiatiques de
Réassurance Non-Vie du Groupe, dont les
actions demeurent détenues par SCOR,
sont rattachées & SCOR Global P & C en
ce qui concerne leurs activités. SCOR de-
meure rétrocessionnaire de ses filiales Vie
et Non-Vie et est responsable de lalloca-
tion des ressources et du capital au sein du
Groupe, sur la base des besoins de sous-
cription et des capacités de chacune des
entités du Groupe.

Dans le cadre de la seconde phase du
projet New SCOR, SCOR a annoncé, le
4 juillet 2006, la transformation de
SCOR en Societas Europaea et la créa-
tion d'une Societas Europaea au niveau
de SCOR Global P & C par voie de fu-
sion absorption de SCOR Deutschland
Ruckversicherungs AG et de SCOR ltalia
Riassicurazioni par SCOR Global P & C.
Parallelement, SCOR Vie est devenue
SCOR Global Life SE par voie de fusion
absorption de SCOR Global Life
Ruckversicherung AG (anciennement
Revios Rickversicherung AG). 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 opérations en Italie et en Allemagne
a travers deux succursales, a l'instar de
SCOR Gilobal Life. SCOR Global P & C
et SCOR Global Life sont ainsi les pre-
mieres filiales de société cotée en



France & adopter le statut de Societas
Europaea par voie de fusion absorption.
SCOR Global P & C est la premiere so-
ciété en Europe a réaliser une fusion tri-
partite impliquant trois juridictions diffé-
rentes dans le cadre de la création d'une
Societas Europaea.

Ladoption du statut de Société Européenne
par SCOR, SCOR Global P & C et SCOR
Global Life estintervenue, respectivement,
le 25 juin, 3 aodt et 25 juillet 2007, dates
de limmatriculation de chaque société en
tant que Societas Europaea au registre du
commerce et des sociétés de Nanterre.
Cette immatriculation est intervenue apres
(i) l'achévement de la négociation relative
a limplication des salariés dans les diffé-
rentes 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 sala-
riés du Groupe, un accord sur limplication
des salariés au sein de SCOR SE et SCOR
Global P & C SE ayant été conclu avec le
GSN le 14 mai 2007, et (i) I'approbation
par les Assemblées générales extraordi-
naires des actionnaires de chacune des
sociétés respectivement, de I'adoption de
la forme de Societas Europaea.

Le statut de Societas Europaea permet
a SCOR de renforcer son identité euro-
péenne et transnationale, de faciliter ses
acquisitions en Europe, d'améliorer sa
flexibilité en matiere financiéere et d'allo-
cation du capital, de simplifier ses
conditions de controle en utilisant les
possibilités offertes par la Directive
Européenne sur le controle des sociétés
de réassurance et d'alléger ses structu-
res locales en privilégiant I'utilisation de
succursales plutdt 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 rapidité du processus
d'intégration des structures européen-
nes de Converium, désormais SCOR
Holding (Switzerland), dans les sociétés
européennes de SCOR.

Le 18 juillet 2006, le Groupe a annoncé
avoir regroupé son immobilier de place-

ment au sein d'une fonciére unique
SCOR Auber, filiale détenue a 100%
par SCOR. Ce regroupement permet de
gérer de maniere plus dynamique ces
placements, de simplifier les structures
juridiques de la gestion d'actifs immobi-
liers du Groupe et de réduire les frais de
gestion liés a ces placements. SCOR
Auber détient a la date du présent
Document de Référence un programme
de 16 immeubles d'entreprise en lle-de-
France, représentant une valeur de mar-
ché d'environ EUR 409 millions, soit
29% des placements de SCOR au
31 décembre 2006.

Le 8 septembre 2006, concomitamment
alannonce du relévement de la notation
des sociétés du Groupe par AM Best, le
Groupe a annoncé la mise en ceuvre
d'une modification de ses structures
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 pri-
maire aux Etats-Unis, auprés de GSNIC
et, d'autre part, SCOR a acquis GSNIC,
entité entierement dédiée au run-off,
aupres de SCOR Reinsurance Company
(société détenue indirectement & 100%
par SCOR). Dans le cadre de cette réor-
ganisation, SCOR a apporté USD 80 mil-
lions a SCOR Reinsurance Company.

Suite a 'acquisition de la société Revios,
par SCOR VIE le 21 novembre 2006,
SCOR aentrepris de restructurer les en-
tités de Réassurance Vie de SCOR VIE
(dont la raison sociale a été changée en
SCOR Global Life) aux Etats-Unis, en
méme temps qu'elle procédait 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 & Montréal (Canada).

La mobilisation des compétences et des
expertises, 'équilibre entre les équipes
provenant des différentes entités du
Groupe, l'efficacité opérationnelle, la

ORGANIGRAMME

simplicité des structures et la clarté des
lignes de reporting sont les principes qui
ont guidé les choix d'organisation de
SCOR Global Life.

SCOR Gilobal Life s'organise désormais
autour de quatre unités opérationnelles
a compétence géographique, basées en
France, en Allemagne, aux Etats-Unis et
en Angleterre. Chacune de ces structu-
res opérationnelles exerce ses compé-
tences sur un territoire qui peut dépasser
le marché de sa localisation. Ainsi, 'unité
francaise contréle-t-elle la souscription
du Benelux, de I'Europe du Sud, du
Canada, de 'Amérique Latine et de [Asie.
Les fonctions transversales concernent
(i) les fonctions techniques actuarielles,
de recherche et de développement et de
sélection des risques, (ii) le risk manage-
ment, et (jii) les fonctions financieres et
comptables.

Au cours de I'année 2008, SCOR Global
Life a l'intention de réorganiser ses acti-
vités en Irlande et a la Barbade pour tenir
compte de l'unité de souscription des
anciennes filiales de SCOR et de
Revios.

L'acquisition, en aolt 2007, de Converium
a conduit les sociétés du Groupe SCOR
a développer une forte activité de res-
tructuration, dont les effets se poursui-
vront en 2008. Il s'agit :

- de la constitution d'une structure de
management unique des succursales
des deux sociétés opérationnelles SCOR
Global Life et SCOR Global P & C en
Allemagne, a Cologne, sous forme d'une
succursale de services de SCOR. Cette
structure absorbera en 2008 ou 2009 la
société SCOR Ruickversicherung
(Deutschland) AG (ex Converium
Ruckversicherung AG);

- de la création d'une succursale de ser-
vices de SCOR & Londres, prévue pour
les premiers mois de I'année 2008, et
qui regroupera les personnels des enti-
tés de SCOR Global Life et SCOR
Global P & C au Royaume-Uni, de suc-
cursales des activités Vie et Non-Vie et
des sociétés d'assurance directe, filiales
de SCOR Global P & C.
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7.2  Liste des filiales importantes de I'émetteur

Se reporter au Paragraphe 20.1.6 —  Paragraphe 20.2.5 — Annexe aux états ~ Paragraphe 25 — Informations sur les
Annexe aux comptes sociaux — Note  financiers consolidés — Note 16: participations.
2.3 : Liste des filiales et participations,au  Informations sur les parties liées et au
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PROPRIETES IMMOBILIERES, USINES ET EQUIPEMENTS

8. Proprietés immobilieres,

8.1

La cession courant 2006 par KanAm a
la société Mines de la Lucette, devenue
depuis Compagnie la Lucette, de I'm-
meuble de plus de 30 000 m? de bu-
reaux olU se situe le siege social de
SCOR localisé au 1, avenue Général de
Gaulle, 92074 Paris La Défense, n'a en-
trainé aucune modification des termes
du bail conclu entre SCOR et KanAm
lors de la vente de limmeuble a celle-ci
en 2003. Ce balil a été conclu pour une
durée de neuf ans et pour un loyer an-
nuel porté a EUR 12,36 millions par le
jeu de son indexation sur 'lCC. Dans le
cadre de ce bail et en complément des
garanties usuelles, KanAm avait deman-
dé des garanties financiéres fonction de
la notation financiere de SCOR et de la
durée du bail, dont le bénéfice a été

8.2

transféré & la Compagnie la Lucette.
Pour plus d'informations sur ces garan-
ties, se reporter au Paragraphe 20.1.5 -
Annexe aux comptes sociaux — 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 & Singapour, ol certaines de
ses filiales locales ont leur siege 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 im-

Immobilisation corporelle importante existante ou planifiee

plantations. SCOR considére que les
bureaux du Groupe sont adéquats pour
ses besoins actuels mais s'efforce, suite
alintégration de Revios et de Converium,
de regrouper sous un méme toit ses di-
verses entités locales dans chacun des
pays ou le Groupe est présent, et notam-
ment & Cologne et & Londres. SCOR
détient également des investissements
immobiliers en relation avec la gestion
d'actifs liée a ses activités de réassuran-
ce. Pour plus d'informations sur immo-
bilier de placement du Groupe, se repor-
ter au Paragraphe 20.1.6 — Annexe aux
comptes sociaux — Notes 2.1 et 2.2 ainsi
qu'au Paragraphe 20.2.5.4 — Annexe aux
états financiers consolidés — Note 2:
Immobilier de placement.

Questions environnementales pouvant influencer

I'utilisation des immobilisations corporelles

Se reporter au rapport environnemental présenté en Annexe D.
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9. Examen de la situation

9.1

La situation financiere de SCOR et du
Groupe est présentée aux Paragraphes
3 — Informations financieres sélection-
nées et 20 — Informations financiéres
concernant le patrimoine, la situation
financiere et les résultats de 'émetteur.
Cet examen est complété par les déve-
loppements qui suivent.

Situation financiére

9.1.1 Notation financiére

La notation financiere est particulierement
importante pour toutes les sociétés de
réassurance, y compris SCOR, car les cé-
dantes souhaitent réassurer leurs risques
aupres de sociétés ayant une solidité fi-
nanciére satisfaisante. Notre activité de
Réassurance Vie, Facultatives et Grands
Risques d'Entreprises, et les activités de
souscription directe sont particulierement

sensibles a la fagon dont nos clients et nos
cédantes percoivent notre solidité finan-
ciére ainsi qu'a notre notation. Se reporter
au Paragraphe 4.10 — Facteurs de risque
— La notation financiere joue un rdle im-
portant dans notre activité.

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 financiere

Dette sénior

Dette subordonnée

Standard & Poor's A A- BBB

1¢ a00t 2005 (perspective stable)

AM Best A- a- Bbb +

8 septembre 2006 (perspective stable) (perspective stable) (perspective stable)
Moody'’s A3 A3 Baa2

13 octobre 2006 (perspective stable) (perspective stable) (perspective stable)
Fitch A- A- BEBB

24 aolt 2007 (perspective stable) (perspective stable)

A la suite de l'accord amical intervenu
entre SCOR et Converium sur le rap-
prochement des deux groupes, les
agences de notation Standard & Poor’s
et Moody’s ont confirmé leurs notations
le 11 mai 2007.

Le 20 aoGt 2007 AM BEST a confirmé
la note de solidité financiere “A-" attri-
buée a SCOR et a relevé la note de
Converium a *A-" également.

Le 24 aolt 2007, Fitch a levé sa mise
sous surveillance négative du 26 février
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2007 et confirmé la notation “A-" assor-
tie d'une perspective stable attribuée a
SCOR. Fitch a également relevé la note
de solidité financiere de Converium a
‘A



9.2

9.2.1 Facteurs
importants influant
sensiblement sur le
revenu d’exploitation
de I'émetteur

9.2.1.1 Politique
de provisionnement et suivi
des risques

A - Souscription
Réassurance Non-Vie

Dans le cadre de sa stratégie de dévelop-
pement sélectif sur certains marchés et
sur certains types d'affaires, le Groupe
cherche a conserver un portefeuille de
risques stratégiquement diversifié, a la
fois géographiquement et par secteur
d'activité. Conformément au plan “SCOR
Moving Forward’, SCOR a cherché a ré-
duire son exposition aux marchés améri-
cains en refusant de souscrire les princi-
paux assureurs nationaux et en réduisant
la part de son chiffre d'affaires en
Réassurance Non-Vie réalisée aux Etats-
Unis de 15% en 2003, & moins de 10%
en 2006. De plus, la Société a établi des
regles de souscription globales pour tou-
tes les opérations réalisées en France et
au travers de ses filiales et succursales,
afin de garantir la diversification et la ges-
tion des risques en fonction des secteurs
et catégories d'activité.

La souscription est réalisée par les équi-
pes dédiées des services Traités,
Spécialités, Business Solutions (faculta-
tives) et Joint Ventures & Partenariats de
la Division Global P & C dans le segment
Non-Vie, avec le support de départe-
ments techniques tels que les actuaires,
les responsables sinistres, les services
juridiques, la rétrocession et la
comptabilité.

Les souscripteurs, les actuaires, les
comptables et certaines autres équipes
de support sont basés au siege du

EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET DU RESULTAT

Résultat d'exploitation

Groupe a Paris ainsi que dans les filiales
et succursales a I'étranger. Bien que la
souscription soit décentralisée (dans les
filiales et les succursales), 'exposition
globale du Groupe & des risques particu-
liers et dans certaines zones géographi-
ques spécifiques est contrélée depuis
Paris. La politique et les régles de sous-
criptions sont validées chaque année par
le Chief Risk Officer.

Les souscripteurs des traités gérent les
relations clients et proposent des pres-
tations de réassurance apres avoir exa-
miné et évalué en détail la politique de
souscription de la cédante, le profil du
portefeuille, les procédures d'exposition
et de gestion. lls ont pour responsabilité
de souscrire des traités et certaines fa-
cultatives de service aux cédantes sur
leurs zones géographiques respectives
dans les limites de leurs délégations de
souscription et en accord avec les regles
de souscription approuvées par la
Direction Générale du Groupe. lIs tra-
vaillent en étroite collaboration avec des
actuaires intégrés dans les équipes de
souscription.

Les équipes de souscripteurs et d'actuai-
res sont assistées par une unité technique
spécialisée basée au siege de la Société.
Cette unité fournit les régles de souscrip-
tion applicables partout dans le monde, les
délégations de capacités, un soutien dans
la mise en place de souscription de ris-
ques ou de catégories de risques spécifi-
ques lorsque cela est nécessaire, des
analyses des portefeuilles des cédantes
ainsi que des évaluations de risques.

Les équipes de souscription regoivent
également l'aide d'unités actuarielles de
la Division et du Groupe responsables
des outils et des parametres de tarifica-
tion et des méthodes et des outils de
provisionnement devant étre appliqués
et utilisés par les unités actuarielles ba-
sées dans les unités opérationnelles. Le
département d’Audit interne du Groupe
réalise fréquemment des audits de sous-
cription des unités opérationnelles.

Les souscripteurs de facultatives sont
pour la plupart rattachés a l'activité
Business Solutions (facultatives) qui est
intégrée au sein de la Division SCOR
Global P & C. Business Solutions (facul-
tatives) opere dans le monde entier en
s'appuyant sur un réseau composé de
cing implantations principales (Paris,
Londres, Zurich, New York et Singapour),
d’entités de souscription et de relais
commerciaux basés dans certaines
autres filiales ou succursales du Groupe.
Business Solutions (facultatives) se
consacre principalement aux entreprises
de taille importante et a pour objectif de
fournir a ses clients des solutions de
transfert et/ou de financement adaptées
aux risques complexes et susceptibles
d'impacter fortement les bilans auxquels
ils sont exposés. La souscription de fa-
cultatives de service aux cédantes est
sous la responsabilité d'une équipe dé-
diée qui travaille en étroite coordination
avec les activités Traités et Spécialités
qui, avec Business Solutions (facultati-
ves) et Joint Ventures et Partenariats,
forment les quatre composantes de
Global P & C.

Réassurance Vie

La souscription de I'activité Réassurance
Vie est sous la responsabilité de SCOR
Global Life au niveau mondial. Nos
clients dans ce secteur sont les organis-
mes d'assurances de personnes partout
dans le monde. lls sont gérés par des
souscripteurs spécialisés dans cette ac-
tivité et familiers des spécificités des
marchés sur lesquels ils opérent, et no-
tamment des risques et des couvertures
de mortalité, de longévité, d'invalidité, de
morbidité, du développement des pro-
duits d'assurance, des particularités de
financement et de couverture de cer-
tains marchés et des conditions contrac-
tuelles. La souscription en Réassurance
de personnes implique la prise en comp-
te de nombreux facteurs comme le type
de risque a couvrir, les niveaux de réten-
tion de la cédante, les constructions de
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produits et de tarifs ainsi que les stan-
dards de souscription et la solidité finan-
ciere de la cédante.

Les souscripteurs en réassurance de
personnes souscrivent les traités de
réassurance dans le cadre de quatre
Market Units organisées par zones géo-
graphiques. Les souscripteurs travaillent
sur la base de guides de souscription et
de tarification, pour les affaires les plus
simples, ou s'appuient sur des équipes
actuarielles au sein des Market Units.
L'acceptabilité des risques est évaluée
en concertation avec les fonctions cen-
trales de Controle des risques et la
Direction Financiere, notamment pour
I'adéquation des développements avec
la gestion du bilan et des ressources fi-
nancieres nécessaires a ces souscrip-
tions. Le cadre global est fourni par un
plan de développement pluri annuel, mis
au point au niveau du Groupe et décliné
notamment pour les activités assurances
de personnes.

B - Evénements catastrophiques et
gestion de I'exposition aux risques

Comme d'autres sociétés de réassuran-
ce, SCOR peut avoir a faire face a des
pertes multiples émanant d'un seul évé-
nement, qu'il soit d'origine naturelle com-
me un ouragan, une inondation ou un
tremblement de terre ou bien d'origine
humaine comme une explosion ou un
incendie dans un site industriel, voire un
acte terroriste. Toute catastrophe de ce
type peut générer des pertes pour SCOR
dans un ou plusieurs de ses secteurs
d'activité.

En 2005 a linstar de la plupart des
autres réassureurs Non-Vie, SCOR a été
affecté par la fréquence anormalement
élevée de catastrophes naturelles dans
le monde, notamment une tempéte en
Europe, cing ouragans aux Etats-Unis et
au Mexique et un nombre de sinistres
importants concernant des événements

naturels de plus faible envergure. Les
ouragans Katrina, Rita et Wilma ont gé-
néré une charge sinistre totale estimée
avant imp6ts, brute de rétrocession Non-
Vie, de USD 200,8 millions au 31 dé-
cembre 2007, contre un montant de
USD 204,7 millions rapporté au 31 dé-
cembre 2006.

En 2006, SCOR n'a pas subi de pertes
majeures dues a des catastrophes naturel-
les. Le sinistre le plus important a ét€ causé
par un incendie dans une raffinerie située
en Lituanie pour un montant estimé au
31 décembre 2007 a EUR 19,2 millions
contre EUR 173 millions estimé au 31 dé-
cembre 2006.

En 2007, SCOR a été affecté par deux
tempétes, Kyrill et Gonu, pour des mon-
tants respectifs de EUR 36,5 millions et
EUR 179 millions. Le Groupe a également
été affecté par deux sinistres Espace pour
desmontantsrespectifsde USD 12 millions
et USD 10,6 millions, ainsi que par deux
sinistres responsabilité civile : Vioxx pour
un montant de USD 25,3 millions et
Canadian Pacific Railway pour un montant
de USD 30 millions.

Les tempétes Erwin/Gudrun ont généré
une charge sinistre totale estimée avant
imp6ts, brute de rétrocession, de
EUR 21,6 millions inchangée au 31 dé-
cembre 2007 par rapport aux évalua-
tions a fin 2005 et a fin 2006. Enfin les
ouragans Stan et Emily, les inondations
en Europe et I'inondation de Mumbai en
Inde ont généré une charge sinistre to-
tale estimée avant imp6ts, brute de ré-
trocession, de EUR 32 millions au
31 décembre 2007, en baisse par rap-
port au montant de EUR 37 millions
rapporté au 31 décembre 2006 et au
montant de EUR 40 millions rapporté
au 31 décembre 2005.

Les montants ci-dessus sont exprimés a
taux de change constant et hors conso-
lidation pro forma suite a I'acquisition de
Converium.
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Sur la totalité de son activitt Dommages
aux Biens, SCOR évalue avec précau-
tion les accumulations générées par des
événements naturels potentiels et par
d'autres risques. Cette évaluation porte
sur les risques souscrits tant depuis son
Siege Social que par ses filiales en
France et a I'étranger. En application des
regles et procédures établies par la
Direction Générale & Paris, chaque filiale
contréle la composition de son porte-
feuille pour chaque région ou pays et le
département Contréle des Risques
Groupe basé a Paris et & Zurich consoli-
de ces données pour le Groupe.

Suivant la région du monde et le péril
étudié, SCOR utilise des techniques va-
riées, pour évaluer et gérer son exposi-
tion cumulée consécutive a la surve-
nance de catastrophes naturelles
entrainant des dommages aux biens
dans chaque région du monde. SCOR
quantifie cette exposition en termes
d’engagement maximum. Pour SCOR,
son engagement maximum correspond,
en tenant compte des limites des
contrats, a sa perte potentielle maxi-
mum, causée par une seule catastrophe
affectant une large zone géographique
contigué, comme une tempéte, un oura-
gan ou un tremblement de terre et se
produisant dans une période de retour
donnée. SCOR estime qu'en matiére de
catastrophe, les risques maximums ac-
tuels du Groupe, avant rétrocession,
viennent des tremblements de terre au
Japon, au Canada, en ltalie, en Israél, en
Turquie, au Portugal, & Taiwan, au Chili,
en Amérique du Nord et en Jordanie et
des perturbations météorologiques
principalement en Europe, en Asie et en
Amérique du Nord et Centrale.
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Le tableau suivant résume l'exposition maximum du Groupe aux catastrophes, par zone géographique :

Hauteur de I'exposition a la catastrophe ”  Pays concernés — décembre 2007

En EUR millions

150 a 200 Etats-Unis, Grece, Nouvelle-Zélande, Pérou

200 a 350 Australie, Canada, Chili, Colombie, Israél, Italie, Turquie, Portugal, Jordanie, Taiwan, Mexique, Etats-Unis
et Caraibes

350 et plus Japon, Europe

(1) Calculée sur une perte potentielle maximum pour une période de retour donnée avant rétrocession. Ces chiffres s'entendent en brut, donc avant effet de rétrocession. Les catastrophes envisagées ici

sont les suivantes : vent / inondations / tremblements de terre.

Les résultats sont basés sur des logiciels
de marque déposée.

Pendant plus de quinze ans, SCOR a utilisé
son propre logiciel développé en interne et
régulierement mis & jour, pour évaluer les
pertes potentielles maximums dues aux
tremblements de terre dans vingt pays. Au
cours de 'année 2005, SCOR a décidé de
basculer progressivement d'une utilisation
quasi exclusive de son logiciel propriétaire
SERN a des outils utilisés par le marché
de la réassurance.

Ainsi, de maniere similaire et en paralléle
de ce qui était fait avec SERN, les accu-
mulations pays/périls majeurs, sont analy-
sées en utilisant des logiciels et des outils
de simulations externes dont le principal
est World Cat Entreprise (WCE) développé

par Eqecat. Cet outil, couramment utilisé
sur les marchés de la réassurance, est
complété par l'outil de simulation dévelop-
pé par RMS dont SCOR a acquis une li-
cence en novembre 2006 pour le Canada,
les Etats-Unis et les Caraibes. En complé-
ment, le Groupe dispose d'une licence AlR
sur [Europe principalement.

Fin 2007, les principales accumulations
suivies dans Eqecat sont :

1) Etats-Unis : Tremblement de Terre,
Ouragans, Tornades/Gréle, Tempétes
Hivernales;

9) Canada : Tremblement de Terre;

3) Amérique du Sud et Centrale:
Tremblement de Terre au Chili, Colombie,
Equateur, Mexique, Pérou et Venezuela;

4) Vent Caraibes;

5) Vent Europe : Irlande, Royaume-Uni,
France, Belgique, Hollande, Luxembourg,
Allemagne, Danemark, Suede et
Norvege;

6) Europe/Moyen-Orient Tremblement de
Terre : République Tcheque, Israél, ltalie,
Portugal, Espagne, Suisse, Turquie et
Grece;

7) Asie Tremblement de Terre : Australie,
Japon, Nouvelle-Zélande, Taiwan; et

8) Asie Vent: Australie, Japon, Corée,
Nouvelle-Zélande.

Le tableau suivant met en exergue les
pertes dues a des catastrophes, pour les
années 2005, 2006 et 2007 :

Au 31 décembre

2007 2006 2005
Nombre de catastrophes survenues au cours de l'exercice 2@ 0 5
En EUR millions
Pertes et frais de gestion de sinistres dus a des catastrophes, en brut 58 0 215®
Pertes dues a des catastrophes, en net de rétrocession 53 0 168©@
Ratio de pertes nettes du Groupe 68% 67 % 74%
Ratio de pertes du Groupe excluant les catastrophes 65,5% 67 % 60%

(1) SCOR définit une catastrophe comme un événement impliquant plusieurs risques et causant des pertes avant imp6ts, nettes de rétrocession, de EUR 10 millions ou plus.

(2) Tempétes Kyrill et Gonu.

(8) Ouragans Katrina, Wilma, Rita, tempéte Gudrun et inondations en Europe de I'Est.
(4) Les ratios de pertes sont calculés sur la base de la sinistralité Non-Vie exprimés en pourcentage des primes acquises Non-Vie.

En Réassurance Vie, des capacités
maximales de souscription sont définies
pour encadrer les expositions de SCOR
Global Life sur les différents types de
traités souscrits, proportionnels et non
proportionnels, qui couvrent des polices
individuelles ou groupe. Ces capacités
sont revues chaque année, notamment
en fonction des capacités obtenues par
les couvertures de rétrocession qu'aché-
te le Groupe. En particulier, des limita-
tions sont appliquées: engagement
maximum par téte au cumul de toutes
les expositions de SCOR, incluant des
marges de prudence, engagements
maximum annuels pour les couvertures
non proportionnelles par téte ou par évé-

nement, engagement maximum par pays
pour les expositions non proportionnel-
les par événement, approche restrictive
vis-a-vis des risques terroristes et nu-
cléaires. Les expositions par risque ou
par événement, pour 'ensemble du por-
tefeuille sont gérées en agrégeant la ré-
tention de SCOR et la capacité obtenue
par lintermédiaire des programmes de
rétrocession.

C - Sinistres

Au sein de SCOR Global P & C, la
Direction Sinistres et Commutations a
pour principales missions : 1) de mettre
en place les procédures de gestion et de

traitement des sinistres pour la Société;
2) de gérer dans ses différentes plates-
formes les sinistres selon les regles de
délégation établies; 3) de gérer les dos-
siers complexes, litigieux, sériels ou la-
tents; 4) de mener une politique active
de commutations des portefeuilles de
sinistres.

Les sinistres enregistrés dans les filia-
les sont suivis et gérés par les services
sinistres de chaque filiale. La Direction
Sinistres leur apporte son soutien tech-
nique et juridique, contrdle leur activité
et prend directement en charge la ges-
tion des sinistres importants, contestés,
sériels ou latents. Par ailleurs, les spé-
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cialistes de cette Direction conduisent
des audits périodiques sur des sinistres
spécifiques et des secteurs d'activité et
sur les procédures globales de gestion
des sinistres chez les cédantes dans le
but d'évaluer leurs techniques d’estima-
tion des sinistres, I'adéquation de leurs
provisions et leur performance généra-
le. lls fournissent également une assis-
tance technique et juridique aux sous-
cripteurs avant et aprés leur décision
d'accepter certains risques. Un Service
dédié au suivi et a la gestion des
Sinistres Corporels a été créé en pole
de compétence afin de piloter les évo-
lutions importantes dans ce domaine et
de renforcer l'assistance technique
donnée aux cédantes.

Le Comité Evénements Majeurs de
SCOR Global P & C est saisi et doit don-
ner son approbation pour tout sinistre
et/ou événement donnant lieu & un
mouvement sur réserves supérieur ou
égal & EUR/USD 5 millions.

Le Comité Grands Sinistres Groupe est
réguliérement informé de I'évaluation et
du suivi de l'impact consolidé des sinis-
tres importants et stratégiques, le contro-
le et la coordination de leur gestion entre
les différents secteurs d'activités et les
différentes entités du Groupe impliquées.
Il revoit sur une base mensuelle tous les
sinistres importants qui lui sont commu-
niqués et suit leur évolution.

En 2007, la tempéte Kyrill (janvier 2007)
qui a frappé 'Europe du Nord et Centrale
et le cyclone Gonu (juin 2007) qui a at-
teint le Golfe Persique ont été les 2 catas-
trophes naturelles majeures de l'exercice
avec respectivement des colts bruts de
rétrocession de prés de EUR 80 millions
et de EUR 28 millions pour le Groupe
(incluant SCOR Holding (Switzerland)).

Les autres sinistres significatifs de
I'exercice, mais moins importants,
concernent d'autres sinistres liés a des
catastrophes naturelles (tempéte en
Australie, inondations au Royaume-Uni,
en Suisse et au Mexique, tremblement
de terre au Pérou, cyclone Dean) des
sinistres en risques industriels et la
perte de deux satellites.

D - Rétrocession

Le Groupe rétrocede une partie des ris-
ques qu'il souscrit afin de contréler son
exposition et ses sinistres. Il paie des pri-
mes basées sur les risques et 'exposi-
tion de ses traités et facultatives qui sont
sujets & rétrocession. Pour SCOR, la ré-
trocession est généralement limitée aux
catastrophes et aux Grands Risques
d'’Entreprises en dommages. Pour cha-
que affaire acceptée par le Groupe et
générant une perte, le Groupe supporte
le risque que le rétrocessionnaire ne soit
pas a méme d'exécuter ses engage-
ments. Le Groupe reste le principal res-
ponsable vis-a-vis de l'assureur direct
sur tous les risques réassurés, alors que
le rétrocessionnaire est responsable vis-
a-vis de SCOR dans la limite des réas-
surances souscrites. SCOR contréle en-
suite la situation financiere des
rétrocessionnaires de facon continue et
réguliere. Le Groupe n'a pas récemment
connu de difficulté particuliere pour re-
cevoir les montants dus par ses rétro-
cessionnaires. Enfin, SCOR passe régu-
lierement en revue ses accords passés
avec les rétrocessionnaires afin de s'as-
surer qu'ils correspondent au développe-
ment de son activité. Pour plus de don-
nées sur les rétrocessions, se reporter
au Paragraphe 20.2.6 — Annexes aux
états financiers consolidés — Notes 7 :
Créances et dettes sur cédantes et ré-
trocessionnaires et 21 : Résultats nets
des cessions en réassurance.

Réassurance Non-Vie

Les procédures de rétrocession sont
centralisées au sein du département
Rétrocession du segment d'activité Non-
Vie. Le Groupe passe divers accords de
rétrocession avec des rétrocessionnai-
res non-affiliés afin de mieux contréler
son exposition nette aux catastrophes et
aux grands risques dommages principa-
lement. En particulier, SCOR a mis en
place un programme global sur une base
annuelle qui permet de couvrir partielle-
ment jusqu'a trois événements majeurs
par année de survenance. On entend en
général par événement majeur une ca-
tastrophe naturelle comme un tremble-
ment de terre, une tempéte, un ouragan
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ou bien un typhon, dans une région ou le
Groupe présente une exposition cumu-
Iée importante provenant des affaires
souscrites.

En 2007, les prix des couvertures de ré-
trocession sont restés sensiblement
identiques a ceux de 2006, qui avaient
eux-mémes fortement augmenté a la
suite des ouragans survenus en 2005.
Les exigences des rétrocessionnaires en
matiere d'information sur les expositions
sont restées trés fortes. Dans ce contex-
te, le Groupe a conduit, comme l'an der-
nier, un examen approfondi de ses expo-
sitions d'une part, et de son plan de
rétrocession d'autre part.

En ce qui concerne les acceptations, la
politique de souscription du portefeuille
facultative aux Etats-Unis, telle que re-
définie I'an dernier, a été reconduite.
Pour mémoire l'accent avait été particu-
lierement mis sur la limitation des expo-
sitions du Groupe aux événements liés
aux effets du vent et aux inondations
dans les zones cotieres de la Floride et
du Golfe du Mexique.

Prenant en compte les évolutions des
modeles de simulation de catastrophes
naturelles postérieures aux événements
de 2005, le Groupe, pour 2007, a main-
tenu globalement la structure de son
programme de couvertures. Pour mé-
moire, le programme de rétrocession
principal (Cat) est composé de trois par-
ties : (a) la section principale qui protege
le Groupe sur base Monde-Entier hors
US; (b) une sous-jacente pour les périls
et territoires non majeurs (Monde Entier
sauf Vent Europe, Inondations UK,
Expositions US et Japon) et; (c) une
couverture qui, apres une franchise, pro-
tege le Groupe contre une accumulation
de sinistres moyens séveres.

Au total, le programme de rétrocession
2007 prévu a pu étre réalisé dans le
contexte d'un marché de la rétrocession
stabilisé mais toujours aussi onéreux. La
charge induite par cette couverture est
sensiblement stable par rapport a I'an-
née précédente.

Le 21 décembre 2006, SCOR a conclu
un accord pluriannuel de rétrocession de



dommages catastrophes avec Atlas Ill,
une entité dédiée de droit irlandais des-
tinée a fournir une couverture de
EUR 120 millions de rétrocession addi-
tionnelle pour SCOR et ses filiales.

Cet accord de rétrocession est entiére-
ment financé par les fonds recus par
Atlas Il dans le cadre de I'émission d'un
Cat Bond entierement souscrite par des
investisseurs institutionnels.

Ce Cat Bond fournit une couverture
dans le cadre d'un deuxieme événement
ou d'un événement subséquent de type
Tempéte Europe ou Tremblement de
terre Japon, dont les pertes sont déter-
minées par un modele sur une période
courant du 1¢ janvier 2007 au 31 dé-
cembre 2009.

Poursuivant cette stratégie de diversifi-
cation des sources de rétrocessions,
SCOR a procédé a I'émission d'un nou-
veau Cat Bond (Atlas IV) en date du
29 novembre 2007 pour une durée de
trois ans et un mois. Atlas IV est une
SPRYV de droit irlandais destinée a four-
nir une couverture de EUR 160 millions
de rétrocession additionnelle pour SCOR
et ses filiales. De caractéristiques sensi-
blement identiques a celles dAtlas I, ce
Cat Bond fournit une couverture (pour
une durée de trois ans et un mois) dans
le cadre d'un premier événement de type
Tempéte Europe ou Tremblement de
terre Japon.

Dans le contexte actuel des marchés de
rétrocession, SCOR consideére que ces
Cat Bonds sont une solution financiére
sécurisée et relativement peu colteuse
permettant de compléter la protection
financiere de SCOR. Ces Cat Bonds ac-
croissent la diversification des sources
de rétrocession du Groupe et élargissent
la visibilité de son programme de rétro-
cession a une période de trois ans.

SCOR avait antérieurement déja promu
deux Cat Bonds, respectivement Atlas |
(en 2000) et Atlas Il (en 2001). Ces
deux structures ont été dissoutes le
23 janvier 2007.

Enfin, avec 'acquisition de Converium, le
Groupe hérite d'un Cat Bond, Helix, lui
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procurant une couverture a hauteur de
USD 100 millions pour un deuxieme
évenement ou éveénements subséquents
de type Tempéte Europe, Tremblement
de Terre Japon, Ouragans ou
Tremblements de Terre US.

Réassurance Vie

Les risques par téte sont couverts par
des programmes de rétrocession en ex-
cédent de plein et, pour certains d'entre
eux, en excédent de sinistre par téte. Les
expositions par événement de SCOR
sont couvertes par des couvertures en
excédent de sinistre par événement. Ces
couvertures sont destinées a couvrir le
portefeuille assurances de personnes de
SCOR, y compris succursales et filiales
(directes ou indirectes), & 'occasion d’un
événement, pour I'accumulation de ris-
ques qui pourrait résulter des accepta-
tions proportionnelles (traités en quote-
part, traités en excédent de plein) et non
proportionnelles (traités en excédent de
sinistre par téte, et traités en excédent
de sinistre catastrophe), pour les risques
déces, incapacité/invalidité. Ces couver-
tures catastrophes joueraient, en cas
d'événement catastrophe, apres le pro-
gramme par téte. Ces programmes sont
placés auprés d’un panel diversifié de
réassureurs et rétrocessionnaires.

Le 3 mars 2008, SCOR a annoncé que
SCOR Gilobal Life avait conclu un swap
de mortalité d'une durée de quatre ans
avec JP Morgan. Grace a cet accord, le
Groupe bénéficiera 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 im-
portante catastrophe naturelle ou d'un
attentat terroriste, pour une période cou-
rant du 1¢janvier 2008 au 31 décembre
2011.

9.2.1.2 Provisions

Il peut se passer un laps de temps signi-
ficatif entre le moment ou le sinistre se
produit, celui ou ce sinistre est porté a la
connaissance de la cédante puis du
réassureur, celui ou la cédante régle les
frais de ce sinistre a l'assuré et enfin les

paiements du réassureur a la cédante.
Afin de couvrir les engagements sur per-
tes et prestations futures, les assureurs
et réassureurs constituent des provi-
sions, qui représentent au bilan les enga-
gements correspondant a I'estimation
des montants qui devront étre payés
dans le futur pour des sinistres connus
ou non au moment de la constitution de
la provision, ainsi que des dépenses qui
y sont liées.

Le Groupe constitue des provisions afin
de couvrir ses engagements ultimes es-
timés sur sinistres relatifs & des événe-
ments connus ou inconnus. Les provi-
sions correspondant a des estimations
des sinistres définitifs et des frais de
gestion de sinistres sont revues en cours
d’année en utilisant les informations
nouvelles dés qu'elles sont disponibles.
Elles sont ajustées si nécessaire. Le ma-
nagement de SCOR prend en compte
plusieurs facteurs pour décider du mon-
tant des provisions, parmi lesquels :

- les informations venant des cédantes:;

- les tendances historiques, comme les
schémas de provisions, les réglements
de sinistres, le nombre des sinistres en
attente de paiement et le mix produits;

- les méthodes internes d'analyse de
I'expérience du Groupe;

- les interprétations juridiques les plus
récentes sur les couvertures et
engagements;

- les conditions économiques.

Sur la base de ces considérations, la
Direction estime avoir mis en place des
provisions adéquates pour couvrir les si-
nistres Vie et Non-Vie. Les passifs rela-
tifs aux contrats nets de rétrocession
sontde EUR 9 749 millions pour la Non-
Vie et EUR 8 297 millions pour la Vie au
31 décembre 2007 contre
EUR 5 417 millions pour la Non-Vie et
EUR 7 265 millions pour la Vie au
31 décembre 2006. Pour plus d'infor-
mations sur les passifs relatifs aux
contrats, se reporter au Paragraphe
20.2.6.4 — Annexes aux états financiers
consolidés — Note 11 : Passifs relatifs
aux contrats.
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A - Généralités
Activité Non-Vie

Afin de décider du montant des provi-
sions, les assureurs et réassureurs pas-
sent en revue les données historiques a
leur disposition et cherchent a anticiper
limpact de plusieurs facteurs comme les
promulgations de lois et décisions judi-
ciaires pouvant affecter les pertes liées
ades sinistres, les changements d'attitu-
des sociales ou politiques pouvant aug-
menter 'exposition aux risques, les ten-
dances en matiere de mortalité et
morbidité et toute évolution de la situa-
tion économique. Cette méthode est
fondée sur 'hypothése que I'expérience
du passé, revue en fonction des dévelop-
pements récents, soit une base adéquate
permettant d'anticiper les événements
futurs. Cette méthode d'évaluation des
provisions tient implicitement compte de
limpact de l'inflation et d'autres facteurs
affectant les sinistres en prenant en
compte I'évolution des schémas de sinis-
tres au fil du temps ainsi que les tendan-
ces du moment. Cependant il n'existe
pas de méthode précise pour évaluer
limpact de chaque élément pris séparé-
ment sur 'adéquation des provisions, la
justesse de leur montant dépendant de
nombreux facteurs.

Le Groupe revoit et met a jour réguliére-
ment ses méthodes d'évaluation des
provisions pour sinistres non encore re-
portés (incurred but not reported :
“IBNR”). Il est cependant difficile d'éva-
luer précisément le montant des provi-
sions nécessaires, spécialement du fait
de I'évolution de I'environnement juridi-
que, y compris du droit de la responsabi-
lité civile, pouvant affecter le développe-
ment des provisions. Si ce processus est
compliqué et subjectif pour les cédantes,
les incertitudes inhérentes a ces estima-
tions sont encore plus grandes pour le
réassuredur, principalement en raison du
laps de temps plus important séparant
I'événement lui-méme de la demande de
paiement du sinistre faite au réassureur,
la diversité des schémas de développe-
ment des contrats, qu'ils soient Traités ou
facultatives, la dépendance par rapport
aux cédantes pour obtenir des informa-

tions sur les sinistres et les divergences
d'établissement des provisions chez les
cédantes. De plus, des tendances ayant
affecté les engagements dans le passé
peuvent ne pas se reproduire ou ne pas
avoir le méme impact sur le développe-
ment des engagements dans le futur.
Ainsi, les pertes et prestations des
contrats peuvent ne pas correspondre
aux provisions enregistrées dans les
états financiers consolidés du Groupe, et
ce de maniére significative.

Lorsqu'une cédante est avertie d'un sinis-
tre, les services gérant les sinistres éta-
blissent des provisions correspondant au
montant estimé du reéglement final du si-
nistre. Lestimation reflete le jugement du
personnel de la cédante, fondé sur leurs
méthodes d'évaluation. La cédante re-
porte le sinistre a la filiale du Groupe
ayant conclu le contrat de réassurance, et
lui fournit son estimation du co(t du sinis-
tre. Le Groupe enregistre le montant de
provisions suggéré par la cédante et se
réserve la possibilité de laugmenter sur la
base de la revue effectuée par les servi-
ces sinistres et actuariat interne. Ces pro-
visions supplémentaires sont décidées en
fonction de plusieurs critéres tels que la
couverture, 'engagement, la sévérité et le
jugement du Groupe sur la capacité de la
cédante a évaluer et gérer le sinistre.

En accord avec les pratiques de lindus-
trie, le Groupe constitue des provisions
IBNR. Celles-ci sont déterminées de fa-
con actuarielle et représentent :

- le montant final du sinistre pouvant étre
payé par le Groupe sur des sinistres ou
événements ayant eu lieu mais n'étant
pas encore connus de la cédante ou du
Groupe, et

- la variation de codt prévue sur des si-
nistres dont le Groupe a déja
connaissance.

Lorsqu'il détermine le montant de ses
provisions, le Groupe utilise générale-
ment des techniques actuarielles qui
prennent en compte des données quan-
titatives résultant de sinistres passés,
ainsi que des facteurs qualitatifs lorsque
cela se justifie. Les provisions sont éga-
lement ajustées en fonction du volume
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d'affaires souscrites, des termes et
conditions des contrats de réassurance,
et de la diversité de traitement des affai-
res et des sinistres pouvant potentielle-
ment affecter 'lengagement du Groupe
sur la durée. A l'exception des provisions
liées a lindemnisation des accidents du
travail et de la plupart des provisions de
CRP qui sont escomptées en application
des réglementations américaines et ber-
mudiennes, le Groupe n'escompte pas
les provisions des affaires Non-Vie.

Un tableau retragant I'évolution des pro-
visions pour sinistres Dommages au
cours des trois derniers exercices figure
au Paragraphe 20.2.56.4 — Analyse des
principaux postes du bilan consolidés —
Note 11 : Passifs relatifs aux contrats.
Activité Vie

En Réassurance Vie, les provisions de
sinistralité sont établies sur la base des
évaluations au “best estimate” du Groupe
en termes de mortalité et de morbidité et
des résultats des placements financiers
avec une provision pour écart défavora-
ble. Les engagements relatifs aux sinis-
tres futurs sont déterminés par le Groupe
pour des risques individuels ou des caté-
gories d'affaires et peuvent étre supé-
rieurs ou inférieurs a ceux établis par les
cédantes s'ils utilisent des hypothéses
ou des tables de mortalité différentes.
Les provisions de sinistralité incluent a la
fois les sinistres déces en cours de re-
glement et les sinistres avérés mais pas
encore reportés. Les événements effec-
tifs d'une période donnée peuvent s'avé-
rer plus colteux que ce qui avait été
prévu et en conséquence, avoir un im-
pact négatif sur les résultats opération-
nels du Groupe sur cette période.

Un tableau retragant I'évolution des pro-
visions mathématiques en Réassurance
Vie au cours des trois derniers exercices
figure au Paragraphe 20.2.5.4 — Analyse
des principaux postes du bilan consoli-
dés — Note 11: Passifs relatifs aux
contrats.

B - Commutations

En 2007, le Groupe a poursuivi la politi-
que de commutations active sur son por-



tefeuille entamée en 2003, les princi-
paux objectifs étant de réduire la volatilité
des provisions sinistres et de permettre
la libération de capital. Cette politique
sera poursuivie en 2008, en focalisant
les efforts sur les activités américaines
en run-off, les affaires exposées aux ris-
ques Amiante et Pollution et les affaires
provenant de ex-Converium.

Les commutations de I'activité Non-Vie
ont été réalisées pour 'essentiel sur les
portefeuilles de SCOR U.S. Corporation,
de CRP et de ex-Converium.

L'ensemble des commutations Non-Vie
au cours de I'année 2007 a porté sur un
montant de provisions brutes en accep-
tation d’environ EUR 128 millions
(contre USD 100 millions en 2006 et
EUR 339 millions en 2005), en incluant
les commutations de ex-Converium pour
la période du 1¢ ao(t 2007 au 31 dé-
cembre 2007.

Les commutations de l'activité Vie en
2007 ont porté sur un total de
EUR 8,8 millions (contre EUR 6,4 millions
en 2006 et EUR 265 millions en 2005).

C - Amiante et environnement

Les provisions pour sinistres et les frais
de gestion de sinistres du Groupe incluent
une estimation de son engagement total
sur les sinistres amiante et environne-
ment, dont la valeur définitive ne peut étre
déterminée en utilisant les techniques
traditionnelles d'estimation de provisions
techniques et pour lesquelles I'estimation
des sinistres potentiels comporte un taux
d'incertitude important. SCOR et ses filia-
les ont recu et continuent de recevoir des
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avis de survenance de sinistres de la part
des cédantes, qui elles-mémes ont recu
des notifications de sinistres amiante ou
environnement dans le cadre de polices
d'assurance sous-jacentes, en partie
réassurées par les sociétés du Groupe.
De telles notifications sont souvent en-
voyées par précaution et sont en général
imprécises et les assureurs n'essaient
donc pas, la plupart du temps, de calculer
le montant, la période ou la nature de l'ex-
position. En raison de limprécision de ces
notifications, des incertitudes entourant
I'étendue des risques couverts par les po-
lices d'assurances, I'éventuel plafonne-
ment de certaines réclamations, le nom-
bre potentiel de ces sinistres et les
nouvelles théories en matiere de respon-
sabilité de l'assureur et de I'assuré, nous
ne pouvons donner, a linstar des autres
réassureurs qu'une évaluation approxima-
tive de nos risques relatifs a des sinistres
environnementaux ou & I'amiante suscep-
tibles d'étre déclarés.

Néanmoins, en raison de changements
de I'environnement |égal et réglementai-
re, notamment en matiere de responsa-
bilité civile, le codt final estimé de notre
exposition aux sinistres relatifs a 'amian-
te et 'environnement semble augmenter
mais nous ne pouvons déterminer dans
quelle mesure. Plusieurs facteurs pour-
raient augmenter notre exposition cau-
sée par les risques liés a I'amiante, com-
me un accroissement du nombre de
sinistres enregistrés ou du nombre de
personnes pouvant étre concernées par
ces sinistres. Il y a peu de chances que
les incertitudes inhérentes aux sinistres
amiante et environnement soient réso-
lues dans un futur proche en dépit de

plusieurs projets de réglementation aux
Etats-Unis de limitation des conséquen-
ces financiéres liées a I'amiante, pour
linstant infructueux. Lestimation de ces
risques est d'autant plus difficile que les
sinistres liés a 'amiante et la pollution de
l'environnement sont souvent sujets a
des paiements échelonnés sur de lon-
gues périodes. Dans ces circonstances,
il nous est difficile d'estimer précisément
les provisions devant étre mises en place
et de garantir que le montant prévu sera
suffisant.

Des provisions ont été établies lorsque des
informations suffisantes fournies ont indi-
qué qu'un contrat de réassurance spécifi-
que était concené. De plus, des provisions
pour sinistres avérés mais non déclarés
ont été mises en place afin de constituer
un complément de provisions (IBNR) 2 la
fois sur les sinistres connus et non connus.
Ces provisions sont révisées et mises a
jour régulierement. Pour établir des enga-
gements sur les sinistres amiantes et en-
vironnement, la Direction prend en compte
les faits portés a sa connaissance ainsi que
I'environnement |égal actuel notamment
en termes de responsabilité civile. Le
Groupe pourrait se retrouver obligé d'aug-
menter ses provisions & lavenir s'il Savere
que les sinistres devraient dépasser le
montant provisionné. Du fait de ces incer-
titudes, il ne saurait étre exclu que le regle-
ment final de ces sinistres ait un effet réel
sur le résultat opérationnel et la situation
financiére du Groupe.

Le tableau suivant rassemble des infor-
mations concernant les provisions et les
paiements du Groupe en relation avec
I'amiante et 'environnement :

Amiante @ Environnement
En EUR millions 2007 2006 2005 2007 2006 2005
Provisions brutes, incluant provisions IBNR 147 111 111 &2 29 39
% des provisions brutes Non-Vie 1,3% 1,9% 1,7% 0,3% 0,5% 0,6%
Sinistres payés (y compris au titre des commutations) 19 11 12 3 3 7
% net des sinistres payés Non-Vie du Groupe 1,1% 1,0% 0,7% 0,2% 0,1% 0,4%

(1) Les données sur les provisions amiante et environnement (A&E) incluent les engagements estimés de SCOR en accord avec sa participation dans le Pool de réassurance Anglo-French, pour lequel
les engagements pour les années présentées dans le tableau sont les suivants :

Les provisions 2005 sont respectivement de EUR 15 millions et EUR 8 millions pour I'amiante et 'environnement. Les sinistres payés pour 2005 sont respectivement de EUR 1,7 million et EUR 1
million pour 'amiante et I'environnement.

Les provisions 2006 sont respectivement de EUR 14 millions et EUR 6 millions pour I'amiante et I'environnement. Les sinistres payés pour 2006 sont respectivement de EUR 0,6 million et EUR 0,2
million pour I'amiante et I'environnement.

Les provisions 2007 sont respectivement de EUR 11,4 millions et EUR 4,2 millions pour 'amiante et 'environnement. Les sinistres payés pour 2007 sont respectivement de EUR 0,3 million et EUR 0,2
million pour I'amiante et I'environnement.
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L'exposition aux risques environnemen-
taux a significativement diminué pendant
les trois dernieres années en raison des
commutations réalisées par le Groupe
sur plusieurs polices en liaison avec des
affaires liées a 'amiante et a la pollution,
couvrant les années antérieures.

Ainsi, au cours de I'exercice 2007, les
provisions de SCOR pour les risques liés
a 'amiante et au risque environnemental
se sont globalement réduites de
EUR 5,5 millions par rapport au stock a
la fin de I'exercice précédent en raison
des commutations intervenues.

Plus généralement, SCOR a développé
une politique de rachat de ses engage-
ments sur 'amiante et 'environnement
lorsqu'il était possible de le faire sur une
base commerciale raisonnable, c'est-a-
dire a chaque fois que SCOR a considé-
ré, en se fondant sur une évaluation des
engagements du Groupe estimée
d'apres les techniques actuarielles et les
pratiques du marché, que les termes de
la négociation finale étaient potentielle-
ment intéressants dans la perspective
d'évolution possible des engagements.
Le Groupe sélectionne de préférence
les traités en fonction de critéres tels
que la maturité du sinistre, le niveau d'in-
formation disponible sur ce sinistre, le
statut des reglements des cédantes et
du marché. Le Groupe a pour objectif de
poursuivre et développer sa politique de
commutation en 2008 ainsi que les an-
nées suivantes. |l est a prévoir que cette
politique va affecter les schémas de rée-
glement de facon limitée dans les an-
nées & venir. Ces changements dans les
schémas des réglements devraient amé-
liorer la prévisibilité et réduire la volatilité
potentielle des provisions.

L'engagement de SCOR sur 'amiante et
I'environnement provient de sa participa-
tion & la fois dans des traités proportion-
nels et non proportionnels et de ses fa-
cultatives, qui sont pour la plupart en run
off depuis plusieurs années.

Les traités proportionnels prévoient en
général la fourniture d'informations sur
les sinistres sur une base globale par
traité, et les données sur un sinistre spé-

cifique sont donc rarement disponibles.
Concernant les traités non proportion-
nels et les facultatives, la pratique habi-
tuelle du marché est de fournir des infor-
mations par sinistre pour chaque affaire
individuelle, rendant ainsi possible d'en-
registrer les sinistres notifiés pour les
contrats de ce type. Concernant les en-
gagements liés a I'environnement, la plu-
part des sinistres identifiés par SCOR
proviennent des opérations de ses filia-
les aux Etats-Unis, ses filiales européen-
nes générant des montants moins im-
portants. Les frais de sinistres sont
facturés par les cédantes au méme titre
que les sinistres eux-mémes. Aucun co(t
significatif de frais de litiges n'a été oc-
casionné dans le cadre de ces
engagements.

Pour plus d'informations sur le nombre
de sinistres notifiés et le colt moyen par
sinistre, se reporter au Paragraphe
20.2.6.7. Regles d'utilisation d'estima-
tions et dépendance a'égard de certains
facteurs de risques — Note 28 : Risque
de gestion — Concentration géographi-
que des risques de réassurance.

9.2.2 Explication

des changements
importants du chiffre
d’affaires net ou des
revenus nets

Le 21 novembre 2006, le Groupe a an-
noncé l'acquisition de Revios. Basée a
Cologne, Revios est I'ancienne entité de
Réassurance Vie du groupe Gerling
Globale Re et s’est développée avec
succes depuis 2002 de maniere auto-
nome. Le rapprochement de Revios et
de SCOR VIE a donné naissance a
SCOR Global Life qui, sur la base des
comptes consolidés du groupe SCOR au
31 décembre 2006 figure parmi les cing
premiers réassureurs mondiaux avec un
volume de primes brutes émises de l'or-
dre de EUR 2 303 millions d'euros en
2006, selon une base pro forma définie
comme I'addition des primes brutes émi-
ses en 2006 par les deux entités.
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Les primes émises en 2006 en
Réassurance Non-Vie ont augmenté de
27% par rapport a l'exercice 2005.
Cette forte progression, en ligne avec les
objectifs que le Groupe s'était fixés, a été
réalisée en particulier grace au reléeve-
ment de la notation du Groupe obtenu
en 2005. La campagne de renouvelle-
ment des affaires traités au 1¢ janvier
2007 ainsi que les renouvellements des
souscriptions en facultatives ont été no-
tamment renforcés en reprenant des
participations sur des affaires perdues
par le passé mais également grace a
l'augmentation de nos participations sur
des affaires déja en portefeuille. Lachat
en 2005 a ALEA Europe des droits de
renouvellements de son portefeuille a
également contribué a cette
progression.

Le 4 avril 2007, SCOR annoncait que le
Groupe enregistrait une progression de
929% de son résultat net 2007 avant
profit d'acquisition lié & Revios
(EUR 252 millions) par rapport & 2006
et de 1349% de son résultat net 2007
aprés profit d'acquisition lié a Revios
(EUR 306 millions).

Le 8 aolt 2007, SCOR a annoncé l'ac-
quisition de la majorité du capital de
Converium. Ce rapprochement permet
au Groupe de consolider dans ses comp-
tes environ cing mois de chiffres d'affai-
res et de résultat net aprés imp6t de
Converium au titre de 'année 2007
(consolidation a compter du 8 ao(t
2007). Ceci explique que le chiffre d'af-
faires de SCOR progresse de EUR 2 935
millions en 2006 & EUR 4 762 millions
en 2007, Par ailleurs, le chiffre d'affaires
du Groupe en 2007 bénéficie de l'inclu-
sion de la totalité des affaires de I'an-
cienne structure Revios qui n'avait été
consolidée que pour un mois en 2006 (a
compter du 21 novembre 2006) dans
les comptes consolidés a fin 2006. Cette
évolution se traduit, au niveau du résultat
net de EUR 252 millions en 2006 (avant
profit d'acquisition de Revios) et de
EUR 314 millions apres profit d'acquisi-
tion a EUR 407 millions en 2007 avec la
consolidation de 5 mois de résultat net
de Converium.



9.2.3 Stratégie ou
facteur de nature
gouvernementale,
économique,
budgétaire, monétaire
ou politique ayant
influé sensiblement
ou pouvant influer
sensiblement sur les
opérations du Groupe

Se reporter aux facteurs de risque 4.1,
45,48,49,4.10,4.13,4.14,4.15,4.16,
4.17.

Voir également le Paragraphe 5.1.4.2 —
Forme juridique et |égislation applicable.
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10. Trésorerie et

10.1 Informations sur les capitaux (& court terme et a long terme)

Se reporter au Paragraphe 20.2 — Etats financiers consolidés — Tableau de variation des capitaux propres.

10.2 Source et montant des flux de trésorerie de SCOR

Se reporter au Paragraphe 20.2.3 — Etats financiers consolidés — Tableau des flux de trésorerie consolidé et au Paragraphe
20.2.6.6. — Analyse des principaux postes du tableau de flux de trésorerie.

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

Se reporter au Paragraphe 20.2.6.4 — Annexe aux états financiers consolidés — Analyse des principaux postes du bilan Note 4
pour la présentation des préts et créances et Note 12 pour la présentation des dettes de financement du Groupe ainsi qu'au
Paragraphe 19 — Opérations avec des apparentés et au Paragraphe 22 — Contrats importants pour la présentation des conven-
tions de crédit importantes du Groupe.

SCOR a lancé le 18 juillet 2006 une émission de titres de dette supersubordonnés perpétuels (de type Tier 1) pour un montant
de 350 millions d’euros dans le cadre du financement de l'acquisition envisagée de Revios. Cette émission a été réalisée le
28 juillet 2006 et a été souscrite plus de deux fois par 70 investisseurs institutionnels provenant de 12 pays.

Cet emprunt d'une valeur nominale de EUR 350 millions était représenté par des titres au porteur subordonnés de dernier rang
d'une valeur nominale de EUR 50 000 portant intérét a un taux initial de 6,154 % par an, taux flottant indexé sur FEURIBOR
3 mois plus une marge de 2,90%. Cet intérét est payable par trimestre. Aucune date fixe d'amortissement ne leur est associée
mais SCOR se réserve le droit de procéder au remboursement intégral ou partiel de 'emprunt & compter du 28 juillet 2016.

SCOR aremboursé le 21 juin 2007, a son échéance, un emprunt obligataire non subordonné d'un montant de EUR 200 millions,
émis en 2002.

SCOR Holding (Switzerland) AG a fait procéder, le 24 décembre 2007, au remboursement de 'ensemble des titres de créance
subordonnés garantis au taux de 8,25% & échéance 2032 émis par sa filiale luxembourgeoise Converium Finance SA pour un
montant en principal de USD 200 millions. Ce remboursement, outre la réduction des frais de financement futurs, a permis a
SCOR Holding (Switzerland) d'avancer vers le retrait de ses titres de la cote du NYSE ainsi que vers la fin de ses obligations en
termes de reporting aux Etats-Unis conformément au US Securities Act de 1934. Pour plus d'information & ce sujet, voir le para-
graphe 5.1.5 du présent Document de Référence.
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TRESORERIE ET CAPITAUX

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

Pour des informations sur les restrictions a l'utilisation des capitaux liées & des contraintes réglementaires, se reporter au
Paragraphe 5.1.4.2.

L'Office Fédéral des Assurances Privées suisses (“OFAP”) a approuvé le 26 juin 2007 '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
Converium soumette a l'autorisation préalable de 'OFAP toute opération ayant un impact sur la solvabilité de Converium et toute
opération intragroupe ou toute opération afférant aux ressources de capital de Converium qui dépasseraient certains seuils.

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

Néant.
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11. Recherche et développement,

SCOR a été le premier réassureur a
mettre en place un systéme d'informa-
tion mondial unique. Cette volonté est
plus que jamais réaffirmée, et méme si a
tres court terme, l'intégration de Revios
et de Converium contraint le Groupe a
fonctionner avec plusieurs systemes,
I'objectif d'un retour rapide a un systeme
global unique est affiché, et les travaux,
qui suivront plusieurs étapes, d'ores et
déja engagés. En 2007 Cartesis
Magnitude, le nouveau systeme de
Consolidation du Groupe, a été alimenté
par les chiffres de Revios. Des le 3e tri-
mestre 2008, SCOR sera revenu a un
systéme unique et global de gestion de
la réassurance. Les logiciels Omega et
PeopleSoft seront généralisés apres
conversion des données des systemes
de Revios et Converium, tests et forma-
tion des équipes.

Omega, le systeme central de back-offi-
ce, est un logiciel élaboré sur mesure. ||
a été concu pour permettre au sein du
Groupe le suivi des clients et des assu-
rés, l'octroi d'autorisations en ligne par-
tout dans le monde, le suivi des sinistres,
I'analyse de la rentabilité technique des
contrats et des clotures trimestrielles
s'appuyant sur les derniers résultats
estimés.

Ces dernieres années, et de nouveau
2007, ont été largement consacrées au
renforcement des applications de front
office afin d'améliorer la sélection des
risques, 'anticipation et la réactivité sur
les marchés et les produits, les simula-
tions de résultats. Le systeme de pilo-
tage a notamment été étendu afin de
renforcer la visibilité sur le développe-
ment des lignes de produits et des
marchés. Des prévisions comptables
sont élaborées a partir des plans de
souscription, et des analyses compara-

tives sont produites dans des rapports
standards adéquats. De nouveaux
outils de modélisation financiere et de
reserving ont été mis en ceuvre. La
souscription en Non-Vie est étroite-
ment encadrée grace au systeme
Matrix qui intégre une tarification sur la
base de modéles standardisés, une
analyse de rentabilité et une tracabilité
totale des affaires proportionnelles et
non proportionnelles, dorénavant dans
le monde entier. La maitrise des expo-
sitions aux catastrophes naturelles a
également été améliorée grace a la
mise en ceuvre des solutions de mar-
ché Eqgecat, AIR et RMS. Limportance
accordée par SCOR au renforcement
du contréle des risques est ainsi clai-
rement confirmée.

A coté de son systéme de réassurance,
le Groupe a, en 2007, fait évoluer les
outils de ses activités “corporate”.
Peoplesoft équipe la gestion des res-
sources humaines et la comptabilité. En
2007, le projet de remplacement de la
solution de consolidation a été achevé
avec succes. Le logiciel de gestion finan-
ciere SimCorp Dimension a été déployé
a Paris, avant d'étre progressivement
étendu en 2008 & l'ensemble des enti-
tés du Groupe. Global, il contiendra des
le 1¢ trimestre 2008 'ensemble des ti-
tres du portefeuille d'investissements et
leur activité.

Le Groupe promeut un environnement
sans papier. En interne, des procédés de
partage des documents au niveau mon-
dial ont été mis en place pour I'activité
P & C. Avec ses clients, le Groupe esten
mesure de traiter automatiquement les
comptes de réassurance et les sinistres
recus sous forme électronique au stan-
dard ACORD, sans obligation de les sai-
sir a nouveau.
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Lenvironnement technique de SCOR
repose sur un réseau international et sé-
curisé. Les normes techniques qui s'im-
posent aux entreprises ont été mises en
ceuvre dans toutes les implantations de
SCOR, sur les PC comme sur les ser-
veurs. Le Groupe a par ailleurs mis en
ceuvre un plan de sécurité ambitieux axé
sur le renforcement des contréles d’ac-
cés 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 développe-
ments constants, en ligne avec I'évolu-
tion des besoins des métiers, et dans le
respect des normes de sécurité.

Au-dela de la définition d'une nouvelle
stratégie, son premier pilier, la gouver-
nance des systémes d'information est
déja largement en vigueur, et a de nou-
veau été renforcée, notamment au ni-
veau du contréle interne. Le regroupe-
ment des activités informatiques de
SCOR, de Revios et de Converium a
d'ores et déja généré dés 2007 une pre-
miere évolution de cette gouvernance,
particulierement en matiére de gestion
du budget ou du portefeuille de projets
sur la base des indicateurs et des crite-
res d'évaluation de la création de valeur
par les systemes.

Le partage de linformation reste une
priorité. Portall, sites collaboratifs, et ca-
pitalisation des informations externes
collectées par SCORWatch, la solution
d'Intelligence Economique du Groupe
ont été généralisés a I'ensemble du
Groupe.



12. Informations

12.1

INFORMATIONS SUR LES TENDANCES

Principales tendances ayant affecté la production,

les ventes et les stocks, les colts et les prix de vente
depuis la fin du dernier exercice

SCOR a enregistré d'excellents renou-
vellements Non-Vie en janvier 2008, té-
moignant de lintégration réussie de
Converium et confirmant la solidité des
relations commerciales que SCOR en-
tretient avec ses clients et ses appor-
teurs d'affaires a I'échelle mondiale.

NB : Tous les chiffres et toutes les com-
paraisons figurant dans ce Paragraphe
12.1 sont a taux de change constant au
31 décembre 2007 et tous les chiffres
2008 sont a taux de change constant.

12.1.1 Une base de
clientele réaffirmée dans
les poles de souscription
ou les renouvellements
sont importants au

1¢' janvier 2008 (Traités
Europe, Traités souscrits
par les Spécialités)

Dans un environnement de marché ca-
ractérisé par une baisse généralisée
mais contenue des volumes et des ta-
rifs de réassurance en raison de l'aug-
mentation des niveaux de rétention des
cédantes et du passage aux couvertu-
res non proportionnelles, SCOR a enre-
gistré une quasi-stabilité de son volume
de réassurance de Traités Non-Vie (-
19%) par rapport a I'exercice 2007 des
portefeuilles combinés de SCOR et
Converium et a cours de change
constant. Le volume total des primes
Traités renouvelées au 1¢ janvier 2008
est estimé étre de lordre de
EUR 1 742 millions (Traités dommages
et responsabilité et Spécialités), auquel
s'ajoutent environ EUR 450 millions is-
sus des Joint-Ventures et partenariats.

A - Traités Dommages et
Responsabilité

78% des Traités dommages et respon-
sabilité arrivaient & renouvellement. Le
volume total des primes renouvelées
au 1¢ janvier 2008 s'éléve a environ
EUR 1 313 millions, pour des primes
arrivées a renouvellement d'un montant
de EUR 1 325 millions. 12% des Traités
dommages et responsabilité (soit
EUR 165 millions) arrivés a renouvelle-
ment ont été résiliés et remplacés, avec
succes, par des affaires nouvelles
conclues avec des clients existants ou
de nouveaux clients pour un montant
d'environ EUR 145 millions.

B - Traités souscrits par le pole
Spécialités

76% des Traités Spécialités arrivaient
a renouvellement. Ce segment affiche
une solide performance. Le volume de
primes des affaires renouvelées est
stable a I'échelle mondiale, se chiffrant
a environ EUR 429 millions, contre
EUR 430 millions au 1°" janvier 2007.

12.1.2 Les Partenariats
ont été renouvelés a
’identique pour 2008

SCOR est parvenu a garantir la conti-
nuité des relations avec les trois Joint-
Ventures qu'avait établi Converium avec
Lloyd's, GAUM (Global Aerospace
Underwriting Managers Limited) et MDU
(Medical Defence Union).

SCOR estime que les primes brutes émi-
ses issues de ce segment seront de l'or-
dre de EUR 454 millions en 2008.

12.1.3 La stabilité sur
les principaux marchés
de dommages et de
responsabilité témoigne
d’une gestion maitrisée
du cycle de souscription

SCOR enregistre un volume de primes
quasi stable en Europe, au Moyen-Orient
et en Afrique, ou les clients ont réservé
un accueil particulierement favorable au
regroupement des portefeuilles SCOR
et Converium.

La stabilité en volume caractérise égale-
ment les Amériques, ou SCOR affiche
une croissance au niveau des affaires
US régionales de petite et moyenne
taille. Cette croissance est importante
pour le Groupe car elle concerne le seg-
ment cible pour SCOR sur le marché des
Etats-Unis. Le Groupe a enregistré un
léger repli des volumes au Canada, ou
d'importants acteurs ont modifié leurs
pratiques en matiére d'achats de couver-
tures de réassurance et ou des fusions
et acquisitions ont eu lieu. Dans les
Caraibes, au Mexique et en Amérique
Latine, le chiffre d'affaires a reculé de
quelque 7 %, ce qui s'explique par la vo-
lonté de SCOR de limiter les capacités
catastrophes allouées a cette région.

En Asie, seulement 30% des Traités de
SCOR Global P & C arrivaient a renouvelle-
ment au 1¢ janvier 2008, Les programmes
au Japon, en Corée et en Inde, quant & eux,
sont renouvelables le 1¢ avril 2008,

SCOR anticipe un développement favo-
rable de son activité sur les marchés de
IAfrique du Sud et de 'Australie, suite a
la création d'une filiale a Johannesburg
et a la réactivation de sa succursale a
Sydney.
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12.1.4 Une politique de
souscription sélective
par type de risques
pour les Traités de
Dommages et de
Responsabilité

Le portefeuille de Traités proportionnels
de dommages aux biens, qui représente
environ 37 % du volume total renouvelé
au 1¢ janvier 2008, a connu une grande
stabilité. Fort de sa présence sur les mar-
chés d'Europe et du Moyen-Orient,
SCOR enregistre un chiffre d'affaires
quasi stable, et ce, en dépit de la ten-
dance croissante & des couvertures non
proportionnelles au détriment des cou-
vertures proportionnelles sur certains
marchés tels que 'Europe de I'Est, lAutri-
che et le Canada. Dans ce segment les
commissions de réassurance ont pro-
gressé d'environ 1 a 2 points.

En ce qui concerne le portefeuille de
Traités non proportionnels couvrant les
catastrophes naturelles, qui représente
environ 11% du volume de Traités
Dommages et Responsabilité de SCOR
renouvelé au 1¢ janvier 2008, les taux
ont augmenté pour certains Traités qui
avaient été affectés par Kyrill, la tempéte
de I'hiver dernier qui avait ravagé certai-
nes parties de I'Europe du Nord et de
[Allemagne. De maniere générale, ces
affaires connaissent une tendance bais-
siere des taux de réassurance : de l'ordre
de -5% en Europe et -10% dans les
zones Amériques et Asie. Dans 'ensem-
ble, la rigueur a prévalu sur le marché, les
capacités disponibles étant en phase
avec les risques et les tarifs.

Les primes des Traités proportionnels
Automobile de SCOR, qui représentent
environ 32% du volume total des Traités
Dommages et Responsabilité renouvelé
au 1° janvier 2008, augmentent mais
dans un nombre limité de pays, comme
le Royaume-Uni et I'ltalie, ou les tarifs
d'assurance augmentent ou restent sta-
bles. Les commissions de réassurance
sont dans 'ensemble restées stables. En
ce qui concerne les affaires Automobile
non proportionnelles, le chiffre d'affaires

progresse principalement en raison du
marché francais ou les taux ont enregis-
tré une hausse d’environ 10%.

Le volume des Traités de réassurance
proportionnels de responsabilité diminue
en raison de la tendance générale & pri-
vilégier les couvertures non proportion-
nelles aux couvertures proportionnelles.
SCOR a par ailleurs également souhaité
réduire ses expositions dans les marchés
ou prédominent des risques de respon-
sabilité lourds liés a des risques indus-
triels. Dans le segment des Traités non
proportionnels de réassurance de res-
ponsabilité couverts par SCOR, les taux
sont stables en Europe et diminuent
d'environ 6% en moyenne sur le conti-
nent américain.

12.1.5 Une gestion active
et prudente du cycle
pour les affaires Traités
souscrites par le pole
Spécialités

Dans un contexte ou la tarification appa-
rait a la fois réactive et variable, SCOR
s'est particulierement attaché a gérer de
maniere active et prudente le cycle pour
les affaires Traités des Spécialités.

SCOR augmente son volume d'affaires
dans l'activité Engineering d'environ
229, tirant parti de I'essor du secteur de
la construction et de la stabilité des tarifs
d'assurance et de réassurance dans les
pays en développement et les marchés
émergents. Lactivité Engineering repré-
sente environ 21 9% du total des affaires
Traités des Spécialités.

S'agissant des quatre autres catégories
de Traités des Spécialités, le Transport
(environ 16% du volume total) et IAgri-
culture (environ 189%) progressent res-
pectivement de l'ordre de 5% et 11%,
tandis que le Crédit-Caution (environ
23% du volume total) et le Décennale
(environ 18%), reculent, quant a eux,
respectivement de l'ordre de 5% et
21 %.

En Crédit-Caution, les primes d'assu-
rance diminuent sous l'effet d'un ralen-
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tissement général de I'économie, ce qui
s'est traduit par une baisse des primes
de réassurance. Celles-ci ont également
subi la pression exercée par les assu-
reurs primaires qui ont pu accroitre leurs
niveaux de rétention au cours de ces
dernieres années gréace a limportance
de leurs bénéfices techniques. Les affai-
res de réassurance Décennale, pour les-
quelles SCOR occupe une solide posi-
tion, ont été touchées par la substitution
brutale sur le marché espagnol des cou-
vertures non proportionnelles aux Traités
quote-part traditionnels, conjugué a un
ralentissement du marché immobilier.
Dans les Spécialités Aviation et Espace,
les réductions de taux, qui ont été moin-
dres que les années précédentes, ont
entrainé un recul des affaires d'environ
59%.

12.1.6 SCOR poursuit
les Joint-Ventures et
Partenariats noués par
Converium

SCOR bénéficie des efforts commer-
ciaux antérieurs de Converium en ma-
tiere de Joint-Ventures et de Partenariats
et recueille une contribution importante
de ces activités a son chiffre d'affaires.
Ce segment devrait générer un chiffre
d'affaires d'environ EUR 450 millions en
2008.

Dans ce segment, le principal portefeuille
est constitué de partenariats conclus
avec des syndicats du Lloyd's. Pour
2008, SCOR a renouvelé son soutien a
neuf syndicats, essentiellement opérant
dans le domaine des affaires de domma-
ges et des branches spéciales de res-
ponsabilité. Au titre des renouvellements
de cette année, SCOR prévoit une stabi-
lit¢ de son chiffre d'affaires qui pourrait
atteindre EUR 245 millions.

SCOR a conclu un accord de réassu-
rance avec les partenaires de GAUM
(Global Aerospace Underwriting
Managers Limited) en vue de garantir la
continuité des affaires au cours des trois
prochaines années. SCOR a toutefois
réduit ses engagements sur ce pool



d'aviation de 275 % & 22,5 %, ce qui cor-
respond a des primes anticipées pour
2008 de l'ordre de EUR 105 millions.

Enfin, SCOR a signé un accord pour une
durée de dix ans destiné a couvrir la res-
ponsabilité civile professionnelle des
membres du MDU (Medical Defence
Union) au Royaume-Uni et en Irlande.
SCOR assumera dorénavant 75% de
cette exposition, ce qui devrait se tradui-
re par un chiffre d'affaires estimé de
EUR 104 millions pour 'exercice 2008.

12.1.7 Une poursuite de
la tendance a la baisse
des taux des affaires
souscrites par Business
Solutions (facultatives)

Du fait d'une sinistralité contenue en
2007 et de I'absence d'événement
majeur en Dommages, les baisses de
taux (plutdt que de primes) consta-
tées en moyenne sur le portefeuille

INFORMATIONS SUR LES TENDANCES

diversifié souscrit par Business
Solutions (facultatives) sont de 'ordre
de 10% et sont plus accentuées dans
le domaine de I'énergie ou elles attei-
gnent 15%. Les conditions de cou-
verture d'assurance, de rétention par
les assurés et les limitations des ex-
positions spécifiques (Catastrophes
Naturelles sur des zones sensibles en
particulier) sont restées bien
encadrées.

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

Non applicable.
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13. Previsions ou

Non applicable.

14. Organes d’administration et

141

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. L'age limite
pour exercer les fonctions d'administra-
teur est de 72 ans. Si un administrateur
en fonction vient a dépasser cet age, son
mandat se poursuit jusquau terme fixé
par 'Assemblée. 'age moyen des mem-
bres du Conseil est de 63 ans.

LAssemblée générale peut, conformé-
ment aux dispositions des statuts, nom-
mer un ou plusieurs Censeurs auprés de
la Société dans la limite de quatre. Le
mandat des Censeurs, toujours renouve-
lable, 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 nominations fai-
tes par le Conseil d'administration de la
Société sont soumises & la ratification de
Assemblée générale ordinaire lors de sa
prochaine réunion. La limite d'age pour
I'exercice des fonctions de Censeur est
fixée a 72 ans. Les Censeurs sont convo-
qués aux séances du Conseil d'adminis-
tration de la Société et prennent part aux
délibérations avec voix consultative.

En conséquence (i) de la démission de
M. Helman le Pas de Sécheval de son
mandat d'administrateur intervenue le
27 aolt 2007, (i) de la nomination de
M. Patrick Thourot par Assemblée gé-
nérale ordinaire annuelle du 24 mai
2007 en qualité d'administrateur, (iii) de
la nomination de M. Luc Rougé par ['As-
semblée générale ordinaire annuelle du
24 mai 2007 en qualité d’administra-
teur représentant les salariés, (iv) de la
démission de M. Jean Simonnet de son
mandat d'administrateur intervenue le
18 mars 2008 et (v) de la cooptation de
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Informations sur les membres du Conseil d’administration

M. Gérard Andreck en qualité d’admi-
nistrateur par le Conseil d'administra-
tion du 18 mars 2008 (cooptation qui
sera soumise a la ratification de I'As-
semblée générale ordinaire annuelle du
7 mai 2008) le Conseil d'administration
de la Société a la date du présent
Document de Référence se compose
des 14 membres suivants :

- Président : Denis Kessler;

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

- Censeur: Georges Chodron de
Courcel.

Le tableau ci-dessous présente les man-
dats occupés par les administrateurs en
fonction a la date du présent Document
de Référence.
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dans toute société en France et a
I'étranger a la date
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Les mandats exercés au cours
des cinqg derniéres années

Denis KESSLER @
Président Directeur général

Date de naissance :
25 mars 1952

Adresse professionnelle :
SCOR

1, avenue du Général de Gaulle
92800 Puteaux

France

Président :

- SCOR Global P & C

Censeur :

- Financiere Acofi SA

- GIMAR Finance & Cie S.CA.
Membre :

- Conseil Economique et Social

- Commission Economique de la Nation
- Conseil de 'Association de Genéve
- Comité des Entreprises d'/Assurance

- Conseil de la Fondation pour la Recherche
Médicale

Président :

- Conseil de I'association “Le Siecle”
Administrateur :

- BNP Paribas S.A.

- Bolloré

- SCOR Global Life SE

- Dassault Aviation

Etranger

Administrateur :

- SCOR Canada Reinsurance Company (Canada)
- Invesco Plc (ex AMVESCAP Plc (UK))

- Dexia S.A. (Belgique)

Président :

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

- SCOR Reinsurance Company (U.S.)

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

- SCOR Holding (Switzerland) AG (Suisse)
Membre du Conseil de Surveillance :

- Fondation du Risque

- Yam Invest N.V. (Pays-Bas)

Conseiller Général :

- Conference Board (U.S.)

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.)

?om;ﬂercial Risk Reinsurance Company Limited
us.

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

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 (ltalie)
Membre du Conseil de Surveillance :
CETELEM SAS (France)

COGEDIM SAS (France)

SCOR Deutschland (Allemagne)

SCOR Gilobal Life Riickversicherung AG
(Allemagne)

Représentant permanent :

FERGASCOR dans S.A. Communication et
Participation

Carlo ACUTIS @
Administrateur

Date de naissance :

17 octobre 1938

Adresse professionnelle :

VITTORIA ASSICURAZIONI S.p.A.

Via Don Minzoni, 14
|- 10121 Torino
Italie

Fonction principale :
Vice-Président de Vittoria Assicurazioni S.p.A. (Italie)

Autres fonctions :
Etranger
Administrateur :

- Yura International B.V. (anciennement Yura
International Holding B.V.) (Pays-Bas)

- Pirelli & C. S.p.A. (Italie)

- Ergo Italia Sp.A. (Italie)

- Ergo Assicurazioni S.p.A (Italie)
- Ergo Previdenza Sp.A. (Italie)

- IFI Sp.A. (ltalie)
Vice-Président :

- Banca Passadore Sp.A. (ltalie)

- Conseil de Présidence du CEA - Comité Européen
des Assurances (Belgique)

- Fondazione Piemontese per la ricerca sul cancro
(Italie)

Membre du Comité Exécutif :

- AN.LA. Associazione Italiana fra le Imprese di
Assicurazione (ltalie)

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

- Présidence du Comité Européen des Assurances
(Belgique)
- Association de Genéve (Suisse)

France

Administrateur :

- SCOR VIE

Membre du Conseil de Surveillance :
- COGEDIM S. A

Etranger

Président :

- BPC Investimenti SGR S.p.A. (ltalie)
- Vittoria Capital N.V. (Pays-Bas)
Administrateur :

- Yura SA. (Pays-Bas)

- Camfin Sp.A. (Italie)
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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 cing derniéres années

Gérard ANDRECK
Administrateur

Date de naissance :
16 juillet 1944

Adresse professionnelle :

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

Fonction principale :
Président du groupe MACIF

Autres fonctions :

France

Président du Conseil d’administration :

- SOCRAM

- MACIF SGAM

- MACIF Gestion

- MACIF

Président Directeur général :

- OFI Instit (ex OFI Net Epargne)

Président du directoire :

- CEMM SAS

Président du Conseil de Surveillance :

- Capa Conseil SAS

Président :

- OFI SMIDCAP

Vice-Président :

- OFI Asset Management

- IMA

- GEMA

Membre du Conseil :

- SlL

- 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 Fonciére de Lutéece
- 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

- Caisse Centrale de Réassurance

- MACIFILIA

- Macif-Mutualité

Membre du Comité de direction :

- SIEM

Censeur :

- OFI Trésor

- Altima

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

France

Président du Conseil d’administration :
- Macif-Mutualité

- Mutuelle Santé

Président du Conseil de Surveillance :
- IN SERVIO

- Maurel & Prom

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

- Censeur

- MUTAVIE

- SOCRAM

- Altima

Membre du Conseil de Surveillance :
- OFIVALMO

- GPIM

- MACIF Gestion

- IMA

Administrateur :

- Atlantis Seguros (Espagne)
- Atlantis Vida (Espagne)

- Compagnie Fonciere de la MACIF
- MSACM

- MACIFIMO

- OFIVALMO

- MACIF Participations
-UES MPC

- OFIMINTER
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Antonio BORGES " @ ®
Administrateur

Date de naissance :
18 novembre 1949

Adresse professionnelle :
GOLDMAN SACHS INTERNATIONAL

Peterborough Court, 133 Fleet Street,
London EC4A 2BB

Royaume-Uni

Fonction principale :
Vice-Président de Goldman Sachs International
(Londres)

Autres fonctions :
France
Administrateur :

- CNP Assurances

Etranger

Administrateur :

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

- Heidrick & Struggles (U.S.)
Membre du Conseil Fiscal :
- Banco Santander (Portugal)

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 ® @
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 dAmérique

Fonction principale :

Associé de Compass Advisers LLP (New York, USA)
depuis juin 2002

Autres fonctions :

France

Administrateur :

- Pinault Printemps Redoute (PPR)

Etranger

Administrateur :

- InBev (Belgique)

- SCOR Reinsurance Company (U.S.)

- General Security National Insurance Company
us)

- French-American Foundation (U.S.)

- Président de 'American Friends of the Claude
Pompidou Foundation (U.S.)

France
- SCOR VIE

Etranger

Associé :

- Sullivan & Cromwell (U.S.

Associé Gérant (Managing partner) :
- Lazard Freres & 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 (UK.)

- SCOR U.S. Corporation

- General Security Indemnity Company (U.S.)

E er)weral Security Property and Casualty Company
us.
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Daniel HAVIS © @)
Administrateur

Date de naissance :
31 décembre 1955

Adresse professionnelle :

MATMUT
66, rue de Sotteville
76100 ROUEN

Fonction principale :

Président — Directeur général de MATMUT
(Mutuelle Assurance des Travailleurs Mutualistes)

Autres fonctions :
Président :

- GEMA
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

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 et administrateur de la Fédération
Nationale de la Mutualité Interprofessionnelle (FNMI)
Code de commerce

Président

- MATMUT DEVELOPPEMENT

- MATMUT IMMOBILIER

- MATMUT LOCATION VEHICULES

Vice-Président du Conseil d’administration :

- MATMUT VIE

- OFI INSTIT

- ADI

Président du Conseil d’administration :

- Matmut Protection Juridique

- MATMUT ASSURANCES (ex ALPHA)

- MATMUT ENTREPRISES (ex DELTA)

- OFI ASSET MANAGEMENT

Représentant permanent Ofi Asset Management au
Conseil d'administration :

- OFIMALLIANCE

Représentant permanent Ofi Asset Management au
Conseil de Surveillance :

- OFI MANDATS
Administrateur honoraire :
- COOPTIMUT

Censeur :

- HANDIMUT

- MUTATIONS NORMANDIE
- MUTRE SA.

- AMF ASSURANCES

Représentant permanent Matmut au Conseil de
Surveillance

OFI PALMARES
IMA

Représentant permanent SMAC au Conseil
d'administration

OFIMA Trésor
OFIMA Convertibles
OFI SMIDCAP

Administrateur :

- OFIVALMO

- SCOR Vie

- PHARCOMUT et censeur

Président du Conseil d’administration :
- MUTRE

- MDA

Président du Conseil de Surveillance :
- OFIVM

- MUTRE et Vice-Président

- OFI ASSET MANAGEMENT

- ADI

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

- 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
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Daniel LEBEGUE®®®

Fonction principale :

Administrateur :

Administrateur Président de I'nstitut Francais des Administrateurs - Areva
(IFA) - Gaz de France
Date de naissance : Autres fonctions : - Thales
4 mai 1943 France - SCOR-VIE
Administrateur :
Adresse professionnelle : - Crédit Agricole SA.
Institut Francais des Administrateurs - Alcatel-Lucent
27, avenue de Friedland - Technip
75382 Paris Cedex 08
Président du Conseil d’administration :
- Institut d’Etudes Politiques de Lyon
Président :
Institut du Développement Durable et des Relations
Internationales (IDDRI) (association)
- Transparence-International France
Co-Président :
- Eurofi (association)
Etranger
- SCOR Reinsurance Company (U.S.)
- General Security National Insurance Company
us)
André LEVY-LANG @@ ®@® Fonction principale : France
Administrateur Professeur associé émérite a 'université Paris- Administrateur :
Dauphine - SCOR VIE
Date de naissance : France - AGF (France)
26 novembre 1937 Membre du Conseil de Surveillance : Etranger
- Paris-Orléans Administrateur :
Adresse professionnelle : Etranger - Schiumberger (U.S)
SCOR Administrateur :
1, avenue du Général de Gaulle - Dexia (Bruxelles)
92800 Puteaux
Luc ROUGE Fonction principale : néant

Administrateur

Date de naissance :
19 mai 1952

Adresse professionnelle :
SCOR SE

1, avenue du Général de Gaulle
92800 Puteaux

- Assistant Méthodes et Procédures chez SCOR
Global P& C
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Herbert SCHIMETSCHEK
Administrateur

Date de naissance :
5 janvier 1938

Adresse professionnelle :
UNIQA Versicherungen AG
Untere Donaustrasse 21
A-1020 Wien

Autriche

Fonction principale (Autriche) :
Président du directoire :

- Austria Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit
Privastiftung (Holding%

Autres fonctions :

Etranger (Autriche)

Président :

- Banque nationale autrichienne
Vice-Président du Conseil de Surveillance :
- UNIQA Versicherungen AG

- Bank Gutmann S.A.

Président du Conseil de Surveillance :

- DIE ERSTE 0sterreichische Spar-Casse Privatstiftung, Wien

- Austria Osterreichische Hotelbetriebs Aktiengesellschaft
- SCS Holding AG

Vice-Président :

- Automobile Club d'Autriche

- Chambre de Commerce Franco-Autrichienne

Membre du Comité Directeur :

- Ludwig Boltzmann Gesellschaft

Membre du Conseil d’administration :

- Académie Diplomatique de Vienne

France
Administrateur :
- SCOR VIE

Etranger (Autriche)

Président du directoire et Directeur
général :

- UNIQA Versicherungen AG

Président du directoire :

- UNIQA Immobilien-Projekterrichtungs GmbH
Président du Conseil de Surveillance :

- UNIQA International Versicherungs Holding
GmbH

Vice-Président du Conseil de Surveillance :

- BIBAG Bauindustrie, Beteiligungs- und
Verwaltungs-Aktiengesellschaft

- Bauholding STRABAG
Président du Conseil d’administration :

- Caisse d'épargne Erste Bank der
Osterreichische Sparkassen AG

Jean-Claude SEYS " @
Administrateur

Date de naissance :
13 novembre 1938

Adresse professionnelle :
MAAF ASSURANCES, MMA &
COVEA

7, place des 5 martyrs du Lycée
Buffon

76015 Paris

Fonction principale :

Président Directeur général de SGAM (société de groupe
d'assurance mutuelle) COVEA

Autres fonctions :

France

Vice-Président du Conseil d’administration :
- MMA IARD assurance mutuelle (SAM)

- MMA Vie assurance mutuelle (SAM)

- MMA IARD SA.

- MMA Coopération (SA)

Président du Conseil d’administration :
- SC Holding S.A.S. (Santéclair)

- Fondation MAAF Assurances

- Savour Club SAA. (filiale MAAF S.A.)
Administrateur :

- MAAF Assurances (SAM)

- MAAF Assurances (SA)

- AGMAA SA.

- MMA COOPERATION (SA)

- MMA IARD (SA)

- MMA IARD assurance mutuelle (SAM)

- MMA VIE (SA)

Représentant permanent :

- de COVEA (SGAM) au Conseil d’'administration de Azur
GMF Mutuelles Assurances associés

- de GMF Assurances au Conseil d'administration de
FIDELIA Assistance

Président du Conseil de Surveillance :
- EFIINVEST | (SCA)

- OFIVALMO S.A.

Membre du Conseil de Surveillance :
- OFI REIM (SAS)

Président du Comité Exécutif :

- Fondation MMA

Gérant :

- OFIDOMUS (SCI) (RP OFIVALMO)
Censeur :

- Gimar (SA)

Président du directoire (association) :

- Agence Régionale de Développement lle-de-France (ARD)

Etranger
Vice-Président :
- CASER (Espagne)

Président Directeur général :

- MAAF Mutuelles

- MAAF SA.

- MMA IARD

- MMA VIE

Président du Conseil d’administration :
- Covéa Ré (ex Océam Ré)

- DAS (SAM)

- MAAF Santé (Mutuelle 45)

- Force et Santé (Union Mutualiste)

- COSEM (Association)

Administrateur :

- OFIGEST (filiale de OFIVALMO)

- GOBTP

- SCORVIE

- OFIMALLIANCE S. AS (filiale de OFIVALMO)

- OF| Asset Management S.A. (filiale de
OFIVALMO)

Vice-Président du Conseil de Surveillance :
- ABP IARD (filiale de MAAF SA)

* Dans le cadre de l'affaire Crédit Lyonnais/Executive Life, Jean-Claude Seys a conclu 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 au Etats-Unis sans autorisation spéciale.
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Claude TENDIL ® @@
Administrateur

Date de naissance :
25 juillet 1945

Adresse professionnelle :
GENERALI FRANCE HOLDING
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

- Assurance France Generali

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

Etranger - Continent Holding
Président du Conseil d’administration : - Continent IARD
- Europ Assistance ltalie - SCOR VIE
Administrateur : - Unibail Holding
- 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)
Patrick THOUROT® France France
Administrateur Conseiller du Président Président-Directeur général :
- SCOR SE - EUROFINIMO
Président Directeur général : - FINIMOFRANCE
Date de naissance : - FERGASCOR Directeur général :
9 décembre 1948 - SCOR AUBER - Zurich France
Président : Représentant permanent :
Adresse professionnelle : -MUTRE SA.

SCOR SE
1, avenue du Général de Gaulle
92800 Puteaux

Administrateur :

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

Gérant :

- SCOR Hanovre

Etranger

Président :

- SCOR UK Group Limited (UK.

- SCOR UK Company Limited (U.K.)

- SCOR Reinsurance Asia-Pacific (Singapour)

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

- Commercial Risk Reinsurance Company Ltd (Bermudes).

Vice-Président :
- SCOR Global Life US RE Insurance Cny (U.S.)

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

(anciennement Revios Reinsurance U.S. Inc)
Administrateur :

- SCOR Reinsurance Company U.S. (U.S)

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

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

- ASEFA (Espagne)

- de FERGASCOR au Conseil d'administration
de Société Putéolienne de Participations
Etranger

Membre du Conseil de Surveillance :

- SCOR Gilobal Life Rickversicherung AG
(Allemagne

Président :

- SCOR Deutschland (Allemagne)

- IRP Holdings Limited (Irlande)

- Irish Reinsurance Partners Ltd (Irlande)

(8) Le mandat de Directeur général délégué de Monsieur Patrick Thourot a pris fin le 18 mars 2008..
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Daniel VALOT "W @ ®
Administrateur

Date de naissance :
24 aolt 1944

Adresse professionnelle :
SCOR SE

1 avenue du Général de Gaulle
92800 Puteaux

France

Administrateur :

- Compagnie Générale de Géophysique
Etranger

Administrateur :

- Petrocanada (Canada)

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 ltaly (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®

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 SA.
- Alstom
- Nexans S.A.
- Société Fonciere Financiere et de Participations (FFP)
- Verner Investissements SAS
Membre du Conseil de Surveillance :
- Lagardere S.CA.
Président :
- Compagnie d'Investissement de Paris S.A.S.
- Financiere BNP Paribas S.AS.
toutes deux filiales de BNP Paribas
Censeur :
- SAFRAN
- Exane (filiale de Verner)

Etranger

Président :

- BNP Paribas Suisse S.A. (Suisse)

- BNP Paribas UK Holdings Limited (U.K.)
Administrateur :

- Erbé SA. (Belgique)

- BNPP ZAO (Russie)

- Banca Nazionale del Lavoro (ltalie)

- SCOR Holding (Switzerland) AG (Suisse)

France

Membre du Conseil de Surveillance :
- SAGEM

Administrateur :

- Capstar Partners SAS

Censeur :

- SCOR VIE

Président :

- BNP Paribas Emergis SA.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 (UK.

(1) Membre du Comité Stratégique.
(2) Membre du Comité des Risques

(3) Membre du Comité des Comptes et de 'Audit.
(4) Membre du Comité des Rémunérations et des Nominations.
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14.1.2 Eléments
biographiques des
membres du Conseil
d’administration

La liste ci-dessous présente des élé-
ments de biographie des administrateurs
en fonction & la date du Document de
Référence.

Denis Kessler

Denis Kessler, diplémé 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'As-
surance (FFSA), Directeur général et
membre du Comité Exécutif du groupe
AXA, Vice-Président Délégué du
MEDEFR 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
Sp.A et exerce plusieurs mandats de
Président ou membre de conseils d'ad-
ministration. Spécialiste du marché inter-
national de l'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. Tres impliqué dans 'économie
sociale, Gérard Andreck a assuré la
Présidence du CJDES (Centre des
Jeunes Dirigeants de I'Economie Sociale)
entre 1991 et 1993, En juin 1997, il de-
vient Directeur général de la MACIF et
seconde Jean Simonnet, alors Président.
Maitre d'ceuvre de la modernisation de la
MACIF, il fait évoluer la Mutuelle d'assu-
rance automobile pour en faire un vérita-
ble groupe d'assurances et de services
diversifiés, dans le respect des valeurs
mutualistes et solidaires prodiguées par
le projet mutualiste. En 2004, il est dési-
gné par les mutuelles membres du GEMA
pour diriger les travaux de rédaction du
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rapport intitulé “La démocratie, principe
de gouvernement des mutuelles du
Gema', appelé aussi le Rapport Andreck
[Il. En décembre 2004, il est élu “Assureur
de l'année” par un jury de journalistes de
la presse économique. Homme clé dans
la naissance du partenariat 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.

Antonio Borgés

Antonio Borges est actuellement Vice-
Président de Goldman Sachs
International & Londres. Il est membre du
Conseil d'Administration de CNP
Assurances et membre du Comité Fiscal
de Banco Santander Portugal. Antonio
Borgés a été précédemment doyen de
'INSEAD. Il a joué un réle important
dans la mise en place de la libéralisation
du systéeme financier portugais et a éga-
lement ceuvré au niveau européen sur le
projet de I'Union Economique et
Monétaire. Il est membre du Forum
Européen du Gouvernement d'Entreprise
mis en place par la Commission
Européenne.

Allan Chapin

Apres avoir été associé de Sullivan et
Cromwell LLP et de Lazard Freres a
New-York pendant de nombreuses an-
nées, Allan Chapin est associé de
Compass Advisers LLP, New York, de-
puis juin 2002. Il est aussi administrateur
du groupe Pinault Printemps Redoute
(PPR), d'InBev (Belgique) et de certai-
nes filiales de SCOR U.S. Corporation.

Daniel Havis

Daniel Havis est Président Directeur gé-
néral de la Mutuelle Assurance des
Travailleurs Mutualistes (MATMUT) et
Président du Groupement des
Entreprises Mutuelles d’Assurances
(GEMA).

Daniel Lebégue

Daniel Lebégue a été Directeur du
Trésor, Directeur général de BNP, puis
Directeur général de la Caisse des
Dépots et Consignations, Président du

Conseil de surveillance de CDC IXIS et
Président d'Eulia. Il est aujourd’hui admi-
nistrateur de sociétés.

André Lévy-Lang

André Lévy-Lang a été Président du di-
rectoire de Paribas de 1990 a 1999. ||
est maintenant administrateur de socié-
tés et Professeur associé Emérite a
I'Université de Paris-Dauphine.

Luc Rougé

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 contréles. Il est suc-
cessivement représentant du Comité
d’Entreprise au Conseil d'administration
dans les années 1980, puis secrétaire
du Comité d'Entreprise et administrateur
salarié pendant prés de 9 ans.

Herbert Schimetschek

De 1997 a 2000, Herbert Schimetschek
a été Président du Comité Européen des
Assurances puis, jusqu'en juin 2000,
Vice-Président de l'association autri-
chienne des Compagnies d'Assurances
et, de 1999 a 2001, Président du direc-
toire et Directeur général d’'UNIQA
Versicherungen AG.

Jean-Claude Seys

Jean-Claude Seys a effectué sa carriere
dans l'assurance et la banque. Il a été
nommé Président Directeur général de
MAAF en 1992, puis Président Directeur
général de MAAF-MMA en 1998. Il est
aujourd’hui Président Directeur général
de SGAM (société de groupe d'assuran-
ce mutuelle) COVEA (depuis juin
2003).

Patrick Thourot

Patrick Thourot, ancien éléve de I'Ecole
Nationale d’Administration, Inspecteur
Général des Finances, a été Directeur
général de PFA (groupe Athéna), a exercé
diverses responsabilités au sein du grou-
pe AXA dont il était membre du Comité
Exécutif, puis a assuré la direction géné-
rale de Zlrich France. Il a ét¢ nommé
Directeur général délégué du Groupe en
janvier 2003, mandat qu'il a exercé jus-
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quau 18 mars 2008, et conseiller du
Président le 4 septembre 2007.

Claude Tendil

Claude Tendil a débuté sa carriere a
'UAP en 1972. Il a rejoint le groupe
Drouot en 1980 en qualité de Directeur
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 gé-
néral d’AXA de 1991 & 2000, puis
Vice-Président du directoire du groupe
AXA jusqu’en novembre 2001. Il a par
ailleurs été pendant cette méme pério-
de Président-Directeur général des

francaises du groupe. Claude Tendil a
été nommé Président-Directeur géné-
ral du groupe Generali en France en
avril 2002, et Président du groupe
Europ Assistance en mars 2003.

Daniel Valot

Ancien éleve de 'Ecole Nationale d’Ad-
ministration, Conseiller Référendaire a la
Cour des Comptes, Daniel Valot a été
notamment Directeur général de Total
Exploration Production, puis Président
Directeur général de Technip de septem-
bre 1999 jusqu'au 27 avril 2007.

Georges Chodron de Courcel

Georges Chodron de Courcel est
Directeur général délégué de BNP
Paribas et exerce diverses positions

groupe BNP Paribas. Il est administra-
teur de SCOR Holding (Switzerland) de-
puis le 30 aolt 2007.

14.1.3 Comité Exécutif

Denis Kessler, Président et Directeur
général, est assisté, dans le cadre de sa
mission de détermination et de mise en
ceuvre des orientations de l'activité de
SCOR, par un college consultatif, nom-
mé Comité Exécutif (le “COMEX”), dont
les membres sont salariés de SCOR.

Le tableau ci-dessous présente les diri-
geants de SCOR qui composent le
COMEX a la date du Document de
Référence, leur position & cette date
ainsi que la date a laquelle ils ont servi en

sociétés d'assurances et d'assistance  d’administrateur dans des filiales du  tant que dirigeant de SCOR.
NOM AGE POSITION ACTUELLE Dg‘é‘gﬁng AUTRES MANDATS
Denis Kessler 55 Président-Directeur général de 2002 Se reporter au Paragraphe 14.1.1— Renseignements concernant les
SCOR membres du Conseil d'administration
Jean-Luc 61 Chief Risk Officer de SCOR 2003 Administrateur :
Besson SCOR Global P&C
SCOR Global Life
SCOR Holding (Switzerland) AG (Suisse)
MDU Services Ltd (U.K.)
Benjamin 47 Directeur général adjoint 2007  Président :
Gentsch (Deputy Chief Executive SCOR Holding (UK) Ltd (UK)
Officer) de SCOR Global P&C SCOR Insurance (UK) Ltd (UK)
Directeur général (Chief SCOR London Management Ltd (UK)
Executive Officer) de SCOR Administrateur :
Switzerland. SCOR Switzerland AG (Suisse)
Global Aerospace Underwriting Managers Ltd (UK)
Président du Conseil de Surveillance :
SCOR Rickversicherung (Deutschland) AG (Allemagne)
Michael 44 Chief Risk Officer adjoint de 2006 Administrateur :
Kastenholz SCOR SCOR Global Life U.S. Re Insurance Company (U.S.)
SCOR Global Life Reinsurance Services UK Ltd (UK.
SCOR Global Life Reinsurance UK Ltd (UK)
SCOR Global Life Re Insurance Company of Texas (U.S.)
SCOR Global Life Reinsurance Ireland Ltd (Irlande).
Paolo 38 Directeur financier Groupe 2007@  Administrateur :
De Martin (Group Chief Financial SCOR Rickversicherung (Deutschland) AG (Allemagne)
Officer) SCOR Global Life
Gilles Meyer 50 Directeur général (Chief 2006 Président du Conseil d’administration :

Executive Officer) de SCOR

Global Life

SOLAREH SA.

Directeur général :

ReMark Group BV (Pays-Bas)

Représentant permanent:

de SCOR Global Life dans MUTRE

de SCOR Global Life dans Prevoir Vietnam Life Insurance (Vietnam)
de SCOR a la Fédération Francaise des Sociétés d’Assurance

Statutory Director :

ReMark Group BV (Pays-Bas)
ReMark International BV (Pays-Bas)

Administrateur :

SCOR Holding (Switzerland) AG (Suisse)
SCOR Reinsurance Asia-Pacific PTE (Singapour)

Gérant :

SCOR Services (Suisse)

(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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DIRIGEANT
DEPUIS

2004

NOM AGE POSITION ACTUELLE AUTRES MANDATS

Président :
SCOR Reinsurance Company (Asia) Ltd (Hong Kong)

Administrateur :

SCOR UK Company Ltd. (U.K)

SCOR UK Group Ltd. (UK)

MDU Services Ltd (UK)

SCOR Channel Ltd. (Guernesey)

Arisis Ltd. (Guernesey)

SCOR US Corporation (U.S.)

General Security Indemnity Company of Arizona (U.S.)
General Security National Insurance Company (U.S.)
SCOR Reinsurance Company (U.S.)

Commercial Risk Re-Insurance Vermont (U.S.)

SCOR Canada Reinsurance Company (Canada)
SCOR Reinsurance Asia-Pacific Pte Ltd. (Singapour)
Finimo Realty Pte (Singapour)

SCOR Services International Ltd (Hong Kong)
Représentant Permanent :

SCOR dans ASEFA SA. (Espagne)

Membre du Conseil de Surveillance :

SCOR Riickversicherung (Deutschland) AG (Allemagne)

Victor Peignet 50 Directeur général
(Chief Executive Officer)

de SCOR Global P&C

Norbert Pyhel 57

Directeur général adjoint

2008

(Deputy Chief Executive
Officer) de SCOR Global Life

Francois 41
de Varenne

Group Chief Operating Officer

2005
SGF (France)
Président :

Président Directeur général :

IRP Holding Limited (Irlande)

Administrateur :

SCOR Europe Mid Cap (Luxembourg)
SCOR Picking (Luxembourg)

SCOR Financial Services Ltd (Irlande)
SCOR Global Life (France)

Membre du Conseil de Surveillance :
ReMark Group B.V. (Pays-Bas)

Gimar Capital Investissements (France)

14.1.4 Eléments
biographiques des
membres du Comité
Exécutif

Denis Kessler, Président du Conseil
d’administration et Directeur général de
SCOR, 55 ans

Se reporter au Paragraphe 14.1.2. -
Eléments biographiques des membres
du Conseil d'administration.

Jean-Luc Besson, Chief Risk Officer
de SCOR, 61 ans

Jean-Luc Besson, actuaire, Docteur
d’Etat en sciences mathématiques, a été
Professeur de Mathématiques a 'Univer-

sité puis Directeur des Etudes, des
Statistiques et des Systemes d'Informa-
tion de la FFSA. Nommé Directeur de
[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 Executive Officer)
de SCOR Global P & C, Directeur géné-
ral (Chief Executive Officer) de SCOR
Switzerland, 47 ans

Benjamin Gentsch, de nationalité suisse,
est diplomé en management de I'Univer-
sité 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 sous-
cription des Traités en Asie et en Australie.
En 1998, il rejoint Ziirich 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 “Global Aviation” et déve-
loppe le département “Global Marine”. En
septembre 2002, Benjamin Gentsch est
nommé Directeur Général de Converium
Zirich puis Vice-Président Exécutif en
charge des Spécialités. Il est administra-
teur de Global Aerospace Underwriting
Managers Ltd. (“GAUM”) et de Medical
Defence Union Services Ltd. (MDUSL).
En septembre 2007 il est nommé
Directeur général (Chief Executive
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Officer) de SCOR Switzerland et Directeur
Général Adjoint (Deputy Chief Executive
Officer) de SCOR Global P & C.

Dr. Michael Kastenholz, Chief Risk
Officer Adjoint de SCOR, 44 ans

Dr. Michael Kastenholz est docteur en
mathématiques et actuaire allemand. Dr.
Michael Kastenholz a ensuite effectué
'ensemble de sa carriere au sein de
Gerling Globale dans les activités de
Réassurance Vie : Directeur exécutif Vie
et Santé de 1998 &4 2002, puis Directeur
financier Groupe par intérim de Gerling
Globale, et membre du Comité exécutif
de Gerling Life Reinsurance. Depuis
2003, Dr. Michael Kastenholz est
Directeur financier de Revios et membre
du Vorstand. Il a été nommé Directeur fi-
nancier de SCOR Global Life et Directeur
financier adjoint de SCOR le 23 novem-
bre 2006. En septembre 2007, il est
nommé Chief Risk Officer Adjoint de
SCOR.

Paolo De Martin, Directeur financier
Groupe (Group Chief Financial Officer)
de SCOR, 38 ans

Paolo de Martin, de nationalité italienne,
est diplomé en management de I'Univer-
sité Ca'Foscari (Italie). De 1993 4 1995,
il fonde et dirige une entreprise de pro-
duction de verres de lunettes puis rejoint
General Electric (GE) en 1995 au sein
du cycle de formation interne en finance.
En 1997, il rejoint laudit interne de GE,
en charge des diverses activités de GE
aux Etats—Unis, en Europe et en Asie. En
2001, il est nommé Executive Manager
de GE Capital Europe puis rejoint GE
Insurance Solutions comme contréleur
financier des activités de réassurance de
dommages et de responsabilités. En
2003, il est nommé Directeur Financier
de GE Frankona, puis, en juillet 2006,
Directeur Financier de Converium. En
septembre2007, il est nommé Directeur
financier Groupe (Group Chief Financial
Officer). Le 23 janvier 2008 il devient
également Administrateur de SCOR
Global Life.

Gilles Meyer, Directeur général (Chief
Executive Officer) de SCOR Global Life,
50 ans

Gilles Meyer a la double nationalité fran-
caise et suisse et est diplomé d'une école
de commerce francaise. Il est titulaire d'un
MBA du GSBA de Zrich. Gilles Meyer a
débuté sa carriecre comme souscripteur
chez Swiss Re avant de prendre en char-
ge a Bale le département Facultative de
la société La Baloise. Apres 23 ans d'ex-
périence en réassurance de traité et fa-
cultatives, Gilles Meyer a été Directeur
général dAlea Europe de 1999 a 2006,
en charge a la fois de la réassurance de
dommages et de la Réassurance Vie, et
de 2005 & 2006 Directeur de la souscrip-
tion Groupe dAlea. Il a rejoint le Groupe
en janvier 2006 et dirigeait jusqu'a pré-
sent les marchés germanophones de
SCOR Global P & C basés a Hanovre,
Bale et Winterthur. Il a été nommé res-
ponsable de la Business Unit 1 de SCOR
Global Life et Membre du Comité Exécutif
du Groupe en novembre 2006 et
Directeur Général Adjoint (Deputy Chief
Executive Officer) de SCOR Global Life
en septembre 2007. En janvier 2008, il
est nommé Directeur général (Chief
Executive Officer) de SCOR Global Life.

Victor Peignet, Directeur général (Chief
Executive Officer) de SCOR Global
P &C, 50 ans

Victor Peignet, ingénieur du Génie
Maritime, diplémé de '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 2 SCOR, successive-
ment comme souscripteur puis comme
Directeur de branche. Il a dirigé la
Division Grands Risques d’Entreprises
du Groupe (Business Solutions (faculta-
tives)) 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 nom-
mé responsable de I'ensemble des opé-
rations de Réassurance de Dommages
de SCOR Gilobal P & C. Il est actuelle-
ment Directeur général de SCOR Global
P&cC.
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Norbert Pyhel, Directeur général adjoint
(Deputy Chief Executive Officer) de
SCOR Global Life, 57 ans

De nationalité allemande, Norbert Pyhel
est titulaire d'un doctorat en statistiques
mathématiques de la Technische
Hochschule Aachen. Il a débuté sa car-
riere dans l'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. Ses dernieres fonctions
étaient celles de Managing Director de
SCOR Global Life en Allemagne. Norbert
Pyhel est membre de [I'Association
Allemande des Actuaires (DAV) et de
IAssociation Suisse des Actuaires (ASA).
En février 2008, il est nommé Directeur
général adjoint (Deputy Chief Executive
Officer) de SCOR Global Life.

Frangois de Varenne, Group Chief
Operating Officer de SCOR, 41 ans

De nationalité francaise, Francois de
Varenne est polytechnicien, ingénieur
au corps des Ponts et Chaussées, doc-
teur en sciences économiques et ac-
tuaire diplémé de l'nstitut de Science
Financiere 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 éco-
nomiques et financiéres. A Londres &
partir de 1998, il a été successivement
Insurance Strategist chez Lehman
Brothers, Vice-Président en charge de
solutions de gestion d'actifs et de tran-
sactions structurées, spécialiste des
sociétés d'assurance 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 septem-
bre 2007 il est nommé Group Chief
Operating Officer. Le 23 janvier 2008
il devient également Administrateur de
SCOR Global Life.



14.1.5 Déclarations
négatives concernant
les membres du Conseil
d’administration et de la
Direction générale

Il n'existe, a notre connaissance, aucun
lien familial entre les administrateurs et
les membres de la Direction générale.
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A notre connaissance, au cours des cing
dernieres années :

- aucun administrateur, ni aucun mem-
bre de la direction générale n'a fait 'objet
d'une condamnation pour fraude;

- aucun administrateur, ni aucun mem-
bre de la direction générale n'a été asso-
cié a une faillite, une mise sous séques-
tre ou une liquidation;

- aucun administrateur, ni aucun mem-
bre de la Direction générale n'a fait l'ob-
jet d'une incrimination ou sanction publi-
que officielle prononcée par des autorités
statutaires ou réglementaires; et

- aucun administrateur, ni aucun membre
de la Direction générale n'a jamais été
empéché par un tribunal d'agir en qualité
de membre d'un organe d'administration,
de direction ou de surveillance d'un émet-
teur ou d'intervenir dans la gestion ou la
conduite des affaires d'un émetteur.

14.2 Conflits d'interéts 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
ou des membres de la direction générale
par la Société ou une société de son
Groupe.

Il n'existe, a notre connaissance, aucun
conflit d'intérét entre les devoirs des ad-
ministrateurs et des membres de la di-
rection générale a I'égard de SCOR et
leurs intéréts privés.

Voir également les Paragraphes 14.1.6
et 16.4.
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15. Rémunérations et

15.1

15.1.1 Jetons

de présence des
administrateurs au
31 décembre 2007

Les principes et regles arrétés pour
déterminer les rémunérations et avan-
tages accordés aux administrateurs fi-

gurent 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
l'article L. 225-37 du Code de com-
merce — Partie | — Conditions de prépa-
ration et d’'organisation des travaux du

Montants des remunérations et avantages

Conseil d’administration de la Société
- f) Principes et regles arrétés pour
déterminer les rémunérations et avan-
tages de toute nature accordés aux
mandataires sociaux.

Les jetons de présence versés aux ad-
ministrateurs au titre de 2007 et au titre
de 2006 se répartissent comme suit :

En EUR 2007 2006
M. Denis Kessler 65 700 23 600
M. Carlo Acutis 36 250® 21 375
M. Antonio Borges 4417569 26 475
M. Allan Chapin 48 000® 35 400
M. Georges Chodron de Courcel 60 600 35 300
M. Daniel Havis 52 100 31900
M. Helman le Pas de Sécheval 16 800® 52 300
M. Daniel Lebegue 62 300 48 900
M. André Lévy Lang 70 800 57 400
M. Luc Rougé 21 800© NA
M. Herbert Schimetschek 32 7007 21 375
M. Jean-Claude Seys 52 100 38 700
M. Jean Simonnet® 43 600 26 800
M. Claude Tendil 48 700 38 700
M. Patrick Thourot 335009 NA
M. Daniel Valot 55 500 35300

(1) Conformément a la décision prise par le Conseil d'administration du 21 mars 2008, 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) La somme allouée a Monsieur Carlo Acutis, initialement de EUR 47 000, tient compte d'une retenue a la source fixée a 25%, soit EUR 11 750, conformément aux dispositions des articles 117 bis,

119 bis 2 et 187 du Code Général des Impots.

(3) La somme allouée & Monsieur Antonio Borges, initialement de EUR 58 900, tient compte d'une retenue & la source fixée a 25%, soit EUR 14 725, conformément aux dispositions des articles 117 bis,

119 bis 2 et 187 du Code Général des Impéts.

(4) La somme allouée & Monsieur Allan Chapin, initialement de EUR 64 000, tient compte d'une retenue a la source fixée & 25%, soit EUR 16 000, conformément aux dispositions des articles 117 bis,

119 bis 2 et 187 du Code Général des Impots.

(5) Administrateur dont la démission de son mandat est intervenue le 27 aoat 2007. Ses jetons de présence ont été versés 8 GROUPAMA SA.
(6) Administrateur représentant les salariés nommé par IAssemblée générale ordinaire annuelle du 24 mai 2007 en cette qualité. Ses jetons de présence sont versés au syndicat CFDT.
(7) La somme allouée & Monsieur Herbert Schimetschek, initialement de EUR 43 600, tient compte d'une retenue & la source fixée a 25 %, soit EUR 10 900, conformément aux dispositions des articles

117 bis, 119 bis 2 et 187 du Code Général des Impdts.

(8) Monsieur Jean Simonnet a démissionné de son mandat d'administrateur le 18 mars 2008.
(9) Administrateur nommé par l'Assemblée générale ordinaire annuelle du 24 mai 2007 en cette qualité.
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REMUNERATIONS ET AVANTAGES

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 2007 et en 2006 des jetons de présence dans les conditions suivantes :

2007 2006
SCOR U.S. Corporation :
- Monsieur Chapin : USD 27 000 USD 27 000
- Monsieur Lebégue : USD 18 900 USD 16 800

15.1.2 Rémunération
des membres du
COMEX versée en 2007

La rémunération totale versée en 2007
aux membres du COMEX et au Président
et Directeur général et au Directeur gé-
néral délégué du Groupe présents a la
date du présent Document de Référence
s'est élevée a EUR 6 660 519.

15.1.2.1 Rémunération du
Président et Directeur général
et du Directeur général délégué
en 2007

Les principes et regles arrétés pour dé-
terminer la rémunération du Président et
Directeur général et du Directeur général
délégué en 2007 figurent en Annexe B
— Rapport du Président du Conseil d'ad-
ministration sur les conditions de prépa-
ration et d'organisation des travaux du
Conseil dadministration et sur les procé-
dures de contréle interne conformément

a l'article L. 225-37 du Code de com-
merce — Partie | — Conditions de prépara-
tion et d'organisation des travaux du
Conseil d'administration de la Société —
f) Principes et regles arrétés pour déter-
miner les rémunérations et avantages de
toute nature accordés aux mandataires
sociaux.

Le tableau suivant présente les rémuné-
rations brutes au titre de I'exercice 2007
etau titre de 'exercice 2006 du Président
et Directeur général et du Directeur gé-
néral déléguét :

Rémunération fixe

Rémunération Rémunération

Rémunération fixe

Rémunération Rémunération

au titre de variable au titre totale au titre de au titre de  variable au titre de  totale au titre de
2007 de 2007 2007 2006 2006 2006
En EUR En EUR En EUR En EUR En EUR En EUR
M. Denis Kessler 800 726 1200 000 2 000 726 500 000 1 000 000 1 500 000
M. Patrick Thourot 410 000 - 410 000 410 000 348 500 758 500

(1) Le mandat de Directeur général délégué de Monsieur Patrick Thourot a pris fin le 18 mars 2008,

Le tableau suivant présente les rémunérations brutes versées en 2007 et en 2006 au Président et Directeur général et au

Directeur général délégué :

Rémunération fixe

Rémunération Rémunération

Rémunération fixe

Rémunération Rémunération

versée en variable versée en totale versée en versée en  variable versée en  totale versée en
2007 2007 2007 2006 2006 2006
En EUR En EUR En EUR En EUR En EUR En EUR
M. Denis Kessler 800 726M 1 000 000 1 800 726 500 000 694 550 1194 550
M. Patrick Thourot @ 410 000 348 500 758 500 410 000 289 450 699 450

(1) Le Conseil dAdministration du 13 novembre 2007, sur proposition du Comité des Rémunérations et des Nominations, a décidé du changement de rémunération fixe du Président et Directeur général
3 effet rétroactif au 24 mai 2007 (date de renouvellement de son mandat) et l'a portée de 500 000 a 1 000 000 euros.
(2) Le mandat de Directeur général délégué de Monsieur Patrick Thourot a pris fin le 18 mars 2008.

Voir également le Paragraphe 20.1.5. — Annexe aux comptes sociaux — Note 14 : Rémunération des mandataires sociaux.
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15.1.2.2 Rémunération des membres du COMEX a la date du présent Document de Référence autres
que le Président et Directeur général et le Directeur général délégué en 2007

Pour les autres membres du COMEX;, le Comité des Rémunérations et des Nominations fixe les rémunérations variables en ac-
cord 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, d'autre part de la réalisation d'objectifs de résultats du Groupe (résultat net rap-
porté aux capitaux propres du Groupe — RoE — Return on Equity).

Le tableau suivant présente les rémunérations brutes au titre de 'exercice 2007 et au titre de I'exercice 2006 des membres du COMEX
& la date du présent Document de Référence (autres que le Président et Directeur général et le Directeur général délégué) :

Rémunération Rémunération Intéressement Rémunération Rémunération Rémunération Intéressement Rémunération

fixe au titre de variable au collectif /  totale au titre fixe au titre de variable au collectif /  totale au titre
2007 titre de 2007  participation de 2007 2006 titre de 2006  participation de 2006
(versée en aux bénéfices aux bénéfices
avril 2008) au titre de au titre de
2007 (versés 2006
d'ici a mai
En EUR 2008)"
Jean-Luc Besson 280 000 177 753 35 047 492 800 280 000 180 529 32271 492 800
Gentiﬁ”?&}iﬂ 343 864 250 993 = 594 857 Non concerné Non concerné Non concerné Non concerné
Kas[\t/leiﬁg?)‘lezl 300 000 216 000 - 516 000 Non concerné Non concerné Non concerné Non concerné
Gilles Meyer 293 443 214 373 = 507 816 289 650 - - 289 650
Paolo de Martin © 346 986 303 985 = 650 971 Non concerné Non concerné Non concerné Non concerné
Victor Peignet 320 000 284 953 35 047 640 000 280 000 180 529 32271 492 800
Norbert Pyhel @ 300 000 216 000 = 516 000 Non concerné Non concerné Non concerné Non concerné
Frar\gcr)‘iasngg 278 333 188 953 35 047 502 333 Non concerné Non concerné Non concerné Non concerné

(1) Les montants correspondant & lintéressement collectif et  la participation aux bénéfices versés en 2008 au titre de 'exercice 2007 sont des montants estimés au plafond. lls sont susceptibles
d'évoluer en fonction de I'enveloppe définitive.

(2) Paolo De Martin, Frangois de Varenne, Benjamin Gentsch ont intégré le COMEX le 4 septembre 2007 ; dans le méme temps, Marcel Kahn, Yvan Besnard, Henri Klecan et Patrick Thourot en sont
sortis. Norbert Pyhel a intégré le COMEX le 1¢ février 2008.

() Ce montant comprend notamment la rémunération versée par SCOR & Benjamin Gentsch a compter du 8 aoat 2007, date prise en compte pour les besoins de la consolidation comptable, et jusquau
31 décembre 2007, d'un montant de EUR 144 624.

(4) Par ailleurs, Paolo de Martin et Benjamin Gentsch ont bénéficié en 2007 de bonus exceptionnels dans le cadre de leur contrat avec Converium.

(5) Ce montant comprend notamment la rémunération versée par SCOR & Paolo De Martin & compter du 8 aoat 2007, date prise en compte pour les besoins de la consolidation comptable, jusqu'au

31 décembre 2007, d'un montant de EUR 160 591.

Le tableau suivant présente les rémunérations brutes versées en 2007 et en 2006 aux membres du COMEX a la date du présent
Document de Référence (autres que le Président et Directeur général, et le Directeur général délégué) :

Rémunération Rémunération Intéressement Rémunération Rémunération Rémunération Intéressement Rémunération

fixe versée en variable Collectif /  totale versée fixe versée en variable Collectif /  totale versée
2007 versée en  Participation en 2007 2006 versée en  Participation en 2006

2007 aux bénéfices 2006 aux bénéfices

pergus en pergus en

En EUR 2007 2006
Jeanluc 980000 180529 32271 492800 280000 171990 25130 477120
G%?]?Js?:w% 343 864 332 412 = 676 276 Non concerné Non concerné Non concerné Non concerné
Kas’\t/leircwni(lezl 300 000 161 000 = 461 000 Non concerné Non concerné Non concerné Non concerné
Gilles Meyer 2903 443 175 330 = 468 773 289 650 - - 289 650
de Mamﬁ?&lﬁi 346 986 180 725 = 527 711 Non concerné Non concerné Non concerné Non concerné
Victor Peignet 320 000 180 529 32 271 532 800 280 000 148 657 25 130 4563 787
Norbert Pyhel @ 300 000 140 000 - 440 000 Non concerné Non concerné Non concerné Non concerné
F{/aa\r:gﬁfecﬂge) 278 333 191 329 32 271 501933 Non concerné Non concerné Non concerné Non concerné

(1) Ce montant comprend notamment la rémunération versée par SCOR & Benjamin Gentsch du 8 aoat 2007, date prise en compte pour les besoins de la consolidation comptable, au 31 décembre 2007,
d'un montant de EUR 144 624.

(2) Paolo De Martin, Frangois de Varenne, Benjamin Gentsch ont intégré le COMEX le 4 septembre 2007 ; dans le méme temps, Marcel Kahn, Yvan Besnard, Henri Klecan et Patrick Thourot en sont
sortis. Norbert Pyhel a intégré le COMEX le 1¢ février 2008.

(8) Ce montant comprend notamment la rémunération versée par SCOR a Paolo De Martin & compter du 8 aoat 2007, date prise en compte pour les besoins de la consolidation comptable, jusqu'au

31 décembre 2007, d'un montant de EUR 160 591.
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Les membres du COMEX disposent
également d'un véhicule de fonction
pour leurs déplacements professionnels,
le Président et Directeur général dispo-
sant d'une voiture de service avec chauf-
feur. Le Directeur général délégué dis-
posait d'un véhicule de fonction.

Les avantages en nature et prestations
d'assurance accordés au Président 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
contrdle interne conformément a larticle
L. 2256-37 du Code de commerce — Partie
| — Conditions de préparation et d'organi-
sation des travaux du Conseil d'administra-
tion de la Société — f) Principes et regles
arrétés pour déterminer les rémunérations
etavantages de toute nature accordés aux
mandataires sociaux.

Pour les détails sur les attributions d'op-
tions d’achat ou de souscription et d'ac-
tions gratuites aux membres du COMEX,
se reporter aux Paragraphes 17.2.2 et
172.3.

Pour les avantages en termes de retraite,
se reporter au Paragraphe 15.2.

Les membres du COMEX ne percoivent
pas de jetons de présence pour 'exerci-
ce 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 enti-
tés distinctes géographiquement, percoi-
vent une indemnité de logement.

15.1.3 Rémunérations

du Président et Directeur
général et du Directeur
général délégué au titre
de l'exercice 2007

Les regles de détermination de la rému-
nération du Président et Directeur géné-
ral et du Directeur général délégué au
titre de I'exercice 2007 sont identiques a
celles fixées pour l'exercice 2006 (Se
reporter a 'Annexe B — Rapport du
Président du Conseil d'administration sur
les conditions de préparation et d'orga-
nisation des travaux du Conseil d'admi-
nistration et sur les procédures de
controle interne conformément & l'article

REMUNERATIONS ET AVANTAGES

L. 225-37 du Code de commerce —
Partie | — Conditions de préparation et
d'organisation des travaux du Conseil
d’administration de la Société -
f) Principes et regles arrétés pour déter-
miner les rémunérations et avantages de
toute nature accordés aux mandataires
sociaux). Ces regles seront revues suite
a I'Assemblée générale annuelle de
SCOR qui se tiendra en 2008.

Le Conseil d’administration du 13 no-
vembre 2007, sur proposition du Comité
des Rémunérations et des Nominations,
a décidé du changement de rémunéra-
tion fixe du Président et Directeur
Général a effet rétroactif au 24 mai
2007 (date de renouvellement de son
mandat) qui est passée de EUR 500 000
a EUR 1 000 000 et de sa rémunéra-
tion variable qui est portée au maximum
a 120% de sa rémunération annuelle.

15.1.4 Rémunérations
sous forme d’options

et d’attribution d’actions
gratuites

Se reporter au Paragraphe 17.2.

156.2 Montant total des sommes provisionnées ou constatées
aux fins du versement de pensions, retraites ou d’autres
avantages pour I'exercice 2007

Aucune cotisation de retraite (ou enga-
gement) n'a été payée au bénéfice des
administrateurs.

Comme I'ensemble des cadres dirigeants
du Groupe, les membres du COMEX béné-
ficient d'une garantie plafonnée de retraite
sous condition d'ancienneté de 10 ans dans
le Groupe, calculée en fonction de leur ré-

munération moyenne percue au cours des
cing dernieres années de présence.

Le montant total payé ou provisionné par
le Groupe au titre des régimes de retraite
a prestations définies pour les membres
du COMEX au cours de I'exercice 2007
était de EUR 3,5 millions, 'engagement
total étant de EUR 5,1 millions, la diffé-

rence, d'un montant de EUR 1,6 million
étant en fonds au sein de Arial, filiale de
La Mondiale.

Voir également le Paragraphe 20.2.56.4 —
Annexe aux états financiers consolidés —
Note 16 etle Paragraphe 20.1.5 — Annexe
aux comptes sociaux — Note 6.
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16. Fonctionnement des organes

16.1 Date d'expiration des mandats

Nom Mandat Date d’expiration Date de premiére nomination
Denis Kessler Président du Conseil d'administration 2011 4 novembre 2002
et Directeur général
Carlo Acutis Administrateur 2009 15 mai 2003
Gérard Andreck Administrateur 2011 18 mars 2008
Antonio Borges Administrateur 2011 15 mai 2003
Allan Chapin Administrateur 2011 12 mai 1997
Daniel Havis Administrateur 2011 18 novembre 1996 @
Daniel Lebegue Administrateur 2009 15 mai 2003
Helman le Pas de Sécheval Administrateur 2009®@ 3 novembre 2004
André Levy-Lang Administrateur 2009 15 mai 2003
Luc Rougé Administrateur 2009 24 mai 2007
Herbert Schimetschek Administrateur 2011 15 mai 2003
Jean-Claude Seys Administrateur 2009 15 mai 2003
Jean Simonnet Administrateur 2011 @ 2 mars 1999©®
Claude Tendil Administrateur 2011 15 mai 2003
Patrick Thourot Administrateur 2009 24 mai 2007
Daniel Valot Administrateur 2011 15 mai 2003
Georges Chodron de Courcel Censeur 2009 9 mai 1994 (Administrateur)

15 mai 2003 (Censeur)

(1) Cooptation en tant qu'administrateur le 18 mars 2008 dont la ratification sera proposée au vote de Assemblée générale ordinaire annuelle du 7 mai 2008.
(2) Cooptation en tant qu'administrateur et ratification par lAssemblée générale mixte du 12 mai 1997,

(3) Monsieur le Pas de Sécheval a démissionné de son mandat d’administrateur le 27 aott 2007.

(4) Monsieur Simonnet a démissionné de son mandat d'administrateur le 18 mars 2008.

(5) Cooptation en tant qu'administrateur et ratification par 'Assemblée générale mixte du 6 mai 1999.

16.2 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 I'une de ses filiales et prévoyant l'octroi d'avantages au terme d'un tel contrat.
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FONCTIONNEMENT DES ORGANES D'ADMINISTRATION ET DE DIRECTION

16.3 Informations sur le Comité d’Audit
et le Comité des Rémunérations

Les informations concernant ces deux comités se trouvent dans le rapport du Président du Conseil d’administration 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).

16.4 Principes de gouvernement d’'entreprise

Les actions SCOR étant cotées sur Euronext Paris et sur le SWX Swiss Exchange, les dispositions relatives au gouvernement
d'entreprise applicables & SCOR integrent les dispositions |égales et réglementaires francaises et suisses, ainsi que les regles
édictées par les autorités boursieres de ces deux pays. SCOR considere que son application du gouvernement d'entreprise est
appropriée et fidele aux meilleures pratiques de gouvernement d'entreprise en vigueur en France et en Suisse.

Des informations complémentaires concernant le régime de gouvernement d’entreprise se trouvent dans le rapport du Président
du Conseil d'administration en Annexe B.
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17. Salariés

171 Nombre de salariés

Le nombre total de salariés est passé de 1 211 collaborateurs fin 2006 a 1 840 fin 2007 (dont 164 collaborateurs ReMark et
474 ex-Converium). La répartition des effectifs est homogéne dans les différentes zones géographiques conformément aux
orientations stratégiques.

Le tableau suivant montre la répartition géographique et par secteurs d'activité des salariés :

Répartition par zone géographique

2007 2006 2005
France 523 472 565
Europe hors France 833 217 141
Amérique du Nord 282 226 208
Asie/Australie 159 232 62
Reste du monde 43 64 18
Total 1840 1211 994
Répartition par secteur d’activité

2007 2006 2005
SCOR Global P&C 527 516 416
SCOR Global Life 469 501 215
ReMark® 164 - -
Secteurs fonctionnels et financiers 206 194 363
Ex-Converium 474 - -
Total 1840 1211 994

(1) Le décompte des effectifs est effectué sur la base des effectifs inscrits au 31.12 2007.
(2) SCOR Global Life SE détient 98,67% du capital de ReMark.
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SALARIES

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

Outre linformation fournie ci-dessous,

3 H . P
voir également le Paragraphe 20.2.5.6 — 17.2.1 Nombre d’actions teurs soient propriétaires, pendant toute

Annexe aux états financiers consolidés détenues par les 2 dure’g C,Ie feur mandat, dune action de
— Note 25 : Co(t des avantages liés aux administrateurs et les la Société au moins.
salariés. dirigeants

Larticle 10 (“Administration”) des statuts
de SCOR impose que les administra-

Mandataires sociaux Nombre d’actions au 31/12/2007
Administrateurs

M. Denis Kessler 39 790
M. Carlo Acutis 7 334
M. Gérard Andreck NA®
M. Antonio Borges 51
M. Allan Chapin 100
M. Daniel Havis 760
M. Daniel Lebegue 200
M. André Lévy Lang 18 333
M. Luc Rougé 10
M. Herbert Schimetschek 1223
M. Jean-Claude Seys 4245
M. Jean Simonnet 2 006@
M. Claude Tendil 185
M. Daniel Valot 2973
Censeur 2187
M. Georges Chodron de Courcel

Directeur général délégué ® et administrateur 44 531
M. Patrick Thourot

Total 123 928

(1) Monsieur Gérard Andreck a été coopté en tant qu'administrateur par le Conseil d'administration du 18 mars 2008.
(2) Monsieur Jean Simonnet a démissionné de son mandat d'administrateur le 18 mars 2008.
(3) Le mandat de Directeur général délégué de Monsieur Patrick Thourot a pris fin le 18 mars 2008.

A la date du Document de Référence, & la connaissance de la Société, le pourcentage de capital et de droits de vote détenu par
I'ensemble des membres des organes d'administration et de direction de 'émetteur est de 0,068 %.
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17.2.2 Options de souscription ou d’achat d’actions détenues par les membres
du COMEX et par les mandataires sociaux au 18 mars 2008

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'au 18 mars 2008.

Nombre
Options exercées d’actions Date des plans Prix (EUR)
sous options

Volume potentiel

de transaction (EUR) Période d’exercice

28/02/2007 au

Denis Kessler Néant 38135 28/02/2003 273 1041086 (072007 au
Néant 16783 03/06/2003 376 631 041 036%%963% a
Néant 39220 95/08/2004 109 497 498 26/205%@%% au
Néant 46 981 16/09/2005 159 746 998 167092005 au
Néant 57 524 14/09/2006 183 1052 689 15@%%%%%
Néant 55 000 13/09/2007 1758 966 900 1y

TOTAL 253 643 4866 212

Jean-Luc Besson Néant 4576 28/02/2003 273 124 925 287009001 20
Néant 4195 03/06/2003 376 167 732 036%%%‘3%%
Néant 12 650 95/08/2004 109 136 795 2 e &
Néant 18792 16/09/2005 159 298 793 16/1%%%%% au
Néant 26 147 14/09/2006 183 478 490 15/1(21%%%% a
Néant 20 000 18/09/2007 1758 351 600 18/09/901 1 e

TOTAL 86 260 1548 335

Benjamin Gentsch Néant 50 000 13/09/2007 1758 879 000 T o

TOTAL 50 000 879 000

Mickael Kastenholz Néant 60 000 14/12/2006 183 1303 800 15/&%%%% a
Néant 20 000 13/09/2007 1758 361600 T o

TOTAL 80 000 1655 400

Gilles Meyer Néant 12550 14/09/2006 183 229 665 157082010 ay
Néant 30000 13/09/2007 1758 527 400 T

TOTAL 42 550 757 065

Paolo de Martin Néant 50 000 13/09/2007 1758 879 000 R

TOTAL 50 000 879 000

Victor Peignet Néant 1037 03/09/1998 2169 224 925 0470972009 &
Néant 1296 02/09/1999 1774 229910 036%%29(}%85
Néant 26 04/05/2000 1851 4813 05603%250/% a
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Nombre
Options exercées d’actions Date des plans Prix (EUR)
sous options

Volume potentiel

de transaction (EUR) Période d'exercice

01/09/2005 au

Néant 1555 31/08/2000 1735 269 793 30/08/2010
. 04/09/2005 au
Néant 2075 04/09/2001 185,1 384 083 03/09/201 1
, 04/10/2005 au
Néant 52 03/10/2001 131,1 6817 09/10/2011
. 28/02/2007 au
Néant 2745 28/02/2003 273 74 939 08/02/2013
. 03/06/2007 au
Néant 20937 03/06/2003 376 110 431 03/06/2013
] 96/08/2008 au
Néant 12 550 25/08/2004 109 136 795 95,/08/2014
] 16/09/2009 au
Néant 20 880 16/09/2005 159 331992 15/09/2015
. 15/9/2010 au
Néant 26 147 14/09/2006 183 478 490 14/09/2016
. 13/09/2011 au
Néant 35 000 13/09/2007 17,58 615300 19/09/9017
TOTAL 106 300 2868 288
. 15/09/2006 au
Norbert Pyhel Néant 50 000 14/12/2006 217 1,085 000 14/09/2016
. 13/09/2011 au
Néant 20 000 13/09/2007 17,58 351 600 19/09/9017
TOTAL 70 000 1 436 600
. . 28/02/2007 au
(1)
Patrick Thourot Néant 7 627 28/02/2003 273 208 217 08/09/9013
. 03/06/2007 au
Néant 6293 03/06/2003 376 236 617 03/06/2013
] 26/08/2008 au
Néant 18 825 25/08/2004 109 205 193 95,/08/2014
. 16/09/2009 au
Néant 20 880 16/09/2005 159 331992 15/09/2015
. 15/09/2010 au
Néant 26 147 14/09/2006 183 478 490 14/09/2016
TOTAL 79 772 1 460 509
e
. 15/9/2010 au
Néant 15688 14/09/2006 183 287 090 14/09/2016
] 13/09/2011 au
Néant 20 000 13/09/2007 1758 351600 19/09/9017
TOTAL 42 996 754 887
TOTAL GENERAL 861 521 17 105 896

(1) Le mandat de Directeur général délégué de Monsieur Patrick Thourot a pris fin le 18 mars 2008.

Les autres mandataires sociaux n'ont pas bénéficié d'attribution d'options de souscription ou d'achat d’actions.

Aucune option n'a été levée en 2005, 2006 et 2007.
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Aucune option n'a été consentie par une société liée au sens de l'article L. 225-180 du Code de commerce.

Nombre d'actions

Options de souscription ou d'achat d'actions consenties aux dix : Prix apres

premiers salariés non mandataires sociaux attributaires et options so(xsct(i)g):;)n regroupement d’élgha;ice Plan
levées par ces derniers Nouvelles)® (EUR)

Nombre d'actions sous option consentie durant I'exercice, par

I'émetteur et par toute société comprise dans le périmétre

d'attribution des options, aux dix salariés de I'émetteur et de toute 976 500 1758 19/09/2017 13/09/2007

société comprise dans ce périmetre, dont le nombre d'actions sous
option ainsi consenties est le plus élevé

(information globale)

Nombre d'actions sous option détenue sur 'émetteur et les sociétés

visées précédemment levées, durant 'exercice, par les dix salariés

de I'émetteur et de ces sociétés, dont le nombre d’'actions ainsi - - -
achetées ou souscrites est le plus élevé

(information globale)

(1) Nombre d'actions sous options pouvant étre actuellement exercées 4 la suite du regroupement d’actions survenu le 3 janvier 2007. Pour plus d'information sur le regroupement dactions, se reporter

au paragraphe 21.1.1.

Pour plus d'informations sur les plans d'attribution d'options d'achat ou de souscription, se reporter au Paragraphe 20.1.5 — Annexe

aux comptes sociaux — Note 12 : Options de souscription et d’achat d'actions.

17.2.3 Attributions d’actions gratuites aux membres du COMEX et aux mandataires

sociaux au 18 mars 2008

Le tableau qui suit présente les plans d'attribution gratuite d'actions en faveur des membres du COMEX et des mandataires

sociaux tels qu'au 18 mars 2008 :

Plan Droitsa agr;z;ﬂzg A c:i’giz ?€a; Transaction (€) Date de transfert
Denis Kessler® Plan 2004 — Tranche A 18 760 14,40 270 000 10/01/2005
Plan 2004 — Tranche B - - 10/11/2005
Plan 2004 - Renonciation — réattribution 26 250 1797 471713 01/09/2007
Plan 2005 45000 1797 808 650 01/09/2007
Plan 2006 55 000 - 05/07/2008
Plan 2007 80 000 - 24/05/2009
TOTAL 225 000
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 - - 0170972007
Plan 2005 18 000 1797 323 460 01/09/2007
Plan 2006 25 000 - 05/07/2008
Plan 2007 20 000 - 24/05/2009
TOTAL 78 000
Benjamin Gentsch Plan 2007 50 000 - 24/06/2009
TOTAL 50 000
Mickael Kastenholz Plan 2006 60 000 - 22/11/2008
Plan 2007 20 000 - 24/05/2009
TOTAL 80 000

(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 et/ou le
Directeur général délégué bénéficieront 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 & la date de leur départ respectif.
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SALARIES

Plan Droitsa at;’r ;2:222 A cfi’::z ?2; Transaction (€) Date de transfert
Paolo de Martin Plan 2007 50 000 - 24/06/2009
TOTAL 50 000
Gilles Meyer Plan 2006 12 000 - 05/07/2008
Plan 2007 30000 - 24/05/2009
TOTAL 42 000
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 1797 188 685 01/09/2007
Plan 2005 20 000 1797 359 400 01/09/2007
Plan 2006 25 000 - 05/07/2008
Plan 2007 35000 - 24/05/2009
TOTAL 98 000
Norbert Pyhel Plan 2006 50 000 - 22/11/2008
Plan 2007 20 000 - 24/05/2009
TOTAL 70 000
Francois de Varenne Plan 2005 7 000 1797 125 790 01/09/2007
Plan 2006 16 000 - 05/07/2008
Plan 2007 20 000 - 24/05/2009
TOTAL 42 000
TOTAL GENERAL 735 000
Les autres mandataires sociaux n'ont pas bénéficié d'attribution d’actions gratuites.
Date de la
Actions gratuites attribuées aux dix premiers salariés Nombre d’a}frlilgﬂtrion d'gftﬁlsﬁirlml gggﬁoﬂz ?)gl;(iéoedged::
non mandataires sociaux attributaires d'Actions (en EUR) dpaijrrLein(i:s(;P;tiecl)ln d'acquisition®  conservation®
de la Société
Droits & actions gratuites attribués durant '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 276 500 24/05/2007 2 ans -
périmétfe, dpnt le nombre de droits ainsi attribués est
I(?n?))#ni%r? globale)
Droits convertis en actions gratuites durant I'exercice, 64000 1797 31/08/9005 9 ans B

par les dix salariés de la Société et de toute société
comprise dans son périmétre, dont le nombre d'actions

ainsi obtenues est le plus élevé 110 000 1797 31/08/2005 2 ans 2 ans
(information globale)

(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 [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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17.3 Accords prévoyant une participation des salariés

dans le capital

Se reporter aux Paragraphes 20.2.5. —
Annexe aux états financiers consolidés
— Note 25 : Colt des avantages liés aux
salariés et 20.1.5 — Annexe aux 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 & 2007 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.

En vertu de l'autorisation accordée par
[Assemblée générale de la Société du
24 mai 2007, dans sa vingt et uniéme
résolution, le Conseil d'administration de
la Société du 28 aolt 2007 a approuvé
la mise en place d'un plan d'attribution
d'options de souscription d'actions des-
tiné principalement aux mandataires so-
ciaux et a certains salariés, proposant un
total de 1 417 000 options donnant droit
a la souscription d'une action par option.
Dans la mesure ou la décision du Conseil
d'administration de la Société est inter-
venue pendant une période d'abstention
liée & la publication des comptes semes-
triels consolidés de SCOR intervenue le
28 aolt 2007, le Conseil d'administration
de la Société a délégué au Président et
Directeur général tout pouvoir a l'effet (i)
d'arréter le prix de souscription des ac-
tions a souscrire et (i) de constater que
I'attribution des options est définitive-
ment réalisée au jour de la décision du
Président et Directeur général. Le
13 septembre 2007, le Président et
Directeur général, faisant usage de cette
délégation, a arrété le prix de souscrip-
tion des actions a souscrire aEUR 17,58
et a constaté l'attribution définitive des
options.

Les options pourront étre exercées en
une ou plusieurs fois a compter du
13 septembre 2011 jusqu'au 12 sep-
tembre 2017 inclus. A compter de cette
date, les droits expireront.

Les conditions d'exercice comportent
une condition de présence mais ne com-
portent pas de condition de
performance.

Un tableau présentant les caractéristi-
ques des plans d'options des actions
composant le capital de SCOR figure au
Paragraphe 20.1.5. — Annexe aux comp-
tes sociaux de SCOR, Note 12 : Options
de souscription et d'achat d'actions.

Voir également le Paragraphe 20.2.5 —
Annexe aux états financiers consolidés,
Note 25 : Colt des avantages liés aux
salariés.

17.3.2 Plan d’attribution
gratuite d’actions

Le 24 mai 2007, dans sa vingt-deuxieme
résolution, 'Assemblée générale mixte
des actionnaires de la Société a autorisé
le Conseil d'administration de la Société
a procéder, en une ou plusieurs fois, au
profit des membres du personnel salarié
et des mandataires sociaux définis par la
loi, ou a certains d'entre eux, de la
Société et des sociétés ou groupements
qui lui sont liés au sens de larticle
L. 225-197-2 du Code de commerce, &
des attributions gratuites d'actions exis-
tantes ou & émettre de la Société et dé-
cidé que le Conseil d'administration de la
Société déterminerait l'dentité des bé-
néficiaires des attributions ainsi que les
conditions et les criteres d'attribution des
actions.

De plus, lAssemblée générale mixte des
actionnaires a décidé que (i) le nombre
total d'actions attribuées gratuitement
en vertu de cette autorisation ne peut
étre supérieur 2 2 000 000 d'actions, (ii)
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I'attribution des actions & leurs bénéfi-
ciaires ne sera définitive qu'au terme
d'une période d'acquisition d'une durée
minimale de deux ans, (iii) les bénéficiai-
res 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'acquisi-
tion, et que (iv) le Conseil d'administra-
tion de la Société aura la faculté d'aug-
menter les durées de la période
d'acquisition et de [l'obligation de
conservation.

'Assemblée générale mixte a en outre
autorisé le Conseil d'administration de la
Société a réaliser une ou plusieurs aug-
mentations de capital par incorporation
de bénéfices, réserves ou primes pour
procéder a I'€émission d'actions gratuites
sous certaines conditions (étant précisé
que le montant nominal de toutes aug-
mentations de capital réalisées en appli-
cation de cette délégation de compé-
tence s'imputera sur le plafond global
fixé 24 500 000 actions dans la 24¢ ré-
solution de Assemblée générale mixte
des actionnaires du 24 mai 2007) et a
pris acte que la présente autorisation
comporte de plein droit renonciation des
actionnaires a la portion de bénéfices,
réserves et primes qui, le cas échéant,
serait utilisée pour 'émission d’Actions
Nouvelles.

Cette autorisation a été donnée pour
une période de dix-huit mois a compter
du jour de 'Assemblée générale mixte
des actionnaires du 24 mai 2007 et a
annulé et remplacé 'autorisation donnée
par I'Assemblée générale mixte du
16 mai 2006.

Le 24 mai 2007, le Conseil dadministra-
tion de la Société, en vertu de la délégation
de compétence conférée par [Assemblée
générale mixte des actionnaires et sur pro-
position du Comité des Rémunérations et
des Nominations, a arrété un plan d'attribu-
tion d'actions gratuites destinées a certains



mandataires sociaux et a certains salariés
de SCOR et de ses filiales francaises et
étrangeres, dans le cadre du régime 1égal
prévu aux articles L. 225-197-1 et suivants
du Code de commerce. Ce plan consiste
en lattribution d'actions auto-détenues de
la Société et n'entraine par conséquent
aucune augmentation de capital.

Les actions seront transférées en pleine
propriété aux bénéficiaires a l'issue d'une
période d'acquisition des droits de deux
ans courant & compter de la date d'attri-
bution, soit le 25 mai 2009, sous condi-
tion du respect de la condition de pré-
sence du bénéficiaire dans le Groupe a
la date du 30 avril 2009.

SALARIES

Le tableau ci-dessous présente les
plans d'attribution d'actions gratuites
actuellement en vigueur au sein du
Groupe :

Date de départ de la

Assemblée Nombre total période d'acquisition /
générale et dactions Point de départ de la Nombre total Conditions et criteres  Origine des actions
Conseil attribuées période de conservation dattributaires d'attribution a attribuer
d’administration / Durée de la période de
conservation
24 mai 2007 - )
24 mai 2007 1 442 000 25 mai 2009 391 Condition de présence dans 5 15-dgtention
entreprise au 30 avril 2009
2 ans
) 4 juillet 2006 " .
16 mai 2006 . Condition de présence dans .
4 juillet 2006 803 000 5 uilet 2008 287 Pentreprise au 20 juin 2008 A\uto-détention
: 7 novembre 2006 4 c
16 mai 2006 Condition de présence dans l'en- -
7 novembre 2006 66 000" 8 novembre goa(?wi 666 treprise au 31 octobre 2008 Auto-détention
. 21 novembre 2006 " .
16 mai 2006 Condition de présence dans l'en- T
7 novembre 2006 276 000™ 22 novembre 2008 290 treprise au 31 octobre 2008 Auto-détention

2 ans

(1) En Actions Nouvelles

Voir également le Paragraphe 202.5 —
Annexe aux états financiers consolidés,
Note 25 : Colt des avantages liés aux
salariés.

17.3.3 Plan d’épargne
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 dis-
pose de quatre fonds commun de place-

ment, dont deux sont dédiés a SCOR. Un
abondement est prévu sur ces deux der-
niers fonds. Les fonds peuvent étre ali-
mentés au moyen de plusieurs types de
versements (sommes percues au titre de
la participation aux bénéfices, de linté-
ressement collectif ou tout autre verse-
ment volontaire).

Le 24 mai 2007, IAssemblée générale
mixte des actionnaires de la Société a
délégué sa compétence au Conseil d'ad-
ministration de la Société a l'effet de
procéder a l'augmentation du capital so-
cial par I'émission d'actions réservée aux
salariés de la Société et des sociétés
frangaises et étrangéres qui lui sont liées

au sens de l'article L. 225-180 du Code
de commerce qui sont adhérents de
plans d'épargne et/ou de tous fonds
communs de placement, avec suppres-
sion du droit préférentiel de souscription
au profit de ces derniers. Cette nouvelle
autorisation a remplacé l'autorisation
conférée par Assemblée générale du
16 mai 2006.

A la date du Document de Référence, le
Conseil d'administration de la Société n'a
pas fait usage de cette délégation pour
augmenter le capital social. Cette déléga-
tion a été consentie pour une durée de
dix-huit mois a compter du jour de [Assem-
blée générale mixte du 24 mai 2007.
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18. Principaux

18.1

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 'étude “titres
au porteur identifiable” demandée par la Société et réalisée au 31 décembre 2007) :

31/12/2005 31/12/2006 28/02/2007 31/12/2007
Nombre % Nombre % Nombre % Nombre %
dactions op  droits d'actions op droits dactions g droits dactions oo droits
. ) de . ) de ) . de . de
(Actions  capital (Actions  capital (Actions  capital (Actions  capital
! vote . vote vote vote
Anciennes) »  Anciennes) M Nouvelles) ™ Nouvelles) %)
Actionnaires détenant plus de 2,5 % du capital ou des droits de vote
Patinex AG 12937 100 708 720
Alecta - - - - - - 5500 000 465 476 11712800 6,41 6,52
Silchester 81375992 840 848 79533471 672 684 7 953 345 6,72 6,89 7 953 300 435 442
Crédit Agricole 7 050 800 386 392
Asset Management
Amber capital 6 107 200 3,34 3,40
La Compagnie
Financiere Edmond - - - - - - 4 393 646 371 380 5 739 600 314 3,19
de Rothschild
Marathon AM 57 295 188 591 597 54921714 464 472 5525 204 467 478 4 496 400 246 250
Groupe
MAAF-MMA 33725 874 348 351 39400000 333 339 4370 000 369 378
MACIF 29908 937 309 312 32888699 2,78 283 3288 870 2,78 285
Total 202 305 991 20,9 21,1 206 743 884 175 178 31031065 26,22 26,86 55997 200 30,65 31,15
Actionnaires représentés au Conseil d’administration
Generali 15 100 507 1,56 157 18 457 970 1,66 159 1845 797 1,66 1,60 4 168 500 228 232
MACIF 29 908 937 309 312 32888699 2,78 283 3288 870 2,78 285 3292 200 1,80 1,83
COVEA Finance 3113700 1,70 173
MMA Finance 33725 874 348 351 39400000 333 339 4370 000 369 378 958 600 052 053
MATMUT 15 505 983 1,60 1,62 7365 112 062 063 736 511 062 064 736 500 0,40 0,41
GROUPAMA/ 155246370 1603 16,18 189725350 1602 1632 794781 067 089
groupe Gan
TOTAL 249 487 671 25,76 26,00 287 837 131 24,31 24,76 11 035 959 9,32 956 12269500 6,71 6,83
Salariés 3 396 922@ 0,35 0,35 3863957% 0,33 0,33 984 667 0,83 0,85 1200 944 0,66 0,67
Auto-détention 9110915 0,94 - 24100914 1,79 - 2910 091 2,46 - 2 975 633 1,63 1,66
Titres au porteur - - - - - - 107798 101 91,04 - 179169163 98,05
Titres au - - - - - - 10607007 895 - 3557831 195
nominatif
Actionnaires : ; : ; ; ) @ ) ©
résidents 50802 113 4291 51 237 100 28,04
Actionnaires - - - - - - 65654974 5545 - 106199 200 58,12%

non-résidents

(1) Le pourcentage des droits de vote est déterminé sur la base du nombre d'actions 2 la cléture, déduction faite des actions propres détenues par la Société.
(2) Ce chiffre comprend 1 764 622 Actions Anciennes détenues en direct (PAA) et 1 632 300 Actions Anciennes détenues au travers d'un FCP SCOR.
(3) Ce chiffre comprend 1 695 417 Actions Anciennes détenues en direct (PAA) et 1 655 100 Actions Anciennes détenues au travers d'un FCP SCOR.

(4) Selon les études TPI, 98,4 % des actionnaires ont été identifiés.
(5) Selon les études TPI, 95,5% des actionnaires ont été identifiés.
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La Société procéde régulierement & des
études TP (titres aux porteurs identifia-

bles) afin de connaitre le nombre et
lidentité de ses actionnaires au porteur.

PRINCIPAUX ACTIONNAIRES

Les résultats de ces études sont présen-
tés dans le tableau suivant :

Date du TPI

Janvier 2006

Février 2007

Décembre 2007

Nombre d'actionnaires

34 000

44757 36 892

Société d'analyse

Capital Précision

Capital Précision

Capital Bridge

Aucune clause de convention pré-
voyant des conditions préférentielles
de cession ou d'acquisition d'actions
admises aux négociations sur un
marché réglementé, ou dont I'admis-
sion est demandée, et portant sur au
moins 0,5% du capital ou des droits
de vote de la Société, n'a été trans-
mise a [I'Autorité des marchés
financiers.

A la connaissance de la Société, il
n'existe pas de pacte d'actionnaires
ni d'action de concert. Il n'y a pas
d'opérations conclues entre les diri-
geants exécutifs, les mandataires so-
ciaux, 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.

A la connaissance de la Société,
aucun titre composant le capital n'a
fait 'objet de nantissement.

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 S.A.
a cédé hors marché 18 177 754 ac-
tions correspondant & 15,35% du
capital de la Société. Suite a cette
cession, GROUPAMA S.A. détient au
31 décembre 2007 636 987 Actions
Nouvelles (telles que définies au
Paragraphe 21.1 du présent
Document de Référence) de la
Société (soit 0,35% du capital).

Le 26 janvier 2007, la société HSBC
Bank Plc, contrélée par HSBC
Holdings Plc, a déclaré avoir franchi
(i) en hausse, directement et indirec-
tement par l'intermédiaire de la so-
ciété HSBC Financial Products, le 22

janvier 2007, par suite d'une acquisi-
tion 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 Nouvelles représentant
90 972 660 droits de vote, soit
7,68% du capital et des droits de
vote de SCOR, et (ii) en baisse, direc-
tement et indirectement par l'inter-
médiaire de la société HSBC Financial
Products, le 22 janvier 2007, par suite
d'un placement d'actions aupres d'in-
vestisseurs qualifiés, les seuils de
5% du capital et des droits de vote
de la société SCOR, et détenir a titre
direct et indirect, 2 810 388 Actions
Nouvelles 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 haus-
se, directement et indirectement par
lintermédiaire 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,
9 644 987 Actions Nouvelles repré-
sentant 95 449 870 droits de vote,
soit 8,06 % du capital et des droits de
vote de SCOR et (ii) en baisse, direc-
tement et indirectement par l'inter-
médiaire de la société UBS Securities
LLC, le 22 janvier 2007, par suite d'un
placement d'actions auprés d'inves-
tisseurs qualifiés, les seuils de 5% du
capital et des droits de vote de la so-
ciété SCOR, et détenir a titre direct et
indirect, 3 055 663 Actions Nouvelles
représentant 30 556 630 droits de
vote, soit 2,68% du capital et des
droits de vote de SCOR.

Le 27 avril 2007, la société Alecta
pensionsforsékring, dmsesidigt a dé-
claré avoir franchi en hausse, le 26
avril 2007, par suite d'un apport d'ac-
tions Converium au profit de SCOR et
de l'augmentation de capital subsé-
quente de SCOR, les seuils de 5% du
capital et des droits de vote de la so-
ciété SCOR et détenir 9 206 173
Actions Nouvelles 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 Converium par
Patinex AG au profit de SCOR et de
'augmentation de capital subséquen-
te de SCOR réservée a Patinex AG,
les seuils de 5% et 10% du capital
et des droits de vote de la société
SCOR et (ii) en baisse, le 26 auvril
2007, par suite de la cession de
1 388 017 actions SCOR, les seuils
de 10% du capital et des droits de
vote de la société SCOR, et détenir
12 943 020 Actions Nouvelles re-
présentant 129 430 200 droits de
vote, soit 9,60% 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.

Le 2 juillet 2007, la société Morgan
Stanley & Co. International Plc,
contrélée par Morgan Stanley, a dé-
claré 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
Nouvelles représentant 69 233 910
droits de vote, soit 5,10% du capital
et des droits de vote de SCOR.
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Le 26 juillet 2007, la société Morgan
Stanley & Co. International Plc,
contrélée par Morgan Stanley, a dé-
claré avoir franchi (i) en baisse, le
24 juillet 2007, les seuils de 5% du
capital et des droits de vote de SCOR
et détenir 6717 111 Actions
Nouvelles représentant 67 171 110
droits de vote, soit 4,93 % du capital
et des droits de vote de SCOR et (i)
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 Nouvelles repré-
sentant 68 176 750 de droits de
vote, soit 5,0041 % du capital et des
droits de vote de SCOR.

Le 3 aoGt 2007, la société Morgan
Stanley & Co. International Plc, contro-
|ée 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 Nouvelles 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 Nouvelles repré-
sentant 76 634 690 droits de vote, soit
5,62% du capital et des droits de vote
de SCOR.

Le 16 aolt 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
Nouvelles représentant 69 486 720
droits de vote, soit 3,80% du capital et
des droits de vote de SCOR.

Au 31 décembre 2007, SCOR détenait
2 975 633 actions propres (en Actions
Nouvelles).

Le nombre total de droits de vote s'éléve
a 1827 269940 (en ce compris les
droits de vote attachés aux actions
auto-détenues).

18.2 Déclaration negative sur I'absence de différences entre les
droits de vote des différents actionnaires

Conformément a 'article 8 (“Droits atta-
chés a chaque action”) des statuts, pen-
dant le délai de deux ans a compter du
regroupement des actions de la Société,
tel que décidé par IAssemblée générale
Mixte du 16 mai 2006 dans sa dix-sep-
tieme résolution, toute Action Ancienne
donnera droit & une voix et toute Action

Nouvelle a dix voix, de sorte que le nom-
bre de voix attaché aux actions soit pro-
portionnel a la quotité du capital qu'elles
représentent. 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 diffé-
rences entre les droits de vote des
différents actionnaires de SCOR.

18.3 Contréle direct ou indirect par un actionnaire

Non applicable.

18.4 Accord susceptible d'entrainer un changement
de contréle ultérieur

Non applicable.
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19. Opérations avec

19.1

OPERATIONS AVEC DES APPARENTES

Conventions réglementées conclues en 2007

au sens des articles L. 225-38 et suivants du Code

de commerce

¢ Autorisation de conclure une lettre
de mandat entre SCOR et BNP
Paribas

Le Conseil d'administration, lors de sa
séance du 3 avril 2007, a autorisé confor-
mément a l'article L. 225-38 du Code de
commerce, la signature par SCOR, dans
le cadre du projet d’acquisition de
Converium, d'une lettre de mandat por-
tant sur une mission de conseil financier
avec BNP Paribas. La commission ver-
sée au titre de ce mandat sur I'exercice
2007 s'éleve a EUR 6 473 207 HT.
L'administrateur concerné par cette
convention est Monsieur Denis Kessler.

* Approbation du projet d’avenant
n° 1 au Contrat d’Ouverture de Crédit
utilisable par émission de lettres de
crédit en date du 25 novembre 2005

Le Conseil dadministration de la Société,
lors de sa séance du 9 mai 2007, a auto-
risé et approuvé, conformément a l'arti-
cle L. 225-38 du Code de commerce, la
signature de l'avenant au Contrat
d'Ouverture de Crédit utilisable par émis-
sion de lettres de crédit (le “Contrat de
Crédit”) conclu le 25 novembre 2005
entre SCOR et BNP Paribas.

Aux termes du Contrat de Crédit, BNP
Paribas a mis a la disposition de SCOR,
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-let-
ters of credit ou “SBLC”) ou de contre-
garanties destinées a permettre a la
SCOR de garantir I'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.

Afin de garantir ses obligations aux ter-
mes du Contrat de Crédit, SCOR a
constitué un gage de compte d'instru-
ments financiers de premier rang au pro-
fit de BNP Paribas selon les termes
d'une convention de nantissement
conclue avec cette derniére (et de la dé-
claration de gage y afférente) et a af-
fecté en nantissement, (i) au jour de la
signature de la convention de nantisse-
ment, un nombre d'OAT pour un montant
minimum égal 2 EUR 5 000 (ii) le 30 dé-
cembre 2005, un nombre d'OAT supplé-
mentaires pour un montant équivalent a
la contre-valeur en euros de 105% des
SBLC (correspondant aux lettres de cré-
dit émises dans le cadre de I'ancienne
convention d'ouverture de crédit et repri-
ses et prorogées par BNP Paribas) et
(iii) est tenu d'affecter en nantissement
avant chaque nouvelle utilisation, un
nombre d'OAT pour un montant équiva-
lent ala contre-valeur en euros de 105%
du montant de la nouvelle utilisation.

Les commissions bancaires prévues aux
termes du Contrat de Crédit sont les
suivantes :

- Commission de non-utilisation : 0,05%
I'an a compter du 1¢ janvier 2006, calcu-
|ée sur le montant non utilisé et non an-
nulé de l'ouverture de crédit et payable
trimestriellement & terme échu.

- Commission d'utilisation : 0,10% l'an &
compter du 1¢ janvier 2006, calculée
sur la base de I'encours du crédit et
payable mensuellement d'avance.

Autres commissions :

- commission fixe de USD 400 pour
chaque émission de SBLC;

- commission fixe de USD 100 pour
chaque modification de SBLC;

- 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'éleve a la somme
de USD 79 336 800,89 de sorte que le
montant maximum de I'ouverture de cré-
dit est quasiment atteint.

La conclusion de cet avenant au Contrat
de Crédit permet d'augmenter le mon-
tant maximum du Contrat de Crédit pour
le porter a la somme de USD
235 000 000 et d'utiliser le montant dis-
ponible de USD 1560 000 000 consécu-
tif a cette augmentation aux fins notam-
ment de '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.

'administrateur concerné par cette
convention est Monsieur Denis Kessler.

e Approbation du projet d'avenant
n°® 1 a la Convention de Nantissement
de compte d'instruments financiers
de premier rang en date du 25 no-
vembre 2005

Le Conseil d'administration de la Société,
lors de sa séance du 9 mai 2007, a auto-
risé et approuvé, conformément & l'arti-
cle L. 225-38 du Code de commerce, la
signature de l'avenant n°1 a la
Convention de Nantissement de compte
d'instruments financiers de premier rang
(la “Convention de Nantissement”)
conclu le 25 novembre 2005 entre
SCOR et BNP Paribas (la “Banque”).

A titre de garantie de ses obligations en
vertu du Contrat de Crédit ci-dessus
mentionné, SCOR a conclu la Convention
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de Nantissement avec BNP Paribas, aux
termes de laquelle la Société s'est enga-
gée a constituer un gage de compte
d'instruments financiers de premier rang
au profit de la Banque et d'affecter en
nantissement :

- 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),

- au plus tard le 30 décembre 2005, un
nombre d'OAT supplémentaires pour un
montant équivalent & la contre-valeur en
EUR de 105% des SBLC initiales (cor-
respondant aux lettres de crédit émises
dans le cadre de I'ancienne convention
d'ouverture de crédit et reprises et pro-
rogées par la Banque), et

- avant chaque nouvelle utilisation, un
nombre d'OAT pour un montant équiva-
lent a la contre-valeur en EUR de 105%
du montant de la nouvelle utilisation.

En date du 25 novembre 2005, confor-
mémentala Convention 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 Gilobal P & C dans le
cadre de l'apport des activités Non-Vie
de la Société a sa filiale SCOR Global P
& C en date du 6 juillet 2006. Aux ter-
mes du Traité d’Apport relatif a cette
opération, certains engagements
contractuels de la Société ont été ex-
pressément exclus de l'apport, en ce
compris les engagements de réassu-
rance 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 '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 sup-
plémentaire ainsi que la modification de
la documentation relative au gage OAT
déja consenti.

SCOR lors de la conclusion de 'avenant
n° 1 ala Convention de Nantissement a
remis & BNP Paribas une déclaration de
gage complémentaire de compte d'ins-
truments financiers réitérative et modifi-
cative, annexée audit avenant.

L'administrateur concerné par cette
convention est Monsieur Denis Kessler.

¢ Abandon de créances par SCOR au
bénéfice de sa filiale CRP

SCOR et sa filiale CRP ont conclu un
contrat de prét en date du 1¢ janvier
2007 par lequel SCOR a prété a CRP
la somme de USD 166 434 739 en
principal. CRP et ses deux filiales opé-
rationnelles, Commercial Risk
Reinsurance Cy Ltd et Commercial Risk
Re-Insurance Cy (Vermont), ont été dé-
clarés/placés en run-off par le Conseil
d'administration de SCOR a compter du
23 janvier 2003. Les pertes réalisées
par CRP et ses filiales depuis 2003
n'ont pas permis le remboursement du
prét a SCOR.

SCOR a conclu une convention d’aban-
don de créance avec CRP pour procéder
a l'abandon de la dette de CRP pour un
montant de 110 millions d'USD.

Le Conseil d'administration de la Société,
lors de sa séance du 24 mai 2007, a
autorisé et approuvé, conformément a
larticle L. 225-38 du Code de commer-
ce, cet abandon de créance.

Le dirigeant concerné par cette conven-
tion est Monsieur Patrick Thourot

* Apport par SCOR de sa créance sur
SCOR Reinsurance Company au pro-
fit de SCOR US Corporation

Le Conseil d'administration de la Société,
lors de sa séance du 28 aolt 2007, a
autorisé et approuvé, conformément a
larticle L. 225-38 du Code de commer-
ce, l'apport par SCOR de sa créance sur
SCOR Reinsurance Company (“SCOR
RE”) & SCOR US Corporation (“SCOR
us”).
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Trois contrats de prét (Loan Agreements)
ont été conclus entre SCOR (en qualité
de préteur) et SCOR RE (en qualité
d'emprunteur) respectivement le 31 dé-
cembre 2001 pour un montant de
USD 63 000 000, le 9 aodt 2002 pour
un montant de USD 20 000 000 et le
30 décembre 2002 pour un montant de
USD 73 766 000, soit divers préts d'un
montant total de USD 156 766 000. Au
30 juin 2007, le montant total des inté-
réts dus 2 SCOR par SCOR RE séleve
aUSD 38 814 815.

Aux termes d'un contrat de cession de
créances (Assignment Agreement) en-
tre SCOR et SCOR US, SCOR apporte
la créance totale qu'elle détient sur
SCOR RE au titre desdits contrats de
préts & SCOR US. En contrepartie,
SCOR US émit 1 960 Actions Nouvelles
a SCOR.

Les dirigeants concernés par cette
convention sont Messieurs Denis Kessler
et Patrick Thourot.

¢ Avenant au contrat de rétrocession
passé entre SCOR et SCOR Global
Life le 4 juillet 2006

En 2006, a l'occasion de I'apport par-
tiel d'actif par SCOR de ses activités
de Réassurance Non-Vie a SCOR
Global P & C, le Groupe a été réorga-
nisé en vue d'une meilleure lisibilité et
SCOR est restée une société de réas-
surance du fait des rétrocessions mi-
ses en place entre SCOR Global Life
et SCOR Global P & C en tant que ré-
trocédantes d'une part et SCOR, en
tant que rétrocessionnaire d'autre part.
Ces rétrocessions permettent notam-
ment d'adosser la dette du Groupe,
portée par SCOR, en vue d'une meilleu-
re solvabilité et par conséquent d'une
meilleure notation.

Les rétrocessions permettent 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. Les agences
de notation ont confirmé le maintien de
leur notation au regard de cette nouvelle
organisation du Groupe.



La signature du contrat cadre de rétro-
cession entre SCOR et SCOR Global
Life (alors dénommée SCOR Vie) a été
autorisée par le Conseil du 16 mai 2006
conformément aux dispositions de l'arti-
cle L. 2256-38 du Code de commerce. Le
contrat a été signé le 4 juillet 2007.

Le 25 juillet 2007, SCOR Gilobal Life a
adopté la forme de Societas Europaea
(SE) aloccasion d'une fusion absorption
de sa filiale a 100% SCOR Global Life
Ruckversicherung AG (anciennement
dénommée Revios Rickversicherung
AG).

La réalisation effective de cette fusion
intervenue le 25 juillet 2007 (mais ré-
troactive au 1° janvier 2007 conformé-
ment aux termes du traité de fusion)
place SCOR Global Life dans une situa-
tion nouvelle : désormais, les contrats
souscrits par sa succursale allemande
rentreraient dans le champ d'application
du contrat de rétrocession (ce qui n'était
pas le cas lorsque les contrats étaient
souscrits par la filiale) et entraineraient
une augmentation importante du volume
de rétrocession vers SCOR. Or cette
augmentation de la rétrocession modifie
substantiellement le schéma présenté
en 2006 aux agences de notation et
contrevient aux dispositions réglemen-
taires applicables a la succursale cana-
dienne de SCOR Global Life.

Par ailleurs, du fait de cette fusion, les
succursales & Singapour de SCOR
Global Life et SCOR Global Life Riick.
AG doivent également fusionner d'ici la
fin de 'année 2008. Afin de permettre la
bonne réalisation de la fusion des deux
succursales a Singapour, il conviendrait
de suspendre I'application du contrat de
rétrocession pour ce qui les concerne.

En conséquence, SCOR Global Life et
SCOR ont conclu un avenant n®2 au
contrat de rétrocession signé entre elles
le 4 juillet 2006 a l'effet d'exclure a
compter du 1¢ janvier 2007 des affaires
rétrocédées les contrats souscrits par
les succursales allemandes, canadien-
nes et singapourienne.

Le Conseil d'administration de la Société,
lors de sa séance du 13 novembre 2007,

a autorisé et approuvé, conformément a
larticle L. 225-38 du Code de commer-
ce, 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 dirigeants concernés par cette
convention sont Messieurs Denis Kessler
et Patrick Thourot.

e Avenant au contrat de rétrocession
passé entre SCOR et SCOR Gilobal
P & C le 4 juillet 2006

En 2006, a l'occasion de I'apport partiel
d'actif par SCOR de ses activités de
Réassurance Non-Vie a SCOR Global
P & C, SCOR a été réorganisé en vue
d'une meilleure lisibilité et SCOR est res-
tée une société de réassurance du fait
des rétrocessions mises en place entre
SCOR Global Life et SCOR Global P & C
en tant que rétrocédantes et SCOR en
tant que rétrocessionnaire. Ces rétroces-
sions permettent notamment d'adosser
la dette du Groupe, portée par SCOR, en
vue d'une meilleure solvabilité et par
conséquent d'une meilleure 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 re-
gard des cycles d'activité.

La signature du contrat cadre de rétro-
cession entre SCOR et SCOR Global
P & C a été approuvée par le Conseil du
16 mai 2006 conformément aux dispo-
sitions de l'article L. 225-38 du Code de
commerce. Le contrat a été signé le
4 juillet 2006 dans le cadre de la réor-
ganisation 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 rétroces-
sion interne, SCOR Global P & C rétro-
cede 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
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regard des cycles d'activité. Les agences
de notation ont confirmé le maintien de
leur notation au regard de cette nouvelle
organisation du Groupe.

Le 3 aolit 2007, SCOR Global P & C a
adopté la forme de Societas Europaea
(SE) al'occasion d'une fusion absorption
de ses filiales & 100% SCOR ltalia
Riassicurazioni SpA et SCOR
Deutschland.

La réalisation effective de cette fusion
intervenue le 3 ao0t 2007 (mais rétroac-
tive au 1° janvier conformément aux ter-
mes du traité de fusion) place SCOR
Global P & C dans une situation nouvel-
le : désormais, les contrats souscrits par
sa succursale allemande rentreraient
dans le champ d'application du contrat
de rétrocession et entraineraient une
augmentation importante du volume de
rétrocession de SCOR Global P & C vers
SCOR. Or cette augmentation de la ré-
trocession modifie substantiellement le
schéma présenté en 2006 aux agences
de notation.

En conséquence, SCOR Global P & C et
SCOR ont conclu un avenant n° 2 au
contrat de rétrocession signé entre elles
le 4 juillet 2006 a l'effet d'exclure a
compter du 1¢ janvier 2007 des affaires
rétrocédées les contrats souscrits par la
surccursale italienne.

Le Conseil d'administration de la Société,
lors de sa séance du 13 novembre 2007,
a autorisé et approuvé, conformément a
larticle L. 225-38 du Code de commer-
ce, 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 dirigeants concernés par cette
convention sont Messieurs Denis Kessler
et Patrick Thourot.

¢ Mandats conférés par SCOR a BNP
Paribas dans le cadre d’une opéra-
tion d’'investissement

Le Conseil d’administration de la
Société, lors de sa séance du 13 no-
vembre 2007, a autorisé et approuvé,
conformément a l'article L. 225-38 du
Code de commerce, le mandat conféré
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par SCOR au département Corporate
Finance de BNP Paribas (ci-apres, le
“Conseil Financier” dans le cadre
d'une opération d'investissement (ci-
apres, '“Opération”)).

La mission confiée dans le cadre de ce
mandat au Conseil Financier consiste de
maniere générale a aider SCOR dans
toutes les phases de négociation avec
les actionnaires de la société dans la-
quelle I'Opération est envisagée, ses
mandataires sociaux et ses responsa-
bles, et d'apporter son assistance dans
toutes les phases de I'Opération jusqu'a
sa réalisation.

L'Opération n'a pas abouti. Aucune com-
mission n'a été payée par la Société au
titre de ce mandat sur I'exercice 2007.

L'administrateur concerné par cette
convention est Monsieur Denis Kessler.

¢ Garanties parentales

Le Conseil d'administration de la
Société, lors de sa séance du 28 aolt
2007, a autorisé, conformément aux
articles L. 225-38 et L. 225-35 du
Code de commerce, la signature de
lettres de garantie parentale et le re-
nouvellement des garanties parentales
consenties par SCOR afin de permet-
tre aux filiales de réassurance du
Groupe de bénéficier d'une notation
financiere équivalente a celle de SCOR
elle-méme. SCOR se porte caution des
obligations desdites filiales au titre des
contrats d'assurance et de réassuran-
ce conclus par celles-ci, spécialement
dans le cadre d'une lettre de garantie
parentale que le Conseil d'administra-
tion de SCOR a autorisée, en dernier
lieu, le 19 décembre 2002.

Par ailleurs, au cours de la période
2006/2007 écoulée, les filiales SCOR
Life U.S. Re Insurance Co. GSNIC et
SCOR RE ont chacune eu a produire la
lettre de garantie a I'attention d'un inter-
médiaire dénommé.
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Le bénéfice de la garantie parentale est

consenti aux filiales du Groupe qui sui-

vent, et ce au titre de contrats d'assu-

rance et/ou de réassurance conclus par

lesdites filiales :

- SCORRE;

- GSINDA;

- GSNIC;

- Commercial Risk Reinsurance
Company;

- Commercial Risk Re-Insurance
Limited;

- Investors Insurance Corp.;

- SCOR Life Insurance Company
(ex. Republic-Vanguard Life Insurance
Co);

- SCOR Asia-Pacific Pte Ltd;

- SCOR Canada Reinsurance
Company;

- SCOR Channel;

- SCOR Financial Services Ltd;

- SCOR Life U.S. Re Insurance Co.;

- SCOR Reinsurance Co. (Asia) Ltd;

- SCOR UK. Co. Ltd;

- SCOR Global Life (anciennement
SCOR VIE);

- SCOR Global P & C;

- IRP.

Cette nouvelle autorisation a pris effet

au 29 septembre 2007 et expirera au
plus tard le 29 septembre 2008.

Les dirigeants concernés par cette
convention sont Messieurs Allan Chapin,
Daniel Lebegue, Denis Kessler et Patrick
Thourot.

* Engagements pris au bénéfice de
Denis Kessler et de Patrick Thourot

Le Conseil d'administration, lors de sa
séance du 25 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 engage-
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ments pris au bénéfice du Président et
Directeur général et du Directeur géné-
ral délégué tels qu'arrétés par le Conseil
dans sa séance du 21 mars 2006 et qui
sont décrits en Annexe B — Rapport du
Président du Conseil d'administration sur
les conditions de préparation et d'orga-
nisation des travaux du Conseil d’admi-
nistration et sur les procédures de
contréle interne conformément a larticle
L. 225-37 du Code de commerce —
Partie | — Conditions de préparation et
d'organisation des travaux du Conseil
d'administration de la Société — f.

¢ Mandat conféré a Goldman Sachs
dans le cadre de la mise en place
d’Atlas IV

Le Conseil d'administration, lors de sa
séance du 13 novembre 2007, a autorisé
conformément a l'article L. 225-38 du
Code de commerce, la signature par
SCOR, d'un mandat au profit de la ban-
que Goldman Sachs, dans le cadre du
projet de mise en place d'une entité dé-
diée a I'émission d'obligations catastro-
phes (Cat Bond) dénommée Atlas
Reinsurance IV Ltd (Atlas IV). Le mon-
tant de la commission versée par la
Société au titre de ce mandat s'éleve a
EUR 1 200 000.

'administrateur concerné par cette
convention est Monsieur Antonio
Borges.

* Autorisation préalable a la conclu-
sion d’un contrat de cash-pooling
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 n'a pas été conclue.

L'administrateur concerné par cette
convention est Monsieur Denis Kessler.
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19.2 Conventions approuvées au cours d'exercices antérieurs
dont I'exécution s’est poursuivie ou terminée durant

I'exercice 2007

¢ Acquisition des titres SOREMA et
octroi par Groupama a SCOR de ga-
ranties relatives a SOREMA

Il est rappelé que le Conseil d'administra-
tion de SCOR a autorisé le 10 mai 2001
la signature d'un projet d’acquisition par
SCOR des titres des sociétés SOREMA
SA. et SOREMA N.A. Au titre de cette
acquisition, une garantie sur les provi-
sions techniques et une garantie de pas-
sif ont été accordées par Groupama, au
profit de SCOR, sur une durée de
six ans.

Groupama pourrait indemniser SCOR
dans le cas de développements négatifs
concernant des éléments importants de
passifs sociaux et fiscaux ou liés aux
provisions techniques pour toutes les
années de souscription jusqu'a 2000 in-
clus sur la base de leur comptabilisation
au 31 décembre 2006.

Le montant de la garantie portée a la
charge de Groupama dans les comptes
du 31 décembre 2006 s'éleve a
EUR 250 millions. La période de garan-
tie a pris fin le 30 juin 2007.

L'administrateur concerné par cette
convention était Monsieur Jean
Baligand.

Cette convention réglementée a pris fin
le 27 aolt 2007 a la suite de la démis-
sion du Conseil d'administration de
Monsieur Helman Le Pas de Sécheval.

¢ Projet Triple X

Le Conseil dadministration de la Société
lors de séance du 2 novembre 2005 a

autorisé, conformément a 'article L. 225-
38 du Code de commerce I'émission
d'une lettre de garantie parentale desti-
née 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 disposi-
tion de SCOR Global Life U.S. Re
(“SGLR”) des ressources financiéres
complémentaires 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
'engagement d'émettre ou de faire
émettre au profit de SGLR une ou plu-
sieurs lettres de crédit pour une durée
de cing ans et a hauteur d'un engage-
ment 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 (i) 150% du montant des ré-
serves requises au plan comptable (net
des colts d'acquisition différés).

Lopération a été soumise au Département
des Assurances de I'Etat du Texas
(Etats-Unis d'’Amérique) dans la mesure
ou elle requiert un certain nombre de
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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 indi-
qué, dans une lettre en date du 30 sep-
tembre 2005, ne pas avoir de commen-
taires sur les modifications qui seraient
apportées a ce contrat. Les autorités ad-
ministratives irlandaises (IFSRA) ont
également été informées de l'opération
et ont indiqué n’avoir aucune objection.

L'opération a été mise en place fin dé-
cembre 2005.

Le Conseil d'administration de la Société
lors de séance du 7 novembre 2006 a
autorisé, conformément a l'article L. 225-
38 du 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 2 dix ans et (i) du mon-
tant de la garantie de SCOR & 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.

Les dirigeants concernés par cette
convention sont Messieurs Denis Kessler
et Patrick Thourot.
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19.83 Rapport spécial des Commissaires aux comptes
sur les conventions et engagements réglementés

Rapport Spécial des Commissaires
aux Comptes sur les conventions et
engagements réglementés

Mesdames, Messieurs,

En notre qualité de commissaire aux
comptes de votre société,

nous vous présentons notre rapport sur
les conventions et engagements
réglementés.

Conventions et engagements autorisés
au cours de I'exercice.

En application de larticle L. 225-40 du
Code de commerce, nous avons été avi-
sés des conventions et engagements qui
ont fait l'objet de l'autorisation préalable
de votre Conseil d'administration.

Il ne nous appartient pas de rechercher
I'existence éventuelle d'autres conven-
tions et engagements mais de vous
communiquer, sur la base des informa-
tions qui nous ont été données, les ca-
ractéristiques et les modalités essentiel-
les de ceux dont nous avons été avisés,
sans avoir & nous prononcer sur leur uti-
lité et leur bien-fondé. Il vous appartient,
selon les termes de larticle R. 225-31
du Code de commerce d’apprécier linté-
rét qui s'attachait a la conclusion de ces
conventions et engagements en vue de
leur approbation.

Nous avons effectué nos travaux selon
les normes professionnelles applicables
en France : ces normes requiérent la mise
en ceuvre de diligences destinées & véri-
fier la concordance des informations qui
nous ont été données avec les docu-
ments de base dont elles sont issues.

Convention(s) et engagement(s)
autorisé(s) au cours de P’exercice :

* Autorisation de conclure une lettre
de mandat entre SCOR et BNP
Paribas

Le Conseil d'administration, lors de sa
séance du 3 avril 2007, a autorisé confor-
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mément a l'article L. 225-38 du Code de
commerce, la signature par SCOR, dans
le cadre du projet d'acquisition de
Converium, d'une lettre de mandat por-
tant sur une mission de conseil financier
avec BNP Paribas. La commission ver-
sée au titre de ce mandat sur I'exercice
2007 s'éleve a 6 473 207 euros hors
taxes.

L'administrateur concerné par cette
convention est Monsieur Denis Kessler.

¢ Approbation du projet d’avenant
n° 1 au Contrat d’Ouverture 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 auto-
risé et approuvé, conformément a l'arti-
cle L. 225-38 du Code de commerce, la
signature de l'avenant au Contrat
d'Ouverture de Crédit utilisable par émis-
sion de lettres de crédit (le “Contrat de
Crédit") conclu le 25 novembre 2005
entre SCOR et BNP Paribas.

Aux termes du Contrat de Crédit, BNP
Paribas a mis a la disposition de SCOR,
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-let-
ters of credit ou “SBLC") ou de contre-
garanties destinées a permettre a SCOR
de garantir 'exécution de ses obligations
au titre de ses opérations de réassuran-
ce, et ceci sur une période d'utilisation
allant du 4 janvier 2006 au 31 décembre
2008.

Les commissions bancaires prévues aux
termes du Contrat de Crédit sont les
suivantes :

- Commission de non-utilisation : 0,05 %
I'an & compter du 1¢ janvier 2006, cal-
culée sur le montant non utilisé et non
annulé de l'ouverture de crédit et paya-
ble trimestriellement & terme échu.
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- 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 :

- commission fixe de USD 400 pour
chaque émission de SBLC;

- commission fixe de USD 100 pour
chaque modification de SBLC;

- 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’éleve a la somme
de USD 79 336 800,89 de sorte que le
montant maximum de l'ouverture de cré-
dit est quasiment atteint.

La conclusion de cet avenant au Contrat
de Crédit permet d'augmenter le mon-
tant maximum du Contrat de Crédit pour
le porter a la somme de USD
235 000 000 et d'utiliser le montant dis-
ponible de USD 150 000 000 consécu-
tif a cette augmentation aux fins notam-
ment de 'émission d’une contre garantie
se rapportant & la police d'assurance
dommages n® CLP 3001140 émise
pour les tours du WTC par Allianz
Insurance Company qui est réassurée
par la Société.

'administrateur concerné par cette
convention est Monsieur Denis
Kessler.

e Approbation du projet d'avenant
n° 1 a la Convention de Nantissement
de compte d'instruments financiers
de premier rang en date du 25 no-
vembre 2005

Le Conseil d’administration de la
Société, lors de sa séance du 9 mai
2007, a autorisé et approuvé, confor-
mément a 'article L. 225-38 du Code
de commerce, la signature de l'avenant
n® 1 ala Convention de Nantissement



de compte d'instruments financiers de
premier rang (la “Convention de
Nantissement”) conclu le 25 novembre
2005 entre SCOR et BNP Paribas (la
“‘Banque”).

A titre de garantie de ses obligations en
vertu du Contrat de Crédit ci-dessus
mentionné, SCOR a conclu la Convention
de Nantissement avec BNP Paribas, aux
termes de laquelle la Société s'est enga-
gée a constituer un gage de compte
d'instruments financiers de premier rang
au profit de la Banque et d'affecter en
nantissement :

- 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),

- au plus tard le 30 décembre 2005, un
nombre d'OAT supplémentaires pour un
montant équivalent & la contre-valeur en
EUR de 105% des SBLC Initiales (cor-
respondant aux lettres de crédit émises
dans le cadre de I'ancienne convention
d'ouverture de crédit et reprises et pro-
rogées par la Banque), et

- avant chaque nouvelle utilisation, un
nombre d'OAT pour un montant équi-
valent a la contre-valeur en EUR de
105% du montant de la nouvelle
utilisation.

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 sup-
plémentaire ainsi que la modification de
la documentation relative au gage OAT
déja consenti.

SCOR lors de la conclusion de I'avenant
n° 1 ala Convention de Nantissement a
remis @ BNP Paribas une déclaration de
gage complémentaire de compte d'ins-
truments financiers réitérative et modifi-
cative, annexée audit avenant.

L'administrateur concerné par cette
convention est Monsieur Denis
Kessler.

¢ Abandon de créances par SCOR au
bénéfice de sa filiale Commercial
Risk Partners Limited

SCOR SE et sa filiale CRP ont conclu un
contrat de prét en date du 1¢ janvier
2007 par lequel SCOR a prété a CRP la
somme de USD 166 434 739 en princi-
pal. CRP et ses deux filiales opération-
nelles, Commercial Risk Reinsurance Cy
Ltd et Commercial Risk Re-Insurance Cy
(Vermont), ont été déclarés/placés en
run-off par le Conseil d'administration de
SCOR a compter du 23 janvier 2003.
Les pertes réalisées par CRP et ses fi-
liales depuis 2003 n'ont pas permis le
remboursement du prét a SCOR.

SCOR SE a conclu une convention
d'abandon de créance avec CRP pour
procéder a I'abandon de la dette de CRP
pour un montant de 110 millions d'USD.

Le Conseil d'administration de la Société,
lors de sa séance du 24 mai 2007, a
autorisé et approuvé, conformément a
l'article L. 225-38 du Code de commer-
ce, cet abandon de créance.

Le dirigeant concerné par cette conven-
tion est Monsieur Patrick Thourot.

¢ Apport par SCOR de sa créance sur
SCOR Reinsurance Company au pro-
fit de SCOR US Corporation

e Conseil d'administration de la Société,
lors de sa séance du 28 aolt 2007, a
autorisé et approuvé, conformément a
larticle L. 225-38 du Code de commer-
ce, l'apport par SCOR SE de sa créance
sur SCOR Reinsurance Company
(“SCOR RE”) a2 SCOR US Corporation
(“SCOR US”).

Trois contrats de prét (Loan Agreements)
ont été conclus entre SCOR (en qualité
de préteur) et SCOR RE (en qualité
d'emprunteur) respectivement le 31 dé-
cembre 2001 pour un montant de USD
63 000 000, le 9 aolt 2002 pour un
montant de USD 20 000 000 et le
30 décembre 2002 pour un montant de
73 766 000, soit divers préts d'un mon-
tant total de USD 156 766 000. Au
30 juin 2007, le montant total des inté-
réts dus a SCOR par SCOR RE s'éleve
aUSD 38814 815.
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Aux termes d'un contrat de cession de
créances (Assignment Agreement) en-
tre SCOR et SCOR US, SCOR SE ap-
porte la créance totale qu'elle détient sur
SCOR RE au titre desdits contrats de
préts & SCOR US. En contrepartie,
SCORUS émet 1 960 Actions Nouvelles
a SCOR SE.

Les dirigeants concernés par cette
convention sont Messieurs Denis Kessler
et Patrick Thourot.

* Avenant au contrat de rétrocession
passé entre SCOR et SCOR Global
Life le 4 juillet 2006

En 2006, a l'occasion de I'apport partiel
d'actif par SCOR de ses activités de
Réassurance Non-Vie a SCOR Global
P &C, le Groupe a été réorganisé en vue
d'une meilleure lisibilité¢ et SCOR est res-
tée 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 permet-
tent notamment d'adosser la dette du
Groupe, portée par SCOR, en vue d'une
meilleure solvabilité et par conséquent
d'une meilleure notation.

La signature du contrat cadre de rétro-
cession entre SCOR et SCOR Global
Life (alors dénommée SCOR Vie) a été
autorisée par le Conseil du 16 mai 2006
conformément aux dispositions de l'arti-
cle L. 225-38 du Code de commerce. Le
contrat a été signé le 4 juillet 2007.

Le 25 juillet 2007, SCOR Global Life a
adopté la forme de Societas Europaea
(SE) al'occasion d'une fusion absorption
de sa filiale a 100% SCOR Global Life
Ruckversicherung AG (anciennement
dénommée Revios Rickversicherung
AG). Par ailleurs, les succursales a
Singapour de SCOR Global Life et
SCOR Global Life Riick. AG doivent éga-
lement fusionner d'ici la fin de I'année
2008.

En conséquence, SCOR Global P & C et
SCOR ont conclu un avenant n° 2 au
contrat de rétrocession signé entre elles
le 4 juillet 2006 a l'effet d'exclure a
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compter du 1¢ janvier 2007 des affaires
rétrocédées les contrats souscrits par
les succursales allemandes, canadien-
nes et singapourienne.

Le Conseil d'administration de la Société,
lors de sa séance du 13 novembre 2007,
a autorisé et approuvé, conformément a
Iarticle L. 225-38 du Code de commer-
ce, 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 dirigeants concernés par cette
convention sont Messieurs Denis Kessler
et Patrick Thourot.

* Avenant au contrat de rétrocession
passé entre SCOR et SCOR Global
P & C le 4 juillet 2006

En 2006, a l'occasion de I'apport partiel
d'actif par SCOR de ses activités de
Réassurance Non-Vie a SCOR Global
P & C, SCOR a été réorganisé en vue
d'une meilleure lisibilité et 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 et
SCOR en tant que rétrocessionnaire.
Ces rétrocessions permettent notam-
ment d'adosser la dette du Groupe, por-
tée par SCOR, en vue d'une meilleure
solvabilité et par conséquent d'une
meilleure notation.

La signature du contrat cadre de rétro-
cession entre SCOR et SCOR Global
P & C a été approuvée par le Conseil du
16 mai 2006 conformément aux dispo-
sitions de l'article L. 225-38 du Code de
commerce. Le contrat a été signé le
4 juillet 2007 dans le cadre de laréorga-
nisation 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 rétroces-
sion interne, SCOR Global P & C rétro-
cede une partie de ses risques et de ses
réserves a SCOR.

Le 3 aolit 2007, SCOR Global P & C a
adopté la forme de Societas Europaea
(SE) a l'occasion d'une fusion absorption
de ses filiales a 100% SCOR ltalia
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Deutschland.

SCOR Global Life P & C et SCOR ont
conclu un avenant n® 2 au contrat de ré-
trocession signé entre elles le 4 juillet
2006 a l'effet d’exclure & compter du
1¢ janvier 2007 des affaires rétrocédées
les contrats souscrits par les succursales
allemandes.

SpA et

Le Conseil d'administration de la Société,
lors de sa séance du 13 novembre 2007,
a autorisé et approuvé, conformément a
larticle L. 225-38 du Code de commer-
ce, 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 dirigeants concernés par cette
convention sont Messieurs Denis Kessler
et Patrick Thourot.

e Mandats conférés par SCOR a BNP
Paribas dans le cadre d’'une opéra-
tion d’investissement

Le Conseil d'administration de la Société,
lors de sa séance du 13 novembre 2007,
a autorisé et approuvé, conformément a
larticle L. 225-38 du Code de commer-
ce, le mandat conféré par SCOR SE au
département Corporate Finance de BNP
Paribas (ci-apres le “Conseil Financier”
dans le cadre d'une opération d'investis-
sement (ci-aprés “I'Opération”).

La mission confiée dans le cadre de ce
mandat au Conseil Financier consiste de
maniere générale a aider SCOR dans
toutes les phases de négociation avec
les actionnaires de la société dans la-
quelle I'Opération est envisagée, ses
mandataires sociaux et ses responsa-
bles, et d'apporter son assistance dans
toutes les phases de 'Opération jusqu'a
sa réalisation.

L'Opération n'a pas abouti. Aucune com-
mission n'a été payée par la Société au
titre de ce mandat sur 'exercice 2007.

L'administrateur concerné par cette
convention est Monsieur Denis Kessler.

e Garanties parentales

Le Conseil d'administration de la
Société, lors de sa séance du 28 aolt
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2007, a autorisé, conformément aux
articles L. 225-38 et L. 225-35 du
Code de commerce, la signature de
lettres de garantie parentale et le re-
nouvellement des garanties parentales
consenties par SCOR afin de permet-
tre aux filiales de réassurance du
Groupe de bénéficier d’'une notation
financiere équivalente a celle de SCOR
elle-méme. SCOR se porte caution des
obligations desdites filiales au titre des
contrats d'assurance et de réassuran-
ce conclus par celles-ci, spécialement
dans le cadre d'une lettre de garantie
parentale que le Conseil d'administra-
tion de SCOR a autorisée, en dernier
lieu, le 19 décembre 2002.

Par ailleurs, au cours de la période
2006/2007 écoulée, les filiales SCOR
Life U.S, GSNIC et SCOR Reinsurance
Co. Ltd (US) ont chacune eu a produire
la lettre de garantie & l'attention d'un in-
termédiaire dénommé.

Le bénéfice de la garantie parentale est
consenti aux filiales du Groupe qui sui-
vent, et ce au titre de contrats d'assu-
rance et/ou de réassurance conclus par
lesdites filiales :

- SCOR Reinsurance Co. Ltd (US);

- General Security Indemnity Co. of
Arizona;

- General Security National Insurance
Co.;

- Commercial
Company;

Risk Reinsurance

- Commercial Risk Re-Insurance

Limited;
- Investors Insurance Corp.;

- SCOR Life Insurance Company (ex.
Republic-Vanguard Life Insurance Co.);

- SCOR Asia-Pacific Pte Ltd;

-SCOR Canada Reinsurance
Company;
- SCOR Channel;

- SCOR Financial Services Ltd;

- SCOR Life U.S. Re Insurance Co.;
- SCOR Reinsurance Co. (Asia) Ltd;
- SCOR UK. Co. Ltd;

- SCOR Global Life (anciennement
SCOR VIE);



- SCOR Global P & C;
- Irish Reinsurance Partners Ltd.

Cette nouvelle autorisation a pris effet
au 29 septembre 2007 et expirera au
plus tard le 29 septembre 2008.

Les dirigeants concernés par cette
convention sont Messieurs Allan Chapin,
Daniel Lebegue, Denis Kessler et Patrick
Thourot.

¢ Mandat conféré a Goldman Sachs
dans le cadre de la mise en place
d’Atlas IV

Le Conseil d'administration, lors de sa
séance du 13 novembre 2007, a autorisé
conformément a larticle L. 225-38 du
Code de commerce, la signature par
SCOR, d'un mandat au profit de la ban-
que Goldman Sachs, dans le cadre du
projet de mise en place d'une entité dé-
diée a I'émission d'obligations catastro-
phes (“Cat Bond”) dénommée Atlas
Reinsurance IV Ltd (Atlas V). Le mon-
tant de la commission versée par la
Société au titre de ce mandat s'éleve a
1 200 000 euros.

L'administrateur concerné par cette
convention est Monsieur Antonio
Borgés.

* Engagements pris au bénéfice de
Denis Kessler et de Patrick Thourot

Le Conseil d'administration, lors de sa
séance du 25 mai 2007, conformément
aux articles L. 225-38 et L. 225-42-1
du Code de commerce, et sur proposi-
tion du Comité des Nominations et des
Rémunérations, a renouvelé les enga-
gements pris au bénéfice du Président
et Directeur général et du Directeur gé-
néral délégué tels qu'arrétés par le
Conseil dans sa séance du 21 mars
2006 et qui sont décrits en Annexe B
— Rapport du Président du Conseil d'ad-
ministration sur les conditions de prépa-
ration et d'organisation des travaux du
Conseil d'administration et sur les pro-
cédures de contréle interne conformé-
ment a l'article L. 225-37 du Code de
commerce — Partie | — Conditions de
préparation et d'organisation des tra-
vaux du Conseil d'administration de la
Société — 1.

* Autorisation préalable a la conclu-
sion d’un contrat de cashpooling
avec BNP Paribas

Le Conseil d'administration, lors de sa
séance du 13 novembre 2008, a autori-
sé 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 n'a pas été conclue.

L'administrateur concerné par cette
convention est Monsieur Denis Kessler.

Conventions et engagements approu-
vés au cours d’exercices antérieurs
dont 'exécution s’est poursuivie durant
I'exercice.

Par ailleurs, en application des disposi-
tions de larticle R. 225-30 du Code de
commerce, nous avons été informés que
I'exécution des conventions et engage-
ments suivants approuvés au cours
d'exercices antérieurs, s'est poursuivie
au cours du dernier exercice :

* Acquisition des titres SOREMA et
octroi par Groupama a SCOR de ga-
ranties relatives a SOREMA

Il est rappelé que le Conseil d'administra-
tion de SCOR a autorisé le 10 mai 2001
la signature d'un projet d'acquisition par
SCOR des titres des sociétés SOREMA
SA. et SOREMA N.A. Au titre de cette
acquisition, une garantie sur les provi-
sions techniques et une garantie de pas-
sif ont été accordées par Groupama, au
profit de SCOR, sur une durée de six
ans.

Dans le cadre du rachat de SOREMA SA.
et SOREMA N.A, Groupama a fourni
deux garanties. Groupama pourrait in-
demniser SCOR dans le cas de dévelop-
pements négatifs concernant des
éléments importants de passifs sociaux
et fiscaux ou liés aux provisions techni-
ques pour toutes les années de sous-
cription jusqu'a 2000 inclus sur la base
de leur comptabilisation au 31 décembre
2006.

Le montant de la garantie portée a la
charge de Groupama dans les comptes
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du 31 décembre 2006 s'éleve a EUR
250 millions.

Cette convention réglementée a pris fin
le 27 aolt 2007 a la suite de la démis-
sion du Conseil dadministration de
Monsieur Helman Le Pas de Sécheval.

* Projet Triple X

Le Conseil dadministration de la
Société lors de séance du 2 novembre
2005 a autorisé, conformément a I'arti-
cle L. 225-38 du Code de commerce
I'€mission d'une lettre de garantie pa-
rentale destinée a couvrir les obligations
financieres de SCOR Global Life SE
(anciennement SCOR VIE) aux termes
d'un contrat d'émission de lettres de
crédit qui serait conclu entre SCOR
Global Life SE, 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 & la disposi-
tion de SCOR Global Life US. Re
(“SGLR”) des ressources financieres
complémentaires 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
'engagement d'émettre ou de faire
émettre au profit de SGLR une ou plu-
sieurs lettres de crédit pour une durée
de cing ans et a hauteur d'un engage-
ment global correspondant au plus pe-
tit des deux montants suivants:
(a) USD 250 millions et (b) la somme
égale a la différence entre (i) les réser-
ves dites Triple X et (ii) 150% du mon-
tant des réserves requises au plan
comptable (net des colts d’acquisition
différés).

L'opération a été soumise au Département
des Assurances de I'Etat du Texas
(Etats-Unis dAmérique) dans la mesure
ou elle requiert un certain nombre de
modifications au traité de rétrocession
(Automatic Coinsurance Retrocession
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Treaty) conclu en date du 31 décembre
2003 entre SLR et SFS. Les autorités
compétentes de I'Etat du Texas ont indi-
qué, dans une lettre en date du 30 sep-
tembre 2005, ne pas avoir de commen-
taires sur les modifications qui seraient
apportées a ce contrat. Les autorités ad-
ministratives irlandaises (IFSRA) ont
également été informées de l'opération
et ont indiqué n'avoir aucune objection.
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L'opération a été mise en place fin dé-
cembre 2005.

Le Conseil d'administration de la Société
lors de séance du 7 novembre 2006 a
autorisé, conformément a l'article L. 225-
38 du 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 (i) du mon-
tant de la garantie de SCOR & 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.

Les dirigeants concernés par cette
convention sont Messieurs Denis Kessler
et Patrick Thourot.

Fait a Courbevoie et Paris-La Défense, le 19 mars 2008

Les Commissaires aux comptes

ERNST & YOUNG AUDIT Pierre PLANCHON
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MAZARS & GUERARD Lionel GOTLIB



INFORMATIONS FINANCIERES - COMPTES SOCIAUX

20. Informations financieres

20.1

En application de l'article 28 du régle-
ment (CE) n°® 809/2004 de la
Commission, les informations suivantes
sont incluses par référence dans le
présent Document de Référence :

(i) Les comptes sociaux et le rapport des
Commissaires aux comptes y afférent
figurant, respectivement, aux pages 138
a 166 et 240 a 242 du Document de
Référence déposé auprés de I'Autorité
des marchés financiers le 10 avril 2007
sous le numéro D. 07-0294 pour I'exer-
cice clos le 31 décembre 2006;

(i) Les comptes sociaux et le rapport
des Commissaires aux comptes y affé-
rent figurant, respectivement, aux pa-
ges73a99et100a 101 du Document
de Référence déposé aupres de [Auto-
rité des marchés financiers le 27 mars
2006 sous le numéro D. 06-0159 pour
les comptes sociaux de la Société pour
I'exercice clos le 31 décembre 2005.

Les comptes sociaux de SCOR pour
I'exercice clos le 31 décembre 2007
sont présentés ci-apres :

20.1.1 Faits marquants
de I'exercice

Les “Faits marquants de I'exercice” sont
partie intégrante de I'annexe aux comp-
tes sociaux.

SCOR a procédé cette année aux opéra-
tions suivantes :

- la transformation de SCOR en Société
Européenne (ou Societas Europaea),
apres avoir été approuvée par [Assem-
blée Générale du 24 mai 2007, est deve-
nue effective le 25 juin 2007. Les socié-
tés opérationnelles SCOR Global Life et
SCOR Global P & C sont également de-
venues des Sociétés Européennes en
2007;

- lacquisition de la majorité du capital so-
cial de Converium par SCOR pour un mon-
tant de EUR 1 745 millions (EUR 1 733
millions hors frais), financée par I'émission
d'actions SCOR pour un montant total de
EUR 1 248 millions, le solde résiduel, soit
EUR 485 millions, ayant donné lieu a dé-
caissement en trésorerie. Aprés 'acquisi-
tion initiale de 32,94% du capital de
Converium via des achats sur le marché et
lacquisition d'actions Converium détenues
par Patinex et par Alecta, une offre publi-
que mixte d'achat et d'échange en Suisse
sur les actions nominatives composant le
capital de Converium détenues par le pu-
blic s'est déroulée avec succes du 12 juin
au 9juillet puis du 13 au 26 juillet 2007. Le
réglement-livraison de 'Offre (telle que dé-
finie au Paragraphe 5.2.1) est intervenu le
8 aolt 2007, A fin 2007, le Groupe détient
98,06% des actions Converium (devenue
depuis SCOR Holding (Switzerland)) et a
demandé I'annulation des actions SCOR
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Holding (Switzerland non encore détenues
par le Groupe devant le tribunal du Canton
de Zurich;

- les augmentations de capital réalisées le
26 avril 2007 et le 8 aolt 2007 pour un
montant total de EUR 1 248 millions,
ayantdonné lieu a création de 64 321 886
Actions Nouvelles de EUR 78769723 de
valeur nominale chacune. Ces augmenta-
tions de capital ont été réservées aux ac-
tionnaires de Converium ayant apporté
leurs actions Converium a SCOR dans le
cadre d'une part, de I'apport par les socié-
tés Alecta et Patinex d'actions Converium
et d'autre part, de 'Offre (telle que définie
au Paragraphe 5.2.1). A l'issue de cette
opération, le montant nominal du capital et
de la prime d'émission de SCOR ont aug-
mentérespectivementde EUR 507 millions
et EUR 741 millions (EUR 732 millions en
intégrant les frais liés & ces augmentations
de capital). Le capital de SCOR au 31 dé-
cembre 2007 s'éleve a
EUR 1 439 335 470,20 et le nombre
d'actions a 182 726 994,

- le remboursement de 'emprunt SENIOR
émis par SCOR le 21 juin 2002 pour un
montant de EUR 200 millions & son
échéance le 21 juin 2007,

- laugmentation du capital de SCOR US
Corporation a hauteur de USD 196 millions
par conversion en titres des préts contrac-
tés en 2001 et 2002 auprés de SCOR.
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20.1.2 Bilan

20.1.2.1 Bilan - actif

MONTANT AMORTISSEMENTS 2007 2006
En EUR millions BRUT ET PROVISIONS NET NET
Actifs incorporels Note 3 1 1 0 0
Placements Note 2 & 4 5 301 965 4 336 2581
Placements immobiliers 162 2 160 180
Placements dans entreprises
liges et avec un lien de participation 5033 960 4073 2318
Autres placements 106 3 103 83
Créances pour espéces déposées auprées
des autres entreprises cédantes
Placements représentant les contrats
en unités de comptes Note 2
Part des rétrocessionnaires
dans les provisions techniques Note 4 77 77 198
Provisions de réassurance (Vie)
Provisions pour sinistres (Vie)
Provisions pour primes non acquises (Non-Vie)
Provisions pour sinistres (Non-Vie) 77 77 198
Autres provisions techniques (Non-Vie)
Créances Note 4 314 314 468
Créances nées d'opérations de réassurance 141 141
Autres créances 173 173 468
Autres actifs Note 3 153 6 147 65
Actifs corporels d'exploitation 52 6 46 21
Comptes bancaires et caisses 43 43 1
Actions propres 58 58 43
Comptes de régularisation actif Note 4 1212 1212 1218
Intéréts et loyers acquis non échus 3 3 1
Frais d'acquisition reportés — Acceptation (Non-Vie) 43 43 35
Estimations de réassurance — Acceptation 1158 11568 1174
Autres comptes de régularisation 8 8 8
Primes de remboursement
des emprunts obligataires 0
Différence de conversion nette 0
TOTAL 7 058 972 6 086 4530
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20.1.2.2 Bilan - passif

En EUR millions 2007 2006
Capitaux propres et réserves™ Note 5 2521 1346
Capital social 1439 932
Primes liées au capital social 988 320

Réserves de réévaluation
Réserve indisponible

Autres réserves 20 17
Réserve de capitalisation 0
Report a nouveau 45 9
Résultat de 'exercice 28 68
Provisions réglementées 1

Autres fonds propres 410 410
Provisions techniques brutes Note 4 1529 1357
Provisions de réassurance (Vie) 259 302
Provisions pour sinistres (Vie) 116 93
Provisions pour primes non acquises (Non-Vie) 211 145
Provisions pour sinistres (Non-Vie) 652 817
Autres provisions techniques (Non-Vie) 291 -

Provision pour égalisation (Non-Vie) R

Provisions techniques des contrats en unités de comptes -

Provisions pour risques et charges Note 6 61 44

Dettes pour dépots espéces recus

des rétrocessionnaires Note 4 0
Autres dettes Note 4 1564 1365
Dettes nées d'opérations de réassurance B -
Emprunt obligataire convertible 208 208
Dettes envers des établissements de crédit = 6
Titres de créances négociables émis par I'entreprise 11 35
Autres emprunts, dépots et cautionnements regus 1296 1089
Autres dettes 44 27
Comptes de régularisation passif Note 4 0 -
Report de commissions recues des réassureurs (Non-Vie) 1) -
Estimation de réassurance — Rétrocession 1 -
Autres comptes de régularisation -
Différence de conversion nette 1 8
TOTAL 6 086 4 530

(1) Les données des exercices 2006 et 2007 sont avant afffectation du résultat de I'éxercice.
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20.1.3 Compte de résultat

En EUR millions OPERATIONS OPERATIONS OPERATIONS OPERATIONS
BRUTES RETROCEDEES NETTES 2007 NETTES 2006
COMPTE TECHNIQUE NON-VIE
Primes acquises 706 (5) 701 499
Primes 780 (5) 775 644
Variation des primes non acquises (74) (74) (145)
Produits des placements alloués 11) (11) )
Autres produits techniques 11 11 10
Charges des sinistres (181) 7 (174) (317)
Prestations et frais payés (318) 106 219) 154
Charges des provisions pour sinistres ) 137 (99) 38 471)
Charges des autres provisions techniques @ (292) (292)
Frais d’acquisition et d’administration (186) 1) (187) (139)
Frais d'acquisition (1892) 1 181) (138)
Frais d’administration (4) (4) (1)
Commissions recues des réassureurs Q) Q) -
Autres charges techniques (42) (42) (31)
Variation provision pour égalisation -
Variation provision d’exigibilité -
RESULTAT TECHNIQUE NON-VIE 5 1 6 13

(1) Les charges des autres provisions techniques correspondent en 2007 aux provisions pour risques croissants (en 20086, les provisions pour risques croissants, d'un montant de EUR 262 millions,

étaient classées en charges des provisions pour sinistres).
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En EUR millons OPERATIONS OPERATIONS OPERATIONS OPERATIONS
BRUTES RETROCEDEES NETTES 2007 NETTES 2006

COMPTE TECHNIQUE VIE

Primes @ 296 296 619

Produits des placements 16 16 25

Revenus des placements 6 6 5

Autres produits des placements 8 8 11

Profits provenant de la réalisation des placements 2 2 9

Ajustements CAV (plus-values) -

Autres produits techniques -

Charges de sinistres (250) (250) (223)

Prestations et frais payés (227) (227) (130)

Charges des provisions pour sinistres (23) (23) (93)

Charges des provisions de Réassurance Vie

et autres provisions techniques 43 43 (302)

Provision de Réassurance Vie @ 43 43 (302)

Provision sur contrat en UC

Autres provisions techniques

Frais d’acquisition et d’administration (92) (92) (92)

Frais d'acquisition 91) 91) (992)

Frais d’administration 1) 1)

Commissions recues des réassureurs

Charges des placements (20) (20) (29)

Frais internes et externes de gestion

des placements et intéréts (10) 10) (16)

Autres charges des placements () () 13)

Pertes provenant de la réalisation de placements (8) (8) @)

Ajustements ACAV (moins-values)

Autres charges techniques an 17) (30)

Variation provision d’exigibilité

RESULTAT TECHNIQUE VIE (24) (24) (32)

(2) Les variations 2006/2007 sont notamment dues a la mise en place en 2006 d'un traité de rétrocession en quote-part entre SCOR Global Life SE et SCOR SE, qui a donné lieu & comptabilisation
d'entrées de portefeuille impactant les postes primes et provisions mathématiques Vie.
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En EUR millions OPERATIONS OPERATIONS
NETTES 2007 NETTES 2006
COMPTE NON TECHNIQUE
Résultat technique Non-Vie 6 13
Résultat technique Vie (24) 32
Produits des placements 154 134
Revenus des placements 63 27
Autres produits des placements 72 61
Profits provenant de la réalisation des placements 19 46
Charges des placements (192) (159)
Frais de gestion internes et externes des placements et frais financiers @97 82)
Autres charges des placements (16) (73)
Pertes provenant de la réalisation des placements (79) @)
Produits des placements transférés 11 9
Autres produits non techniques -
Autres charges non techniques -
Résultat exceptionnel 2) 1
Participation des salariés 2) ")
Impdts sur les bénéfices 77 103
RESULTAT DE LEXERCICE 28 68
RESULTAT NET PAR ACTION (EN EUR) 0,19 0,07
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20.1.4 Tableau des engagements recus et donnés

En EUR millions ENTREPRISES AUTRES 2007 2006
LIEES

ENGAGEMENTS RECUS NOTE 15 766 766 947

Swaps de taux 35 35 38

Asset swap (Horizon) 28

Index default swap (Horizon) 21

Caps et floors 75 7B 75

Billets de trésorerie

Crédits confirmés -

Achats a terme de devises 163 163 495

Retenue de garantie

Hypotheques

Baux des immeubles en crédit-bail

Lettres de crédit 494 494 3561

Avals et cautions 9 9 9

ENGAGEMENTS DONNES NOTE 15 35 656 691 894

Avals, cautions et garanties de crédit donnés 35 286 321 299

Avals, cautions 8 8 9

Lettres de crédit 35 278 i3 290

Titres et actifs acquis avec engagement de revente

Autres engagements sur titres, actifs ou revenus 110 110 141

Swaps de taux 35 35 38

Caps et floors 75 75 75

Asset swaps (Horizon) 28

Engagements de souscription

Autres engagements donnés 260 260 454

Valeurs d'actifs nanties aupres des cédantes 28

Titres de placements nantis auprés des établissements financiers 80 80

Titres de participation nantis auprés des établissements financiers

Hypotheques immeubles

Autres garanties données aux établissements financiers 24 24

Indemnités de résiliation de contrat 3 8 1

Ventes a terme de devises 1563 158 425

Crédit-bail immobilier

NANTISSEMENTS REGCUS DES RETROCESSIONNAIRES - - m
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20.1.5 Annexe aux comptes sociaux

NOTE 1 - PRINCIPES, REGLES ET METHODES COMPTABLES

Les comptes de I'exercice 2007 sont
présentés en conformité avec les dispo-
sitions de la Directive Européenne du
19 décembre 1991, du décret 94-481
du 8 juin 1994 et de l'arrété du 20 juin
1994 modifié par l'arrété du 28 juillet
1995 et dont 'application a été étendue
aux compagnies de réassurance. Le
compte de résultat a été scindé entre le
compte technique Non Vie, le compte
technique Vie et le compte non techni-
que. Outre les éléments d’exploitation de
réassurance, le compte technique inclut
les frais généraux et les produits de pla-
cements alloués a l'activité de réassu-
rance. Les produits de placements pro-
venant des capitaux propres figurent
dans le compte non technique.

1.1 - Actifs incorporels

Les actifs incorporels sont constitués
de logiciels acquis ou créés par I'entre-
prise, immobilisés et amortis sur une
durée variantde 1 a b ans.

1.2 - Placements

Les actifs de placements sont enregis-
trés a leur codt historique d'acquisition,
hors frais. Leur évaluation est effectuée
en fonction de la nature des actifs et de
leur durée de détention.

1.2.1 - Titres de participation

La valeur de référence des titres de
participation correspond a la valeur
d'usage, laquelle est fonction de l'utilité
que la participation présente pour 'en-
treprise, de son cours de bourse, des
capitaux propres réévalués, des résul-
tats et des perspectives d'avenir.

Pour les sociétés de réassurance en
activité, la valeur de référence corres-
pond a la situation nette consolidée,
hors goodwill et avant élimination des
titres, augmentée des plus ou moins-
values latentes et de 'lEmbedded Value
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de la Réassurance Vie et les projections
de profits futures de la Réassurance
Non-Vie, nettes d'impéts. Elle n'inclut
pas la valeur des productions futures
des sociétés Vie.

A chaque cléture, dans le cas ol la va-
leur de référence d'une ligne de titre,
ainsi calculée, est inférieure a sa valeur
d’acquisition, une analyse est menée
afin de déterminer la nécessité de dé-
précier ce titre. Les hypotheses et les
conclusions de cette analyse menée au
31 décembre 2007 sont détaillées au
Paragraphe 2.1.

Pour les sociétés immobilieres et finan-
cieres, la quote-part de situation nette
majorée des plus-values latentes nettes
d'impots est retenue. Une provision est
constatée ligne a ligne dans le cas ou
ces valeurs seraient inférieures aux va-
leurs d’acquisition.

1.2.2 - Actions et autres valeurs a
revenu variable

Les actions et autres valeurs a revenu
variable sont enregistrées a leur codt
d'acquisition hors frais. La valeur de
réalisation & la cléture de I'exercice est
déterminée conformément a l'article
R. 332-20 du Code des assurances et
correspond, pour les titres cotés, au
cours de bourse du jour de linventaire
et, pour les titres non cotés, a leur valeur
vénale déterminée en fonction de la si-
tuation nette.

Lorsque la valeur de réalisation est in-
férieure de plus de 20% au colt d'ac-
quisition et ce depuis plus de six mois
consécutifs, il est procédé a une analy-
se détaillée ligne a ligne du caractére
durable ou non de la dépréciation.
Conformément a l'avis du Comité d'ur-
gence du CNC du 18 décembre 2002,
une provision pour dépréciation est
constatée ligne a ligne pour les titres
faisant 'objet d'une dépréciation a ca-
ractere durable.
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1.2.3 - Obligations et autres valeurs
mobiliéres a revenu fixe

Les obligations et autres valeurs a re-
venu fixe sont comptabilisées a la va-
leur d'acquisition hors coupons courus.
La différence entre le prix d'acquisition
et la valeur de remboursement est rap-
portée au résultat sur la durée restant a
courir jusqu'a la date de rembourse-
ment, selon un mode d'amortissement
actuariel, conformément aux disposi-
tions de l'article R. 332-19 du Code des
assurances.

Les moins-values éventuelles résultant
de la comparaison entre la valeur nette
comptable diminuée ou majorée de
'amortissement des différences de
remboursement et la valeur de réalisa-
tion ne font pas I'objet d'une provision
pour dépréciation. Une provision pour
dépréciation n'est constituée qu’en cas
de défaillance du débiteur.

En cas de cession, la plus ou moins-va-
lue réalisée est affectée a la réserve de
capitalisation.

1.2.4 - Autres actifs

Les préts et autres créances a plus d'un
an font l'objet d'une provision pour dé-
préciation lorsque la valeur d'usage est
inférieure au colt d'acquisition.

1.2.5 - Provision pour risque
d’exigibilité des engagements
techniques

Pour faire face & un paiement immédiat
de sinistres majeurs nécessitant une
cession d'actifs, une Provision pour
Risque d’Exigibilité, classée dans les
provisions techniques, est constituée
lorsque la valeur nette comptable glo-
bale des actifs, hors obligations et
autres valeurs mobilieres a revenu fixe
(placements évalués selon ['article
R.332-19 du Code des assurances),
est supérieure a la valeur de réalisation.



Celle-ci correspond au cours de bourse
pour les actions cotées, a la valeur vé-
nale pour les actions non cotées.

Les modifications apportées par l'avis
du CNC du 21 janvier 2004 ne s'appli-
quent pas a la Société.

Les calculs effectués permettent de ne
constater aucune provision dans les
comptes des exercices 2006 et 2007.

1.3 - Actifs corporels
d’exploitation

Les postes figurant sous cette rubrique
sont enregistrés a leur valeur historique.

Les matériels, mobiliers et installations
font l'objet d'un amortissement, linéaire
ou dégressif, en fonction de la durée de
vie prévue :

- Matériels, mobiliers

de bureau 53 10ans
- Installations générales 10 ans
- Matériels de transport 4abans

Les dépdts et cautionnements sont
principalement constitués de caution
sur des loyers.

1.4 - Créances

Les créances nées d'opérations de réas-
surance et les créances sur les débiteurs
divers font l'objet d'une dépréciation en
cas de risque d'irrecouvrabilité.

1.5 - Dettes financiéres

Les frais d'émission des différents em-
prunts sont amortis sur la durée des
emprunts.

1.6 - Comptabilisation des
opérations de réassurance

Acceptations :

La réassurance acceptée est comptabi-
lisée a réception des comptes transmis
par les cédantes.

Conformément aux dispositions de l'arti-
cle R. 332-18 du Code des assurances,
les comptes non regus des cédantes a la
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cléture de I'exercice font 'objet d'une
estimation, afin d'enregistrer dans les
états financiers la situation la plus pro-
che possible de la réalité des engage-
ments de réassurance pris par SCOR.
Cette méthode concerne la majorité des
contrats souscrits dans I'exercice, voire
de l'exercice précédent.

Les estimations de primes et commis-
sions non regues des cédantes a la date
de cléture sont comptabilisées dans le
compte de résultat avec pour contre-
partie un compte de régularisation inti-
tulé “Estimations de réassurance
acceptation”.

Au total, les primes comptabilisées dans
I'exercice (primes figurant dans les
comptes recus des cédantes et primes
estimées) correspondent au montant es-
timé de l'aliment prévu a la souscription
du contrat.

Les estimations de sinistres sont comp-
tabilisées dans les provisions de
sinistres.

Rétrocessions :

La quote-part rétrocédée sur réassuran-
ce acceptée, déterminée en fonction des
Traités, est comptabilisée de maniere
distincte des opérations acceptées.

La part des rétrocessionnaires dans les
estimations de primes et commissions
acceptées figure en compte de régula-
risation au passif du bilan intitulé
“Estimations de réassurance
rétrocession”.

Les dépbts especes regus des rétroces-
sionnaires sont comptabilisés au passif
du bilan.

Les valeurs remises en nantissement par
les réassureurs en garantie de leur en-
gagement sont évaluées a la valeur de
marché a la date de cloture et sont ins-
crites en hors-bilan.

1.7 - Provisions techniques
Activité Non Vie :

Une provision pour primes non acquises
est calculée, soit contrat par contrat, pro-
rata temporis, soit selon une méthode
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statistique lorsque cette derniere fournit
des résultats proches de ceux qui se-
raient obtenus en appliquant la méthode
contrat par contrat.

SCOR détermine le montant de provi-
sions de sinistres a la cl6ture de I'exerci-
ce a un niveau lui permettant de couvrir
le montant estimé de ses engagements
propres et les frais de gestion de sinis-
tres pour les sinistres déclarés et non
déclarés (nets des estimations de récu-
pération et de subrogation). Ces provi-
sions, relatives aux sinistres survenus,
déclarés ou non encore connus, sont
évaluées a “lultime’. La charge de sinis-
tres a 'échéance du contrat est estimée
en fonction de I'expérience statistique
passée pour des affaires similaires.

Les provisions de sinistres incluant les
estimations de sinistres payés sont cal-
culées en tenant compte du résultat pré-
visible & I'échéance et completent I'infor-
mation communiquée par les cédantes.

Activité Vie :

Les provisions mathématiques enregis-
trées pour les garanties Vie sont com-
muniquées par les cédantes et complé-
tées par des estimations établies par des
actuaires Vie en fonction des statistiques
passées et des indications fournies par
les souscripteurs.

Par ailleurs, les sinistres estimés sont
comptabilisés en provisions pour sinis-
tres a payer.

La société est tenue de disposer de pro-
visions adéquates pour couvrir ses enga-
gements en tenant compte des prévi-
sions de rendement des investissements
et des taux de mortalité, de morbidité, de
déchéance des polices et d'autres
hypotheses.

1.8 - Opérations en devises

Conformément aux dispositions de l'arti-
cle R 341-7 du Code des assurances,
les opérations en devises réalisées par la
société sont comptabilisées dans leur
monnaie d'origine.
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Pour I'établissement des comptes, les
postes de bilan sont convertis en euros
sur la base du dernier cours de change
de l'exercice.

Pour les opérations dénouées, les diffé-
rences sont enregistrées en résultat.
Pour les opérations non dénouées, les
différences résultant de ces conversions
sont enregistrées dans des comptes de
différences de conversion actif ou
passif.

Les différences de conversion actif net-
tes des différences de conversion passif
font l'objet d'une provision pour pertes
de change.

1.9 - Principes de présentation
des états financiers

Affectation des charges par
destination

Conformément au décret du 8 juin 1994
et a larrété du 20 aolt 1994 fixant les
regles et principes comptables des en-
treprises de réassurance, les frais géné-
raux, apres avoir été préalablement
comptabilisés par nature, ont été répartis
dans les cing destinations suivantes :
frais d'acquisition, frais de réglements de
sinistres, frais d’administration, frais de
gestion des placements et autres char-
ges techniques.

Entrées de portefeuille

Les entrées de portefeuille primes is-
sues des comptes des cédantes sont la
contrepartie de I'entrée en risque sur les
contrats gérés par année de compte. Les
entrées de portefeuille primes représen-
tent la partie de primes non acquises
versées au démarrage du contrat et de
I'exercice, le risque portant sur les exer-
cices antérieurs. De méme, les retraits
de portefeuille primes représentent la
part des primes non acquises a la fin de
I'exercice et du contrat. Ces postes de
portefeuille primes regroupés dans le
poste primes émises sont parties inté-
grante du chiffre d'affaires.

ANALYSE DES PRINCIPAUX POSTES DU BILAN

NOTE 2 - PLACEMENTS

2.1 - Mouvements ayant affecté les postes de placements

VALEURS BRUTES Valeurs brutes Impact de Acquisitions Cessions et Valeurs

En EUR millions au début de change sur créations mises hors brutes ala
I'exercice ouverture services fin de I'exercice

Terrains

Constructions 1 5 5 1

Parts et avances dans les sociétés

a objet foncier et sociétés immobilieres 181 38 58 161

Titres de participation 2 504 1904 4408

Créances espéces déposées cédantes

(liés et lien)

Préts (liés et lien) 842 12) 197 414 625

Autres placements 86 (20) 517 497 106

Créances especes déposées autres cédantes

Total 3614 (32) 2661 974 5 301

(1) Augmentation des titres de participation & hauteur de EUR 1 904 millions dont :
« EUR 1 745 millions au titre de l'acquisition de 89,74 % du capital de SCOR Holding (Switzerland) (anciennement Converium),
+ USD 196 millions, soit EUR 144 millions, au titre de 'augmentation du capital de SCOR US Corporation par conversion en titres de préts contractés en 2001 et 2002.
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AMORTISSEMENTS Amort./provisions au Impact de change Dotations Reprises Amort.
ET PROVISIONS début de I'exercice sur ouverture de 'exercice de I'exercice provisions a la fin
En EUR millions de l'exercice
Terrains

Construction 1 1

Parts et avances dans les sociétés a objet foncier

et sociétés immobilieres 1 1

Titres de participation 943 943
Préts (liés et lien) 85 13 81 17
Autres placements 3 3
Total 1033 13 81 965
Préts - Un prét de EUR 80 millions a ét¢ mis  Pour la méthode DCF, les évaluations

- Un abandon de créance sur les préts
octroyés a la société CRP a été constaté
a hauteur de USD 110 millions. Apres
abandon de créance, les préts CRP
s'élevent & USD 55 millions et sont pro-
visionnés a hauteur de la situation nette
négative de la société, soit
USD 25 millions.

- Les préts octroyés en 2001 et 2002
a SCOR US Corporation ont été conver-
tis en titres, donnant lieu & une augmen-
tation de capital a hauteur de
USD 196 millions (valeur incluant les
intéréts dus).

- l'avance de SCOR a SCOR Global Life
mise en place dans le cadre du finance-
ment des titres Revios, est ramenée fin
2007 a EUR 502 millions contre
EUR 604 millions en 2006.

en place avec IRP Holdings Ltd afin de
financer l'acquisition de titres par cette
société.

Titres de participation

- Les provisions sur titres de participa-
tion se détaillent comme suit, au 31 dé-
cembre 2007 :

-SCOR u.S.
EUR 585 millions,

- CRP: EUR 3568 millions.

- La valorisation des titres SCOR U.S.
Corporation a été réalisée selon la mé-
thodologie et les hypothéses suivantes :

Corporation :

L'évaluation de la valeur d'entreprise réa-
lisée selon plusieurs méthodes (Actif
Net Réévalué, Discounted Cash Flow)
(DCF) a conduit & évaluer la valeur nette
comptable.
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ont été réalisées a partir de projections
de résultats prévisionnels 2008-2010.

Par ailleurs, les hypothéses suivantes ont
été retenues dans la valorisation de
SCOR U.S. Corporation :

- Consommation des déficits d'imp6ts
reportables sur 6 ans a partir de 2010,

- Méthode DCF : Utilisation d'un Wacc
(Weighted average cost of capital — colt
du capital moyen) de 8,9%, diminué de
3% de rentabilité du capital et d'un taux
de croissance de 2% sur un horizon
infini.

- Les titres CRP sont provisionnés &
100%.

- Les analyses menées sur les autres ti-
tres de participation n'ont pas conclu a la
nécessité d'autres dépréciations.
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2.2 - Etat récapitulatif des placements

En EUR millions

Valeur brute

Valeur nette

Valeur de réalisation

1 - Placements immobiliers et placements immobiliers en cours 162 160 212
2 - Actions et autres titres & revenu variable autres que les parts 'OPCVM 4411 3 466 5069
3 - Parts d'OPCVM (autres que celles visées en 4)
4 - Parts OPCVM détenant exclusivement des titres & revenu fixe
b5 - Obligations et autres titres a revenu fixe 80 80 80
6 - Préts hypothécaires
7 - Autres préts et effets assimilés 648 630 630
8 - Dépots aupres des entreprises cédantes
9 - Dépdts espeéces (autres que ceux visés au 8) et cautionnements
10 - Actifs représentatifs des contrats en unités de compte
Sous-Total 5 301 4 336 5991
11 - Autres instruments financiers a terme
- Stratégie d'investissement ou de désinvestissement
- Anticipation de placement
- Stratégie de rendement
- Autres opérations 263 263 263
- Amortissement surcote/décote
12 - Total des lignes 1 a 11 5 564 4599 6 254
a) dont :
- placements évalués selon l'article R. 332-19 80 80 80
- placements évalués selon l'article R. 332-20 5221 4 256 5911
- placements évalués selon l'article R. 332-5
- Instruments financiers & terme 263 263 263
b) dont :
- placements et IFT OCDE 5157 4450 6 026
- placements et IFT hors OCDE 407 49 228

2.3 - Liste des filiales et participations directes

Au 31 décembre 2007, les préts et avances accordés par SCOR a ses filiales s'élevent a EUR 635 millions (dont EUR 502 millions
sur SCOR Global Life, EUR 38 millions sur CRP et EUR 83 millions sur IRP Holdings Ltd) contre EUR 843 millions au 31 dé-

cembre 2006.

Les emprunts contractés par SCOR auprés de ses filiales s'élevent 8 EUR 1 125 millions (dont EUR 1 000 millions aupres de
SCOR Global P & C et EUR 91 millions auprés de Fergascor) contre EUR 702 millions au 31 décembre 2006.

Pour 'année 2007, SCOR comptabilise EUR 33 millions de produits financiers sur préts et EUR 35 millions de charges financie-

res sur emprunts avec des entreprises liées.
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INFORMATIONS FINANCIERES - COMPTES SOCIAUX

Désignation

(Montants en milions) Monnaie Capital Réserves Quote-part Valeur brute ~ Valeurnette  Préts et Créancessur ~ Cautionset ~ Chiffre Résultat Dividendes
Originale de capital  comptable  comptable avances émetteurs avals donnés " d'affaires net reus

(MO)  (MO) (MO) (EUR) (EUR)  (EUR) (EUR) (EUR) (MO)  (MO) (EUR)

A - Entreprises liées

SCOR Global Life (France) EUR 250 252 100,00 370 370 502 72 - 1890 58 -

1 avenue du Général de Gaulle,

92800 Puteaux

SCOR Global P& C (France) ~ EUR 310 479 100,00 471 47 - 200 - 1343 175 -

1 avenue du Général de Gaulle,

92800 Puteaux

FERGASCOR (France) EUR 38 51 100,00 856 85 - 1 - - 2 -

1 avenue du Général de Gaulle,

92800 Puteaux

SCOR Reinsurance usD 49 32 100,00 48 48 - - - 118 18 21

Asia Pacific (Singapour)

143 Cecil Street, HEX 20-01,
GB Building, Singapore 069542

Commercial Risk Partners USsD 1 (110) 100,00 358 0 38 5 36 2 83 -
(Bermudes)

The waterfront, 96 Pittsbay road,

PO Box HM 440, Hamilton

SCOR US Corp. (Etats-Unis) usb 196 391 100,00 1211 626 - 1 330 33 -
199 Water Street, suite 2001
New York, NY 10038-3526, USA

SCOR Canada Reinsurance CAD 50 115 100,00 39 39 - - - 121 13 -
(Canada)

BCE Place, 161 Bay Street,

Toronto, Ontario MbJ 251

SCOR Auber (France) EUR 47 90 100,00 149 149 9 9 - - 13 -
1 avenue du Général de Gaulle,

92800 Puteaux

IRP Holdings Ltd (Ilande) EUR 14 - 100,00 14 14 83 - - - ()] -

Unit 12, Beacon Court, 2nd Floor,
Sandyford, Dublin 18

GSNIC (Etats-Unis) usb 5 89 100,00 52 52 - - - - " -
199 Water Street, suite 2001

New York, NY 10038-3526, USA

SCOR HANOVRE (France) EUR 2 - 100,00 2 2 3 - - - - -
1 avenue du Général de Gaulle,

92800 Puteaux

SCOR Holding Switzerland AG CHF 733 1022 89,74 1745 1745 - - - - (130) 4
(Suisse)

26 quai du général Guisan

8002 Zurich

ASEFA (Espagne) EUR 10 31 3997 5 5 - - - - 10 2
C. Orense, 58- Planata 7A.

28020 Madrid

SCOR Gestion Financiére EUR 4 1 100,00 6 6 - - - - - -
1 avenue du Général de Gaulle,

92800 Puteaux

Total A 4 555 3612 635 288 36 - - 27

B - Entreprises ayant un lien de participation

1. Renseignements détaillés concernant les participations (+ de 10% du capital détenu directement ou + de 50% pour les activités non assurance/réassurance)
NEANT

2. Renseignements globaux concernant les autres filiales et participations

Dans les sociétés francaises 1 1 - 1

Dans les sociétés étrangeres 1 1 - -

Total B 2 2 - 1 -

Total Général 4557 3614 635 289 27

(1) SCOR garantit globalement sans limitation de montant les engagements techniques de ses filiales portant plus particulizrement sur les obligations de ces demiéres relativement au paiement de sinistres.
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NOTE 3 - AUTRES ACTIFS

3.1 - Actifs corporels et incorporels

En EUR millions Valeurs Acquisitions/ Cessions et Valeurs
au début créations mises hors services ala fin
de I'exercice de l'exercice

VALEURS BRUTES
Actifs incorporels 1 1
Fonds de Commerce 0 0
Frais d'établissement 0 0
Autres actifs incorporels 1 1
Actifs corporels 26 26 52
Dépots et cautionnements 17 21 38
Matériel, mobilier, agencements et installations 9 5 14
AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS 6 6
Autres actifs incorporels (hors fonds de commerce) 1 1
Matériel, mobilier, agencements et installations 5 5

3.2 - Actions auto-détenues

Au 31 décembre 2007, le nombre d'actions auto-détenues s'éleve a 2 975 633 actions (soit 1,6 % du capital) pour un montant
de EUR 57 877 231. Ces actions ont été acquises en perspective d'une attribution aux salariés et mandataires sociaux dans le

cadre de plans d'attribution d’actions.
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INFORMATIONS FINANCIERES - COMPTES SOCIAUX

NOTE 4 - OPERATIONS AVEC LES ENTREPRISES LIEES OU AVEC UN LIEN DE PARTICIPATION

En EUR millions 2006 2007

Entreprises Lien de Autres Total Entreprises Liende Autres Total

liges Participation liées Participation

AVOIRS ET CREANCES (Brut)
Placements 3517 20 77 3614 5190 1 110 5301
Immobiliers 177 1 4 182 168 4 162
Actions autres titres revenus variables
et obligations 2 497 7 73 2577 4 407 1 83 4491
Préts 843 12 855 625 23 648
Créances especes chez cédantes
Part réassureurs provisions techniques 198 198 77 77
Créances 436 32 468 289 25 314
Créances nées d'op. de réassurance 141 141
Autres créances 436 32 468 148 25 173
Comptes de régularisation actif 1210 8 1218 1201 11 1212
Frais d'acquisition reportés 35 35 43 43
Autres opérations de réassurance. acceptation 1174 1174 1168 1168
Autres comptes de régularisation 1 8 9 11 11
DETTES
Provisions techniques brutes 1159 198 1357 1452 77 1529
Dettes pour dépots espéces
Autres dettes 702 663 1365 1144 420 1564
Dettes nées d'opérations de réassurance 5 5
Dettes financiéres 702 636 1338 1126 389 15156
Autres créditeurs 27 27 18 26 44
Comptes de régularisation passif 0 0

Frais d'acquisition reportés rétrocession

() ()

Autres opérations de réassurance, rétrocession

Autres comptes de régularisation

L'échéance des dettes autres que
financieres et des créances est infé-
rieure a un an.

Les dettes financieres long terme sont
composées :

- d'un emprunt obligataire subordonné
a durée indéterminée de
EUR 50 millions émis le 23 mars
1999. Cet emprunt peut étre rembour-
sé au gré de SCOR au terme de quinze
ans et, par la suite, tous les cinqg ans.
Les obligations portent intéréts a taux
variable indexé sur 'Euribor & 6 mois
majoré de (i) 0,75% pour les quinze
premigres années de I'émission et (i)
de 1,75 % au-dela.

- d'un emprunt obligataire subordonné
d'une durée de 30 ans de
USD 100 millions émis le 7 juin 1999.
Cet emprunt peut étre remboursé au
gré de SCOR chaque trimestre a partir
de la dixieme année. Ces obligations
portent intéréts & taux variable indexé
sur le taux Libor & 3 mois majoré de (i)
0,80% pour les dix premiéres années
de I'émission et (ii) de 1,80%
au-dela.

- d'un emprunt obligataire subordonné
d'une durée de 20 ans de
EUR 100 millions émis le 6 juillet
2000. Cet emprunt peut étre rembour-
sé au gré de SCOR chaque trimestre a
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partir de la dixiéme année. Les obliga-
tions portent intéréts a taux variable
indexé sur le taux Euribor & 3 mois ma-
joré de (i) 1,15 % pour les dix premiéres
années de I'émission et (ii) de 2,15%
au-dela.

-d'un emprunt représenté par des
OCEANEs de SCOR émis le 2 juillet
2004 apres autorisation préalable de
[Assemblée générale mixte des action-
naires du 18 mai 2004. Cet emprunt,
d'un  montant nominal de
EUR 200 millions est représenté par
10 millions dOCEANEs d'une valeur no-
minale de EUR 20. Les obligations por-
tent intéréts au taux de 4,125 % payable
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aterme échu le 1¢ janvier de chaque an-
née. Lemprunt a une durée de b ans et
183 jours. A tout moment depuis le
2 juillet 2004, les porteurs d'obligations
peuvent demander la conversion et/ou
I'échange des obligations en actions jus-
qu'au septieme jour précédant leur date
d'amortissement normal ou anticipé, a rai-
son de 1,047 action par obligation . La
Société pourra a son gré remettre des
Actions Nouvelles a émettre et/ou des
actions existantes.

- d'une dette supersubordonnée a durée
indéterminée (de type Tier 1) émise le
28 juillet 2006 pour un montant de
EUR 350 millions, réalisée dans le cadre
du financement de l'acquisition de Revios
Rickversicherung AG. Cet emprunt est
représenté par des titres au porteur su-
bordonnés de dernier rang d'une valeur
nominale de EUR 50 000 portant intéréts
a un taux initial de 6,1549% par an, taux
flottant indexé sur 'TEURIBOR 3 mois
plus une marge de 2,90% payable par
trimestre. Aucune date fixe d'amortisse-

ment ne leur est associée mais SCOR se
réserve le droit de procéder au rembour-
sement intégral ou partiel de 'emprunt a
compter du 28 juillet 2016.

Les dettes du véhicule de titrisation Horizon
sont arrivées a échéance et ont été inté-
gralement remboursées. Au cours de
I'exercice 2007, les remboursements se
sont élevés a EUR 29 millions.

L'emprunt obligataire non subordonné, de
EUR 200 millions émis le 19 juin 2002, a
été intégralement remboursé au deuxieme
trimestre 2007.

(1) Le Président Directeur général de SCOR, agissant, conformément aux dispositions des articles L. 225-129-4 et suivants du Code de commerce, en vertu des pouvoirs qui lui ont été délégués par le
Conseil d'administration dans sa séance du 7 novembre 2006, a décidé, le 13 novembre 2006, d'augmenter le capital social de la Société d'un montant nominal de EUR 169 577 046,10 par 'émission
de 215 282 014 Actions Nouvelles de EUR 0,78769723 de valeur nominale. Afin de protéger les droits des porteurs d'obligations de 'emprunt OCEANEs, le ratio d'attribution d'actions a été ajusté
conformément aux dispositions figurant a l'article 2.6.7.3 de la note d'opération visée par Autorité des marchés financiers le 24 juin 2004 sous le numéro 04-627. Les porteurs de ces OCEANEs ont ainsi
été avisés par avis publié au BALO le 13 décembre 2006 que le nouveau ratio de conversion et/ou d'échange des options de conversion et/ou d'échange en Actions Nouvelles ou existantes s'établit

désormais a 1,047 action pour une OCEANE.

NOTE 5 - CAPITAUX PROPRES

Le capital social, composé de 182 726 994 actions d'une valeur nominale de EUR 78769723, s'éleve & EUR 1 439 335 470

au 31 décembre 2007.

En EUR millions Capitaux propres Affectation Autres Capitaux propres

2006 avant affectation du résultat mouvements 2007 avant affectation

de I'exercice

Capital 932 507 1439
Primes liées au capital social 320 (64) 732 988
Réserves de réévaluation -
Autres réserves 17 3 20
Report & nouveau 9 36 45
Résultat de I'exercice 68 (68) 28 28
Provisions réglementées 1 1
Total 1346 (92) 1268 2521

- Le profit de l'exercice 2006, soit
EUR 68 millions a été affecté alaréserve
légale a hauteur de EUR 3 millions, au
report & nouveau pour EUR 36 millions,
le solde augmenté d'un prélevement sur
prime d'émission (EUR 63 millions) étant
versé en dividendes pour EUR 92 millions
(soit EUR 0,80 par action).
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- Les augmentations de capital du 26 avril
2007 de EUR 375 millions de montant total
et du 8 aolt 2007 de EUR 873 millions de
montant total ont été affectées au capital
social de la Société pour EUR 507 millions
et a la prime d'émission pour
EUR 741 millions (EUR 732 millions en in-
tégrant les frais liés & ces augmentations).
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Pour information, un regroupement des ac-
tions composant le capital de SCOR a été
réalisé le 3 janvier 2007 a raison de 1 action
nouvelle d'une valeur nominale de
EUR 78769723 pour 10 Actions Anciennes
d'une valeur nominale de EUR 0,78769723
par action.



INFORMATIONS FINANCIERES - COMPTES SOCIAUX

NOTE 6 - ANALYSE DES PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES

VALEURS BRUTES Montant au Augmentations Diminutions Montant
En EUR millions début de I'exercice a la fin de I'exercice
Litiges fiscaux 1 1
Pertes de change 1 1 0
Indemnités de départ en retraite 6 1 1 6
Plan d'attribution d’actions 34 29 11 52
Médailles du travail 2 2
Total 44 30 13 61

Les provisions pour risques et charges
s'élevent & EUR 61 millions dont :

- EUR 52 millions au titre des plans d'at-
tribution d’actions,

- EUR 0,6 million de provisions pour
pertes de change,

- EUR 0,8 million de provisions pour
impots,

- EUR 8 millions de provisions pour enga-
gements sociaux (indemnités de départ en

retraite, indemnités de fin de carriere, re-
traite chapeau et médailles du travalil).

Lavis du CNC n°® 2004-05 du 25 mars
2004 impose la comptabilisation d'une
provision pour médailles du travail depuis
I'exercice 2004 : son évaluation ressort
a EUR 1,7 million & fin 2007.

Au 31 décembre 2007, la provision
constituée au titre des retraites des ca-
dres dirigeants s'éleve a EUR 1,5 million.

NOTE 7 - ACTIF - PASSIF PAR DEVISE

['évaluation des provisions pour engage-
ments sociaux repose sur les hypothe-
ses actuarielles suivantes :

- Taux d'actualisation : Moyen terme 5%
se référant au taux IBoxx Corporate AA
bonds 7-10. Long terme 5,50 % se réfé-
rant au taux |[Boxx Corporate AA bonds
10Y +

- Mise a jour des tables de mortalité pour
les différents régimes, des données de
turnover sur les cadres dirigeants et de
la croissance des salaires.

DEVISES Actif Passif Excédent Excédent
En EUR millions 2007 2007 2007 2006
Euro 5 661 (5 586) 75 (200)
Dollar US 391 (455) (64) 172
Livre sterling 32 (45) (13) (7)
Franc suisse 2 0 2 2
Dollar canadien - = =
Yen japonais - - - 14
Dollar australien - = = 5
Autres devises - - - 0
Total 6 086 (6 086) 0 0
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ANALYSE DES PRINCIPAUX POSTES DU COMPTE DE RESULTAT
NOTE 8 - VENTILATION DES PRIMES ET COMMISSIONS

8.1 - Ventilation des primes par zone géographique (pays de localisation de la cédante)

En EUR millions 2006 2007
France 1263 1B
Total 1263 1076

Les primes de SCOR résultent de la mise en place de deux traités de rétrocession interne en quote-part avec SCOR Global P & C
et SCOR Global Life.

8.2 - Evolution du portefeuille

en EUR millions 2006 2007

Ex. ante Ex 2006 Total Ex. ante Ex 2007 Total
Primes 1026 1026 15 1080 1095
Entrées de portefeuille 249 249 12 90 102
Retraits de portefeuille (12) (12) (96) (25) (121)
Mouvements 237 237 (84) 65 (19)
Total 1263 1263 (69) 1145 1076

8.3 - Evolution des commissions

En EUR millions 2006 2007
Commissions sur affaires acceptées 227 260
Commissions sur affaires rétrocédées 0 1
Total 227 261

NOTE 9 - VENTILATION DES PRODUITS ET CHARGES DE PLACEMENT PAR NATURE

En EUR millions 2006 2007

Entreprises Autres Total Entreprises Autres Total

liges liges

Revenus des titres 8 8 26 26
Revenus des placements immobiliers 1 9 10 1 1
Revenus des autres placements 9 6 15 33 4 37
Autres produits 64 18 82 75 37 112
Profits sur réalisation 40 40
Total produits des placements 82 73 155 135 41 176
Frais de gestion et frais financiers 14 53 67 36 55 91
Autres charges de placements 84 2 86 16 12 28
Pertes sur réalisation 3 3 75 12 87
Total charges des placements 98 58 156 127 79 206
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Les dividendes recus des filiales s'élevent
a EUR 26 millions (dividendes recus de
SCOR Reinsurance Asia Pacific pour
EUR 20,4 millions, Converium pour
EUR 3,7 millions et ASEFA pour
EUR 1,9 million).

Les préts a CRP apres abandon de créan-
ce ont été dépréciés a hauteur de la situa-
tion nette négative de la filiale, soit
EUR 17 millions. abandon de créance de
USD 110 millions s'est traduit par une
perte et une reprise de provision équiva-
lente de EUR 75 millions.

NOTE 10 - VENTILATION DES FRAIS GENERAUX PAR NATURE

INFORMATIONS FINANCIERES - COMPTES SOCIAUX

Le résultat dégagé au titre des opérations
sur instruments financiers (swaps de taux,
options de taux) est enregistré dans le ré-
sultat financier pour un montant net de
EUR - 0,2 million en 2007 contre
EUR - 0,4 million en 2006.

Opérations de Change

Le résultat de change ressort en profit de
EUR 20 millions en 2007 contre un profit
de EUR 12,3 millions en 2006.

Les comptes sociaux sont établis en mon-
naies originales converties en euros. Les

fluctuations des taux de change utilisés
lors de la conversion des comptes peuvent
générer un impact de change significatif.
Afin de limiter le risque de fluctuation de
change, des couvertures de change a ter-
me sont prises en début d'année pour cou-
vrir les principaux excédents en devises du
bilan d'ouverture et en cours d'exercice
pour des opérations d'arbitrages significa-
tives en devises. Les couvertures sont ef-
fectuées par des opérations spot sur devi-
ses, par des opérations & terme sur devises
ou des stratégies optionnelles.

En EUR millions 2006 2007
Salaires 17 16
Pensions de retraite 2 2
Charges sociales 5 4
Autres 3 2
Total charges de personnel 27 24
Autres frais généraux 52 54
Total frais généraux par nature 79 78
Effectifs

Cadres 154 166
Employés/Agents de maitrise 36 38
Total effectifs inscrits 190 204

NOTE 11 - VENTILATION DE LIMPOT

Le Groupe en France est intégré fiscale-
ment avec SCOR comme société téte de
Groupe et SCOR Global P & C, SCOR
Global Life, SCOR Gestion Financiére,
FERGASCOR, SCOR Auber comme filia-
les. Dans le cadre de la convention fiscale,
SCOR bénéficie des déficits de ses filiales

dont le suivi par société permet, en cas de
bénéfices, la restitution future au sein des
filiales d'origine.

Les déficits fiscaux cumulés du Groupe
fiscal intégré frangais s'élevent a
EUR 696 millions au 31 décembre 2007.
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SCOR étant déficitaire a titre individuel, le
poste impdt sociétés représente un produit
de EUR 77 millions correspondant a la
contribution des filiales fiscalement
intégrées.
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NOTE 12 - OPTIONS DE SOUSCRIPTION ET D’ACHAT D’ACTIONS

Le tableau suivant synthétise la situation des différents plans d'options en vigueur pour 'année 2007 :

Plan Date Date du Date de Date  Nombre de Nombre  Dont aux Dont dix Prix de Nombre Nombre Nombre
dassemblée conseil disponibilité dexpiration bénéficiaires  doptions  dirigeants  premiers  souscription d'options doptions doptions
des options des plans attribuses du Groupe  attributaires  ou d'achat restantes annulées restantes
initialement salariés au 31/12/2006 durant au 31/12/2007

I'exercice

2007
1992 94/06/1992 28/09/1992 dlos clos 76 318800 42000 54000 - -
1994 09/05/1994 09/05/1994 dlos clos 104 429000 59000 64000 - -
1995 09/05/1995 15/06/1995 dlos clos 99 430000 82000 68000 B -
1996 13/06/1996 05/09/1996 dlos clos 122 480000 83000 70000 - -
1997 12/05/1997 04/00/1997 clos clos 113 481500 112000 72000 79 459 79 459 -
1998 12/06/1998 03/09/1998 04/09/2003 03/09/2008 134 498000 130000 71500 21690 83607 3630 79977
1999 06/06/1999 02/09/1999 03/09/2004 02/09/2009 145 498500 130000 71000 17740 80101 3110 76991
2000 06/05/1999 04/05/2000 05/05/2004 03/06/2010 1116 111600 600 1000 185,10 14999 936 13286
2000 06/05/1999 31/08/2000 01/09/2005 30/08/2010 137 406500 110000 63000 17350 64923 2462 62 461
2001 19/04/2001 04/09/2001 04/09/2005 02/10/2011 162 560000 150000 77000 185,10 96572 3110 93462
2001 19/04/2001 03/10/2001 04/09/2005 02/10/2011 1330 262000 1200 2000 131,10 33384 2936 31148
2003 18/04/2002 28/02/2003 28/02/2007 27/02/2013 65 986000 450000 170000 2730 110119 915 111034
2003 18/04/2002 03/06/2003 03/06/2007 02/06/2013 1161 1666877 288750 122100 3760 149347 6114 143233
2004 18/06/2004 25/08/2004 26/08/2008 925/08/2014 171 5990000 1335000 920000 1090 503503 17252 486 251
2005 31/06/2005 31/08/2005 16/09/2009 16/09/2015 219 7260000 1650000 1290000 1590 653515 30246 623 269
2006 16/05/2006 28/08/2006 14/09/2010 14/09/2016 237 8030000 1900000 1550000 1830 839685 43914 795 771
2006 16/05/2006 07/11/2006 14/12/2010 14/12/2016 55 2525000 1000000 1470000 2173 252 500 142000 394500
2007 924/06/2007 28/08/2007 13/09/2011 13/09/2017 391 1417000 311500 276500 1758 1417000
Totaux au 31 décembre 2007 2960937 49 554 4 328 383

Par application des articles L. 225-181
et R 225-137 du Code de commerce, la
Société a procédé a un ajustement du
prix des actions correspondant aux op-
tions consenties et du nombre des ac-
tions sous option suite aux augmenta-
tions de capital du 31 décembre 2002,
du 7 janvier 2004 et 12 décembre 2006.
Ainsi, conformément aux dispositions de
larticle R. 228-91 du Code de commer-
ce, I'ajustement égalise, au centieme
d'action prés, la valeur des actions qui
seront obtenues en cas d'exercice des
droits attachés aux options de souscrip-
tion et d'achat d'actions apres la réalisa-
tion de l'augmentation de capital, avec
maintien du droit préférentiel de sous-
cription, de la Société décidée le 13 no-
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vembre 2006 et la valeur des actions qui
auraient été obtenues en cas d'exercice
de ces droits avant la réalisation de ladite
augmentation de capital.

Ces calculs ont été effectués individuel-
lement et plan par plan et arrondi a l'unité
supérieure. Les nouvelles bases d'exer-
cice des droits attachés aux options de
souscription et d'achat d'actions ont été
calculées en tenant compte du rapport
entre, d'une part, la valeur du droit préfé-
rentiel de souscription et, d'autre part, la
valeur de l'action aprés détachement de
ce droit telles qu'elles ressortent de la
moyenne des premiers cours cotés pen-
dant toutes les séances de bourse inclu-
ses dans la période de souscription.
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Par ailleurs, le 3 janvier 2007, la Société
a procédé a un regroupement des ac-
tions composant le capital de SCOR a
raison de 1 action nouvelle d'une valeur
nominale de EUR 78769723 pour 10
Actions Anciennes d'une valeur nomina-
le de EUR 0,78769723 par action.

Les plans d'options des années 2003 a
2007 sont des plans de souscription
d'actions pouvant entrainer une aug-
mentation de capital. Les autres plans
sont des plans d'options d'achat
d'actions.

Il n'est pas attribué d'options d’achat ou
de souscription sur des actions des filia-
les du Groupe.
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NOTE 13 - INTERESSEMENT DU PERSONNEL DANS LE CAPITAL DE SCOR

13.1 - Accords de participation et d’intéressement collectif

Ces accords offrent aux salariés de SCOR et de certaines de ses filiales la faculté d’affecter le montant de leur participation et/ou
de leur intéressement a un fonds commun de placement entierement investi en actions SCOR. De nouveaux accords d'intéres-

sement et de participation ont été signés en 2007.

en EUR milliers 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Montant distribué au titre de la participation 40563 - - 439 1230 1442
Montant distribué au titre de l'intéressement collectif - - - 1688 2198 1540

Une estimation de l'intéressement collectif et de la participation des salariés 2007 a été constatée dans les comptes pour res-

pectivement EUR 1,2 million et EUR 2 millions.

13.2 - Versements des salariés au Plan d’Entreprise en :

en EUR milliers 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Intéressement Collectif * - - - 822 2002 1133
Participation * 627 - - 60 572 679
Versements volontaires nets 713 208 264 144 92 48
Total versements 1340 208 264 1026 2666 1860
Abondement net 667 181 313 584 550 381

"Au titre de I'exercice précédent.

NOTE 14 - REMUNERATION DES MANDATAIRES SOCIAUX

Le tableau suivant présente les rémunérations brutes versées en 2007 et en 2006 au Président et Directeur général et au

Directeur général délégué™ :

En EUR 2006 2007
Rémunération fixe versée 910 000 1210726
Rémunération variable versée @ 984 000 1348 500
Intéressement Collectif/Participation aux bénéfices percus - -
Rémunération totale versée 1894 000 2 559 226

(1) Le mandat de Directeur général délégué de Monsieur Patrick Thourot a pris fin le 18 mars 2008.

(2) Le bonus contractuel & verser en 2008 au titre de 2007, qui est un des éléments constitutifs de la rémunération variable, sera fixé ultérieurement par le Comité des Rémunérations et de Nominations

en fonction de criteres financiers et individuels.

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.
Le montant des engagements nés ou contractés en matiere de retraite des mandataires sociaux qui remplissent les conditions

d'admissibilité s'éleve a EUR 2 578 992.

Le montant des jetons de présence versé aux administrateurs au titre de 2007 s'éleve a EUR 797 000.

NOTE 15 - ANALYSE DES ENGAGEMENTS DONNES ET RECUS

En EUR millions Engagements regus Engagements donnés

2006 2007 2006 2007
Activité courante (note 15.1) 898 766 866 690
Instruments financiers (note 15.1.1) 538 263 538 263
Crédits confirmés, lettres de crédits et
garanties données (note 15.1.2) 351 494 290 416
Autres engagements donnés
et recus (note 15.1.3) 9 9 38 11
Opérations complexes (note 15.2) 49 0 28 0
Total 947 766 894 690
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15.1 - Engagements donnés
et recus dans le cadre
de l'activité courante

15.1.1 - Instruments financiers recus
et donnés

Lutilisation et la comptabilisation des
instruments financiers sont conformes
aux dispositions du Plan Comptable

Général 1982 et au Décret n® 2002-
970 du 4 juillet 2002 relatif a I'utilisation
des instruments financiers & terme par
les entreprises d'assurance francaises.

Ces instruments peuvent étre constitués
de swaps de taux et de devises, caps et
floors, contrats a terme fermes sur devi-
se, options de vente et options d'achats
d'actions et options de taux.

Les résultats (intéréts et primes) sont en-
registrés prorata temporis, sur la durée
des contrats. Les engagements donnés
et recus constatés a la cloture de 'exerci-
ce représentent le montant nominal sur
lequel portent les opérations en cours.

Les opérations de couverture de change
ont généré une perte latente de
EUR - 0,2 million, provisionnée.

En EUR millions Engagements regus Engagements donnés

2006 2007 2006 2007
Swaps de taux 38 35 38 35
Caps et floors 75 75 75 75
Achats/ventes a terme de devises 425 153 425 163
Total 538 263 538 263

15.1.2 - Crédits confirmés, lettres de crédit et garanties recues et données

En EUR millions Engagements regus Engagements donnés
2006 2007 2006 2007

Crédits confirmés 0 0 -

Lettres de crédit 351 494 290 312

Titres de placement nantis

aupres des établissements financiers 0 80

Titres de participation nantis

aupres des établissements financiers

Hypothéque immeubles

Autres garanties données

aux établissements financiers 24

Total 351 494 290 416

SCOR a conclu avec différents établis-
sements financiers un accord concer-
nant l'octroi de lettres de crédit pour
EUR 494 millions.

15.1.2.1 - Lettres de crédit recues

Les engagements regus en termes de
capacité d'ouverture de lettres de crédit
s'élevent a EUR 494 millions, corres-
pondant principalement & des contrats
passés avec les banques :

- BNP Paribas (USD 235 millions dont
EUR 169 millions au titre du sinistre
WTC),

- Calyon (USD 50 millions),
- Deutsche Bank (USD 170 millions
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dont EUR 75 millions au titre du sinistre
WTC),

- Natexis (USD 265 millions et
EUR 5 millions, dont USD 125 millions
au titre du sinistre WTC).

Les engagements regus des banques au
titre du sinistre WTC s'élevent globale-
ment & EUR 369 millions.

15.1.2.2 - Lettres de crédit données

En contrepartie des provisions techni-
ques, SCOR a donné en engagement
des lettres de crédit a hauteur de EUR
313 millions au profit des cédantes (dont
USD 369 millions, soit EUR 250 millions,
au bénéfice d'Allianz dans le cadre du
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sinistre WTC), & comparer & un total de
lettres de crédit regues des banques de
EUR 494 millions.

Par ailleurs, un collatéral a été donné a
BNP au titre du WTC a hauteur de
EUR 80 millions.

15.1.2.3 — Autres garanties données

La garantie donnée (en cash) en contre-
partie des engagements techniques au
titre du Trust ACE s'éleve a
EUR 24 millions. En 2006, cette garan-
tie était donnée sous la forme de valeurs
nanties auprés des cédantes a hauteur
de EUR 28 millions (cf. Paragraphe
15.1.3).



INFORMATIONS FINANCIERES - COMPTES SOCIAUX

15.1.3 - Autres engagements donnés et regus

En EUR millions Engagements regus Engagements donnés
2006 2007 2006 2007

Billets de trésorerie

Retenue de garantie

Hypothéques

Baux des immeubles en crédit-bail 0

Avals cautions 9 9 9 8

Engagements de souscription 0

Valeurs d'actif nanti auprés des cédantes 28 =

Indemnités résiliation contrat 1 3

Crédit-bail immobilier 0

Total 9 9 38 1

15.2 Engagements donnés et recus dans le cadre d’opérations complexes

En EUR millions Engagements regus Engagements donnés
2006 2007 2006 2007

Asset SWAP (Horizon) 28 - 28 -

Index default swap (Horizon) 21 - -

Total 49 0 28 0

Horizon a placé en 2002 sur les marchés
des capitaux une titrisation indicielle a
hauteur de EUR 130 millions pour rédui-
re l'exposition du Groupe dans le domaine
de la réassurance crédit. Cette titrisation
est venue a échéance en 2007.

La Société n'a pas connaissance d'élé-
ments relatifs aux engagements donnés
et requs présentés ci-dessus, suscepti-
bles d'impacter défavorablement les flux
de trésorerie, la disponibilité ou le besoin
de ressources financiéres. A la connais-

NOTE 16 - EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE

RENOUVELLEMENTS AU 1ER JANVIER
2008 EN REASSURANCE NON-VIE

Les renouvellements au 1¢ janvier 2008
sont I'aboutissement des efforts dé-
ployés par SCOR pour transformer deux
groupes de réassurance indépendants
en un réassureur de premier plan. 78 %
de 'ensemble des primes des Traités de
SCOR Global P & C (la Division Non-Vie
de SCOR) arrivaient a renouvellement
en janvier 2008. Dans un environnement
de marché caractérisé par 'orientation &
la baisse des volumes et des tarifs de
réassurance en raison de 'augmentation
des niveaux de rétention des cédantes
et du passage aux couvertures non pro-
portionnelles, SCOR a enregistré une
stabilité de son volume de réassurance
de Traités Non-Vie (- 1%). Le volume
total des primes Traités renouvelées au

1¢ janvier 2008 est de l'ordre de
EUR 1 742 millions (Traités et
Spécialités), auquel s'ajoutent environ
EUR 450 millions issus des Joint-
Ventures et Partenariats.

CREATION D’UNE FILIALE EN AFRIQUE
DU SUD

Le Groupe a annoncé le 3 janvier 2008
la création d'une filiale en Afrique du
Sud. La création de cette filiale a
Johannesburg s'inscrit dans le cadre des
orientations stratégiques de SCOR.

RENOUVELLEMENT D’UNE ALLIANCE
STRATEGIQUE AVEC LE MDU DANS

LE DOMAINE DES RESPONSABILITES
CIVILES MEDICALES AU ROYAUME-UNI

SCOR a annoncé le 7 janvier 2008 avoir
renouvelé avec succes son partenariat
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sance de la Société, il n'existe au 31 dé-
cembre 2007 aucun autre engagement
financier significatif sollicité par une en-
tité du Groupe dans le cadre des procé-
dures décrites précédemment.

avec le Medical Defence Union Ltd (MDU).
Le MDU est la premiere organisation de
protection des professions médicales (mé-
decins, dentistes et autres professionnels
de la santé) au Royaume-Uni et a consti-
tué par le passé un allié stratégique pour
Converium AG (aujourd’hui SCOR
Switzerland SA). SCOR a signé un accord
pour une durée de dix ans, a compter du
1" avril 2008 qui a vocation & assurer la
responsabilité civile professionnelle des
membres du MDU.

RETRAIT DE LA COTE DES AMERICAN
DEPOSITARY SHARES EMIS PAR
SCOR HOLDING (SWITZERLAND)

DU NEW YORK STOCK EXCHANGE

SCOR Holding (Switzerland) a retiré de
la cote ses American Depositary Shares
(“ADS”) du New York Stock Exchange le

129



7 janvier 2008, faisant suite a sa demande
de retrait de la cote du 26 décembre 2007.
Suite & ce retrait de la cote le 7 janvier
2008, SCOR Holding (Switzerland) a de-
mandé quiil soit mis fin & lenregistrement
de ses titres aupres de la SEC.

Cette décision de SCOR Holding
(Switzerland) de se retirer du New York
Stock Exchange et de mettre fin & l'enre-
gistrement de ses titres, en application des
dispositions du US Securities Exchange
Act of 1934, a été motivée par l'acquisition
par SCOR de plus de 98% des actions en
circulation de SCOR Holding (Switzerland).
La fin de l'enregistrement des titres de
SCOR Holding (Switzerland) devrait inter-
venir au cours du deuxieme trimestre
2008.

OUVERTURE D'UNE SUCCURSALE
DE REASSURANCE DE DOMMAGES ET
RESPONSABILITES EN CHINE

SCOR aregu le b février 2008 'agrément
du Chinalnsurance Regulatory Commission
(CIRC) pour mettre en ceuvre sa succur-
sale de réassurance dommages et respon-
sabilités en Chine. Cet accord pour effec-
tuer des opérations de Réassurance
Non-Vie au niveau national permettra a
SCOR de renforcer son engagement déja
significatif sur ce marché a forte croissan-
ce. La succursale de SCOR SE 2 Beijing
est dirigée par Mme Min Wu.

NOMINATION DE GILLES MEYER EN
TANT QUE NOUVEAU DIRECTEUR
GENERAL DE SCOR GLOBAL LIFE

ET OPTIMISATION DE LORGANISATION
DE SCOR GLOBAL LIFE

SCOR a annoncé, le 18 février 2008,
une nouvelle organisation de SCOR
Global Life, se substituant & celle mise
en place en novembre 2006 apres 'ac-
quisition de Revios.

Dans le cadre de ces changements or-
ganisationnels, Gilles Meyer, 50 ans, est
nommé Directeur général de SCOR
Global Life. Il remplace Uwe Eymer,
66 ans, qui devient Président non opéra-
tionnel de SCOR Global Life et se retire
du Comité Exécutif de SCOR. Le nou-
veau Directeur général adjoint de SCOR
Global Life est Norbert Pyhel, 57 ans, qui
rejoint le Comité Exécutif du Groupe.

CONCLUSION D’UN

SWAP DE MORTALITE

ENTIEREMENT COLLATERALISE

DE USD 100 MILLIONS

ET EUR 36 MILLIONS

Le 3 mars 2008, SCOR a annoncé que
SCOR Global Life avait conclu un swap
de mortalité d'une durée de quatre ans
avec JP Morgan. Gréce a cet accord, le
Groupe SCOR bénéficiera d'une couver-
ture d'un montant de USD 100 millions
plus EUR 36 millions s'il devait faire face
a une hausse importante de la mortalité

NOTE 17 - FAITS EXCEPTIONNELS ET LITIGES

Le Groupe est partie & un seul conten-
tieux relatif & des sinistres anciens de
nature environnementale. Cependant, le
Groupe le considere comme suffisam-
ment provisionné sur la base des infor-
mations dont il a connaissance a la date
du présent Document de Référence.

Il'y a lieu de signaler, par ailleurs, les
contentieux suivants :

Aux Etats-Unis :

- Certains fonds Highfields — Highfields
Capital LTD, Highfields Capital | LP et
Highfields Capital Il LP (les “Fonds
Highfields”) — ont introduit en ao(t
2006, en qualité d’anciens actionnaires
minoritaires d'IRP Holdings Limited, une
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requéte a I'encontre de SCOR devant la
Superior Court de I'Etat duMassachusetts.
Cette requéte, notifiée a SCOR le
18 octobre 2006, fait état d'accusations
de fraude et de violations de la loi de
I'Etat du Massachusetts dans le cadre de
I'entrée par les Fonds Highfields dans le
capital d'IRP Holdings Limited en dé-
cembre 2001 et des modalités de fixa-
tion du prix auquel les Fonds Highfields
ont par la suite revendu leur participation
en 2005, opération qui a été fortement
profitable pour les Fonds Highfields. Les
dommages et intéréts dus, le cas
échéant, ne sont pas quantifiables a la
date du présent Document de Référence
et n'ont pas fait l'objet d'une évaluation
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ala suite d'une pandémie majeure, d'une
importante catastrophe naturelle ou d’'un
attentat terroriste, et ce pendant toute la
période allant du 1¢ janvier 2008 au
31 décembre 2011.

Ce swap est indexé sur une combinaison
pondérée des taux de mortalité aux
Etats-Unis et en Europe observés sur
une période de deux années civiles
consécutives. L'accord prévoit que le
paiement sera initi€é dés lors que cet in-
dice dépasse le seuil de 115% et cela a
tout moment pendant toute la période de
l'accord. Si l'indice se situe entre le seuil
de déclenchement de 115% et le pla-
fond de 1259%, JP Morgan versera a
SCOR un montant prorata du montant
du swap de USD 100 millions plus
EUR 36 millions. A titre d’exemple, si
l'indice atteint 1209%, la moitié du mon-
tant total du swap sera due; si l'indice
atteint ou dépasse 130%, SCOR rece-
vralintégralité de ces montants. Le swap
étant entierement collateralisé, le Groupe
n'est pas exposé au risque de crédit.

chiffrée de la partie adverse. Cette action
est similaire a une précédente action ju-
diciaire introduite en mars 2004 devant
la U.S. District Court of Massachusetts,
que cette cour avait rejetée en raison
d’'une exception d'incompétence le
16 ao(t 2006. Dans sa décision du 21
mars 2007, la Cour Supérieure de IEtat
du Massachussetts a fait droit a la de-
mande de SCOR de repousser l'applica-
tion demandée par Highfields de dom-
mages punitifs conduisant & doubler ou
tripler le montant des dommages et inté-
réts calculé par le plaignant et faisant
l'objet de sa réclamation. Le juge a, en
revanche, rejeté la requéte en incompé-
tence du juge américain présentée par



SCOR qui fondait son argument sur 'ap-
plicabilité de la loi Irlandaise au pacte
d'actionnaires d'IRP qui liait Highfields et
SCOR, ainsi que la demande de SCOR
tendant a faire déclarer comme infon-
dées les accusations de Highfields
concernant la fraude et le dol par omis-
sion. La demande de SCOR d'appliquer
la prescription a la plainte d'Highfields a
également été rejetée. SCOR maintient
que l'action d'Highfields est sans fonde-
ment et entend continuer & se défendre
avec vigueur.

- A partir d'octobre 2001, différents pro-
ces ont été intentés et des demandes
reconventionnelles ont été déposées
afin de déterminer si 'attaque terroriste
sur le WTC le 11 septembre 2001 a
constitué un ou deux événements aux
termes de la couverture applicable émise
au profit des bailleurs du WTC et autres
personnes. Bien que SCOR en tant que
réassureur ne soit pas partie a ces pro-
ces, lacompagnie cédante, Allianz Global
Risks U.S. Insurance Company (‘Allianz”),
qui a assuré une partie du WTC et qui est
réassurée par SCOR, était partie a
ce contentieux.

Les deux premieres phases du proces
se sont terminées en 2004. A lissue de
la premiére phase, il a été jugé que neuf
des douze assureurs impliqués étaient
tenus par la définition du terme “événe-
ment” figurant dans les documents d'as-
surance comme signifiant que I'attaque
du WTC constituait un seul événement.
Allianz n'était pas partie dans cette pre-
miere phase, mais I'a été€ dans la secon-
de phase du proces. Le jury de New York
nommé dans le cadre de la seconde
phase du procés a rendu le 6 décembre
2004 un verdict selon lequel I'attaque
des tours du WTC le 11 septembre
2001 constituait deux événements se-
lon les termes des polices d'assurance
dommages émises par Allianz et par huit
autres assureurs des tours du WTC.
SCOR, en tant que réassureur dAllianz,
considére que ce verdict allait a 'encon-
tre des termes et conditions de la police
d'assurance en vigueur ainsi que de la
volonté des parties. Il a été fait appel du
verdict du jury devant la Cour d'Appel
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Fédérale pour le Deuxieme Circuit (“U.S.
Court of Appeals for the Second
Circuit’).

Le 18 octobre 2006, la U.S. Court of
Appeals for the Second Circuit a confir-
mé le verdict rendu par le Jury selon le-
quel l'attaque des tours du WTC consti-
tuait deux événements distincts selon
les termes de la police d'assurance dom-
mage émise par Allianz. Allianz a formé
un recours contre la décision de la U.S.
Court of Appeals for the Second
Circuit.

Le verdict de la deuxieme phase du litige
n'a pas déterminé le montant des dom-
mages dus par les assureurs. Une pro-
cédure distincte d'évaluation supervisée
par un tribunal a été mise en place afin
de déterminer le montant dd par les as-
sureurs pour les dommages résultant de
la destruction des tours du WTC.

Pour le calcul initial de ses provisions,
SCOR a, dans un premier temps, consi-
déré que la tragédie du WTC constituait
un seul événement aux termes de la
convention d'assurance sous-jacente. En
conséquence du verdict du Jury décrit
ci-dessus dans la deuxiéme phase du
proces, nous avons augmenté notre ni-
veau de provisions sur la base des esti-
mations des claims adjusters d'Allianz.
Le montant brut des provisions est passé
de USD 355 millions au 31 décembre
2003 a USD 422 millions au 31 décem-
bre 2004. Compte tenu des décisions
prises au cours de la procédure d'évalua-
tion décrite ci-dessus du montant des
indemnités dues par les assureurs pour
les dommages résultant de la destruc-
tion des tours du WTC, le Groupe a porté
le montant brut de ses provisions 2 USD
480 millions au 31 décembre 2006. Le
montant net de rétrocession quant & lui
est passé de USD 1675 millions & USD
193,5 millions au 31 décembre 2006.
Ces provisions ont été a nouveau rele-
vées en 2007 de USD 70 millions en
brut, soit USD 32 millions en net. SCOR
continuer a évaluer de fagon continue le
montant de ses provisions en regard de
I'évaluation des procédures en cours. En
outre, la Société a émis deux lettres de
crédit pour un montant global de
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USD 145,32 millions au profit dAllianz le
27 décembre 2004, tel que requis par
Allianz pour garantir le paiement a la cé-
dante si le verdict du jury n'était pas in-
firmé par la Cour dAppel Fédérale pour
le Deuxieme Circuit ou si le processus
d'évaluation mis en place sous le contro-
le d'un tribunal en 2005 conduisait a une
augmentation des sommes a payer dans
le futur.

En milieu d'année 2006, certains assu-
rés, gestionnaires du WTC ont intenté
une action devant la Cour de I'Etat de
New York afin qu'il soit déclaré que le
transfert partiel des droits & reconstruc-
tion du WTC au profit du Port Authority
of New York & New Jersey (le “Port
Authority”) n'affecterait pas l'obligation
des assureurs, au titre de la police d'as-
surance dommages, d'indemniser & hau-
teur des colts de remplacement toute
reconstruction entreprise par le Port
Authority. Allianz a déposé une requéte
afin de déclarer 'action irrecevable.

En novembre 20086, la cour de I'Etat de
New York en charge de ce proces a de-
mandé aux parties de participer a une
médiation sous l'autorité d'un ancien ma-
gistrat nommé par la cour. Bien que
SCOR ne soit pas partie a 'action, SCOR
a accepté de prendre part a la médiation,
en sa qualité de réassureur, afin d'assis-
ter dans cette médiation sa compagnie
cédante Allianz.

Sous la pression des autorités de I'Ftat
de New York, Allianz a finalement ac-
cepté le 23 mai 2007 non seulement le
transfert partiel du droit a indemnités
déja effectué au Port Authority et sus-
ceptible d'étre réitéré a toutes autres
tierces personnes que celui-ci désigne-
rait, ainsi que le transfert des mémes
droits restants par Silverstein Properties,
mais encore un montant de versements
qui, dans le cadre de l'application des
termes de la police, excéde les estima-
tions en cours dans le cadre du panel
d'experts. SCOR a estimé que l'accord
signé par Allianz le 23 mai 2007 (i) ne
respectait pas les termes et conditions
du certificat de réassurance entre SCOR
et Allianz, (ii) allait au-dela des disposi-
tions contractuelles et (jii) contenait des
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éléments de reglements ex gratia. SCOR
a demandé la soumission de ce litige &
I'arbitrage.

La procédure arbitrale est en cours et il
est prévu qu'elle s'acheéve en janvier
2009.

- En aoGt 2005, certaines filiales améri-
caines de Royal & Sun Alliance (“RSA”)
ont initié quatre procédures d'arbitrage
contre Commercial Risk Re-Insurance
Company Limited et Commercial Risk
Reinsurance Company Ltd (“Commercial
Risk”) relatives & sept traités de réassu-
rance conclus entre ces filiales de RSA
et Commercial Risk. RSA soutient que
les dispositions des contrats n'ont pas
été respectées et demande le paiement
des sommes dues au titre de ces
contrats, des intéréts et des frais enga-
gés, pour un montant d'environ USD
23 millions. Commercial Risk a contesté
devoir ces montants et soutient que les
demandes d'indemnisation concernent
des sinistres n'entrant pas dans le champ
d'application et non couverts par les ter-
mes des traités. Suite aux décisions des
arbitres en faveur des cédantes, les sol-
des techniques dus ont été réglés
en 2007.

- Fin février 2006, Security Insurance
Company of Hartford, Orion Insurance
Company et d'autres filiales de Royal
Insurance Company (Security of
Hartford) ont engagé une procédure
pour rupture de contrat contre SCOR
Reinsurance Company (“SCOR Re”)
devant la Cour Supréme de I'Etat de
New York, afin de recouvrer une somme
d'environ USD 489 millions représen-
tant le solde de prétendues pertes liées
a des sinistres, qui serait due au titre de
deux traités en quote-part conclus entre
les parties (les “Traités”).

SCOR Re a demandé que la Cour
Supréme de 'Etat de New York rende
une fin de non-recevoir ou, alternative-
ment, sursoit a statuer et demande que
les différends portés devant la Cour
soient soumis a un arbitrage, conformé-
ment aux clauses compromissoires
contenues dans les Traités et a été suivie
en cela par la Cour Supréme. Le panel
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d'arbitres a été constitué et une premiere
réunion d'organisation a eu lieu en mai
2007. Laudience a eu lieu en
février 2008.

Le tribunal arbitral a rendu sa décision le
22 février 2008 et a alloué aux deman-
deurs une somme de USD 61,02 mil-
lions. Cette somme a été réglée par pré-
levement sur les provisions constituées
par le Groupe.

- En février 2006, SCOR avait recu une
notification d'arbitrage de la part de la
captive d'un laboratoire pharmaceutique
américain concernant le reglement d'un
sinistre en responsabilité civile d'un pro-
duit du laboratoire. SCOR a contesté
devoir ce montant et soutenait que sa
garantie n'était pas acquise. En décem-
bre 2007, une transaction est intervenue
entre SCOR et le laboratoire pharma-
ceutique; cette transaction met fin défi-
nitivement au litige dans des termes
conformes aux prévisions de SCOR,
sans impact significatif sur la situation
financiére de SCOR.

En outre, suite au rachat de Converium
(devenue depuis SCOR Holding
(Switzerland)), SCOR a hérité et assume
désormais la charge des
litiges suivants :

- Le 4 octobre 2004, un recours collectif
(class action) en matiére de droit bour-
sier a été déposé devant la United States
District Court du Southern District de
New York (le “Tribunal”) & 'encontre de
Converium et plusieurs de ses adminis-
trateurs et dirigeants. Lensemble des
recours collectifs ont par la suite été
joints et le Public Employees’Retirement
System of Mississippi (caisse de retraite
des fonctionnaires de [I'Etat du
Mississippi) ainsi qu'Avalon Holdings Inc.
ont été nommés demandeurs principaux
(lead plaintiffs).

Le 23 septembre 2005, les lead plain-
tiffs ont déposé une class action conso-
lidée et modifiée (la “Plainte”). Outre
Converium et certains de ses administra-
teurs et dirigeants, la Plainte vise égale-
ment Zurich Financial Services (“ZFS”),
UBS AG et Merrill Lynch International.
De maniere générale, les demandeurs
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soutiennent, a l'appui de la Plainte,
qu'une catégorie d'actionnaires ayant
acquis des actions de Converium entre
le 11 décembre 2001 et le 1 septem-
bre 2004 a subi un préjudice au motif
que les provisions pour sinistres enregis-
trées par Converium pour couvrir les si-
nistres des cédantes étaient insuffisan-
tes, que les reprovisionnements effectués
et annoncés par Converium avant le
20 juillet 2004 étaient insuffisants et
que, par conséquent, les résultats et les
actifs de Converium était surévalués de
maniere significative. La Plainte fait état
de violation des Section 10 (b) et Section
20 (a) du Securities Exchange Act de
1934 (“Exchange Act”) et des Sections
11,12 et 15 du Securities Act de 1933
(le “Securities Act”). Les plaignants de-
mandent des dommages et intéréts pour
un montant non spécifié.

Le 23 décembre 2005, les défendeurs
ont plaidé que la plainte était irrecevable
etle 21 avril 2006, les lead plaintiffs ont
déposé une proposition de seconde
class action modifiée et consolidée
(Consolidated Second Amended Class
Action Complaint), pour inclure, entre
autres, des réclamations fondées sur le
Securities Act et liées au retraitement
par Converium, en date du 1°¢ mars
2006, de ses états financiers de 1998
a 200b.

Le 28 décembre 2006, le Tribunal a
émis une ordonnance (Opinion and
Order) accueillant en partie et rejetant
en partie la demande d'irrecevabilité de
la Plainte des défendeurs. Le Tribunal a
déclaré irrecevable toutes les plaintes
fondées sur de prétendues violations
des Sections 11, 12 et 15 du Securities
Act, de méme que les plaintes faisant
état de violations des Sections 10 (b) et
20 (a) de 'Exchange Act selon lesquel-
les Converium aurait dénaturé et omis
des informations essentielles dans son
prospectus d'introduction en bourse et
son document d'enregistrement (regis-
tration statement) datant du 11 décem-
bre 2001. Le Tribunal a en revanche re-
jeté la demande visant a faire déclarer
irrecevable les plaintes, & 'encontre de
Converium et de ses anciens dirigeants,



selon lesquelles ces défendeurs auraient
violé les Sections 10 (b) et 20 (a) de
'Exchange Act en dénaturant et en
omettant des informations essentielles
dans divers documents de diffusion pu-
blique suite a l'introduction en bourse de
Converium. En outre, le Tribunal a rejeté
la demande des lead plaintiffs de modi-
fication de leur Plainte.

Le 12 janvier 2007, les lead plaintiffs ont
déposé une requéte en vue du réexamen
(“reconsideration”) de 'ordonnance émi-
se par le Tribunal le 28 décembre 2006.
Le 9 avril 2007, le Tribunal a accepté cer-
taines des demandes et rejeté d'autres
demandes exposées dans la requéte de
réexamen des lead plaintiffs. Le Tribunal
a accepté de réexaminer sa décision de
rejet des demandes fondées sur des
prétendues violations de 'Exchange Act
lors de lintroduction en bourse de
Converium. Le Tribunal a en revanche
rejeté la demande de réexamen de sa
décision de rejet des demandes fondées
sur des violations du Securities Act,
d'une part, et de la Consolidated Second
Amended Class Action Complaint,
d'autre part.

Le 24 aolt 2007, les lead plaintiffs ont
déposé une requéte d'approbation préli-
minaire de proposition transactionnelle
(Motion for Preliminary Approval of
Proposed Settlement) avec ZFS. Selon
les termes de la proposition transaction-
nelle (Proposed Stipulation of
Settlement), ZFS devra payer 30 mil-
lions de dollars en numéraire en faveur
de la Settlement Class. La Settlement
Class inclut les personnes ayant acquis
des American Depositary Shares et des
actions suisses acquises sur le SWX
Swiss Exchange, y compris des person-
nes résidant a I'étranger, pendant la pé-
riode du 11 décembre 2001 au 2 sep-
tembre 2004.

Le 4 septembre 2007, le Tribunal a pro-
cédé a l'approbation préliminaire de I'ac-
cord transactionnel. Si 'accord transac-
tionnel est approuvé de maniere
définitive, il mettra un terme aux deman-
des de la Settlement Class contre ZFS
(et contre certains autres défendeurs
tels qu'indiqué dans la proposition tran-
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sactionnelle, notamment tous les anciens
administrateurs de Converium). Une
audience sur le caractére équitable de la
transaction (fairness hearing) n'a pas
encore été programmée.

Le 14 septembre 2007, le Tribunal a
rendu un avis (opinion) par lequel il re-
jette certains arguments supplémentai-
res soulevés par Converium et ses diri-
geants dans leur demande d'irrecevabilité
des plaintes des demandeurs fondées
sur 'Exchange Act, plaintes sur lesquel-
les le Tribunal navait pas encore pris po-
sition ni dans sa décision initiale, ni dans
sa décision de réexamen.

Le 6 mars 2008, le Tribunal a accueilli
certains points de la demande en vue de
faire certifier la classe (certification of the
class) qui avait été déposée les 28 sep-
tembre 2007 et 2 novembre 2007 par les
lead plaintiffs, rejetant les autres.

Les lead plaintiffs demandaient au
Tribunal de certifier une classe compre-
nant toute personne ayant acquis des
actions Converium sur le SWX Swiss
Exchange ou des American Depositary
Shares (“ADS”) sur le NYSE entre le 11
décembre 2001 et le 2 septembre 2004.
Le Tribunal s'est déclaré incompétent
pour statuer sur les requétes introduites
par des personnes résidant hors des
Etats-Unis et ayant acquis leurs actions
Converium sur le SWX Swiss Exchange,
excluant ainsi ces personnes de la classe
et rejetant de ce fait leurs requétes.

Le Tribunal a également décidé que les
requétes introduites par des personnes
ayant acquis des titres Converium anté-
rieurement au 7 janvier 2002 ne pou-
vaient étre rattachées a une procédure
de class action. Par conséquent, le
Tribunal a limité sa certification & une
classe ne comprenant que les résidents
américains ayant acquis leurs actions
Converium sur le SWX Swiss Exchange
et les personnes ayant acquis des ADS
Converium surle NYSE entre le 7 janvier
2002 et le 2 septembre 2004.

Le 20 mars 2008, les lead plaintiffs ont in-
troduit une requéte en vue du réexamen
(“reconsideration”) de la décision du
Tribunal.
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Le 26 mars 2008, les lead plaintiffs ont
déposé une proposition de seconde
class action modifiée et consolidée
(Consolidated Second Amended Class
Action Complaint).

Les parties sont actuellement dans une
phase avancée de discovery préalable &
la tenue du proces.

- Des enquétes dans le secteur de l'as-
surance et de la réassurance et sur des
produits d'assurance et de réassurance
non traditionnels sont actuellement dili-
gentées par des autorités de régulation
et gouvernementales, américaines et in-
ternationales, et notamment la U.S.
Securities and Exchange Commission
(“SEC”) et le procureur général de
New York.

Le 8 mars 2005, MBIA a publié un com-
muniqué de presse indiquant que le
Comité dAudit de MBIA avait mené une
enquéte afin de déterminer s'il existait un
accord verbal avec MBIA aux termes
duquel MBIA remplacerait AXA Re
Finance en tant que réassureur de
Converium Reinsurance (North America)
Inc. (“CRNA”) au plus tard en octobre
2005. Le communiqué de presse indi-
quait qu'il semblait probable que MBIA
ait conclu un tel accord ou arrangement
avec AXA Re Finance en 1998, Par la
suite, le 19 avril 2005, CRNA arecu des
mises en cause (‘subpoenas”) de la
SEC et du bureau du procureur général
de New York demandant de produire les
pieces liées a certaines transactions en-
tre CRNA et MBIA. Converium a égale-
ment recu d'autres demandes de la SEC
et d'autres autorités gouvernementales
européennes concernant des produits
d'assurance et de réassurance non tra-
ditionnels et/ou la correction de ses
états financiers. Ces enquétes sont en
cours.

Dans ce contexte, Converium a fait appel
a un conseil indépendant afin de I'assis-
ter dans 'examen et l'analyse de certai-
nes de ses opérations de réassurance,
notamment celles avec MBIA. Cette re-
vue interne, qui avait été supervisée par
le Comité d’Audit de Converium alors en
place, a abordé les problématiques sou-
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levées par les enquétes gouvernementa-
les en cours et par la décision volontaire
de Converium d'examiner certains autres
sujets. Cette revue interne a supposé
I'appréciation de nombreuses transac-
tions de réassurance acceptées et cé-
dées, y compris des transactions de
réassurance portant sur des risques
structurés ou finite, et a inclus toutes les
entités opérationnelles de Converium,
'examen de centaines de milliers de
courriels, des pieces jointes aux courriels
et autres documents ainsi que la condui-
te d'entretiens avec tous les membres du
Comité Exécutif (Global Executive
Committee) et du Conseil dAdministra-
tion de Converium de I'époque, de méme
qu'avec certains anciens membres de la
direction et autres salariés de Converium.
Le Comité d/Audit de Converium a alors
estimé que le périmétre et le processus
de cette analyse interne ont été suffi-
sants pour déterminer dans quelle me-
sure les opérations de réassurance ac-
ceptées et cédées par Converium ont pu
étre comptabilisées de fagon inappro-
priée en tant qu'opérations de réassu-
rance au lieu d'étre comptabilisées com-
me des dépots. Apres s'étre entretenu
des conclusions de cette vaste analyse
interne avec le conseil indépendant, le
Comité d'Audit de Converium a conclu
qu'il était nécessaire de procéder a cer-
taines corrections comptables et a auto-
risé le retraitement des états financiers
de Converium pour les exercices clos du
31 décembre 1998 au 31 décembre
2004. Le Comité d'Audit a également
impliqué dans ce processus les
Commissaires aux comptes du Groupe
Converium, PriceWaterhouseCoopers
Ltd. Les données financieres de chacun
des trimestres clos entre le 31 mars
2003 et le 30 juin 2005 ont également
été corrigées. En outre, les comptes de
I'exercice 2002 ont été recorrigés.

SCOR et SCOR Switzerland cooperent
pleinement avec les autorités gouverne-
mentales et notamment avec la SEC
américaine afin de mettre un terme a
cette procédure d'enquéte.

Lissue défavorable de 'une ou plusieurs
des class actions ou enquétes des auto-
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rités de régulation impliquant des entités
de l'ancien Groupe Converium décrites
ci-dessus pourrait avoir un impact défa-
vorable significatif sur la situation finan-
ciere ou le résultat des opérations du
Groupe SCOR.

En Europe :

- SCOR Global Life (anciennement
SCOR VIE), en tant que réassureur
d'une compagnie d'assurance, est par-
tie @ un procés dans le cadre d'un
contrat d'assurance Vie d’'un montant
d'environ EUR 4,5 millions, au bénéfice
des ayants droit d'une personne tuée en
1992. Un tribunal espagnol a condam-
né en juin 2001 la cédante de SCOR
au paiement d’environ EUR 16 millions
au titre de la police d'assurance, y com-
pris les intéréts depuis 1992 ainsi que
les dommages et intéréts. Suite a cette
décision, SCOR VIE a constitué une
provision technique d’'un montant de
EUR 177 millions au titre de I'exercice
2001. Une décision contraire ayant été
rendue en faveur de la cédante en mai
2002 par la Cour d’appel de Barcelone,
le litige a été porté par les ayants droit
de la victime devant la Cour supréme
espagnole. En juin 2007, la Cour supré-
me espagnole a confirmé l'arrét rendu
par la Cour d'appel en faveur de la cé-
dante et SCOR a par conséquent déci-
dé de reprendre la provision passée
pour ce litige. Cependant, les bénéficiai-
res de la police d'assurance ont pré-
senté un “recours d'amparo” (recours
de protection individuelle) devant le
Tribunal Constitutionnel espagnol. La
cédante a par conséquent décidé de
maintenir sa provision.

- LAutorité des marchés financiers
("AMF”) a initié une enquéte le 21 oc-
tobre 2004 au sujet de linformation fi-
nanciere et des transactions sur le mar-
ché ayant entouré I'émission des
OCEANEsS en juillet 2004. LAMF a, par
ailleurs, initi€é une enquéte le 5 octobre
2005 sur le marché du titre SCOR a
compter du 1¢"juin 2005. La Société n'a
pas recu d'informations complémentai-
res concernant ces enquétes a la date
des présents états financiers.
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- SCOR a fait I'objet a partir de février
2005, d'une vérification fiscale de comp-
tabilité portant sur la période du 1¢ jan-
vier 2002 au 31 décembre 2003, qui
s'est achevée par une notification de
rectification définitive le 15 janvier 2008.
Ce controle fiscal se traduit par un re-
haussement de base imposable & I'impdt
sur les sociétés de EUR 101 067 063,
ainsi que par une rectification du mon-
tant du stock des moins values a long
terme de EUR 68 880 000 Ces diver-
ses rectifications n'ont pas de consé-
quence financiere sous forme d'impot
supplémentaire versé au Trésor Public.
Elles concernent les primes et commis-
sions afférentes aux traités proportion-
nels et en excédent de pertes consentis
par SCOR SA & sa filiale SCOR US et le
provisionnement des titres de participa-
tion sur cette méme filiale. Certaines
rectifications ayant un effet “de décala-
ge’, et la compensation se faisant des
I'année suivant la période vérifiée, la ré-
duction de déficits reportables nette est
de EUR 64 492 071, correspondant a
un impdt de EUR 22 206 769 imputa-
ble sur les impdts différés reportés, et
sans impact sur la trésorerie de
I'entreprise.

Par ailleurs, la vérification de comptabilité
a conduit & une rectification (taxes et in-
térét de retard) de EUR 70 915 en ma-
tiere de taxe sur les salaires.

- En ce qui concerne la décision de la
Commission Fédérale des Banques
suisse en date du 13 juillet 2007, confir-
mant la position exprimée par la
Commission des Offres Publiques d'/Ac-
quisition suisse dans sa Recommandation
IV en date du 9 juin 2007, selon laquelle
M. Martin Ebner, Patinex et BZ Bank AG
auraient agi de concert avec SCOR en
relation avec 'Offre, SCOR réfute cette
qualification et réaffirme que ces per-
sonnes physiques et morales n'ont pas
agi de concert avec SCOR en relation
avec I'Offre. Le 13 septembre 2007,
SCOR a fait appel de cette décision de-
vant le Tribunal Administratif Fédéral
(Bundesverwaltungsgericht) conformé-
ment aux dispositions Iégales et régle-
mentaires applicables.



La procédure suit actuellement son
cours.

- En octobre 2007, SCOR a recu une
notification d'arbitrage de la part de la
captive d'un laboratoire pharmaceutique
anglais. SCOR conteste la validité de la
présentation de ce sinistre. Larbitrage
est en phase préliminaire et aucune dé-
cision ne devrait intervenir avant le
1¢" semestre 2009.

- SCOR Global Life a recu, le 14 janvier
2008, un avis de vérification fiscale de
comptabilité portant sur la période du
1¢ janvier 2005 au 31 décembre 2006.
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- Le 29 janvier 2008, l'autorité de la
concurrence espagnole (Comisién de
Nacional de la Competencia) (la“CNC”)
a notifié¢ SCOR Global P & C SE Ibérica
de l'ouverture d'une procédure de sanc-
tion a son encontre, a celle de sa société
mere ainsi qu'a I'encontre d'autres réas-
sureurs et assureurs opérants sur le
marché espagnol pour violation des rée-
gles de concurrence dans la branche
Décennale (Article 1 de la Loi 15/2007
du 3 juillet 2007 sur la concurrence). La
CNC doit rendre sa décision finale d'ici
le 29 juin 2009.
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SCOR et ses filiales sont régulierement
parties a des procédures judiciaires et
arbitrales dans le cadre normal de leurs
activités. Néanmoins, a I'exception de ce
qui est mentionné ci-dessus, a la
connaissance de SCOR, il n'existe pas, a
la date d'arrété des présents états finan-
ciers, d'autres litiges susceptibles d'avoir
ou ayant eu dans un passé récent une
incidence significative sur la situation fi-
nanciére, l'activité et le résultat d’exploi-
tation de SCOR.
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20.2 FEtats financiers consolidés

En application de l'article 28 du regle-
ment (CE) n° 809/2004 de la
Commission, les informations suivantes
sont incluses par référence dans le pré-
sent Document de Référence :

(i) Les comptes consolidés et le rapport
des Commissaires aux Comptes y affé-
rent pour I'exercice clos le 31 décembre
2006 figurant, respectivement, aux pa-

ges 171 a 240 et aux pages 243 a 245
du Document de Référence déposé
auprés de ['Autorité des Marchés
Financiers le 10 avril 2007 sous le nu-
méro D. 07-0294;

(i) Les comptes consolidés et le rapport
des Commissaires aux comptes y affé-
rent pour I'exercice clos le 31 décembre
2005 figurant, respectivement, aux pa-

ges 10 a 70 et aux pages 70 a 72 du
Document de Référence déposé aupres
de I'Autorité des marchés financiers le
27 mars 2006 sous le numéro
D. 06-015669.

Les états financiers consolidés de 'exer-
cice clos le 31 décembre 2007 sont
présentés ci-apres :

20.2.1 Bilan consolidé

En EUR millions IFRS

ACTIF 2007 2006
Actifs incorporels 1446 837
Ecart d'acquisition Note 1 619 200
Portefeuille de contrats des sociétés de Réassurance Vie Note 1 648 621
Autres immobilisations incorporelles Note 1 179 15
Actifs corporels 26 13
Placements des activités d’assurance 16 971 12763
Immobilier de placement Note 2 290 287
Placements disponibles & la vente Note 3 8 936 7 063
Placements détenus jusqu'a 'échéance 0 0
Placements en juste valeur par résultat Note 3 338 221
Préts et créances Note 4 7 380 5 155
Instruments dérivés Note b 27 37
Investissements dans les entreprises associées Note 6 70 26
Part des cessionnaires et rétrocessionnaires dans

les provisions techniques et les passifs financiers Note 11 1145 1255
Autres actifs 3822 2501
Imp6ts différés actifs Note 15 219 181
Créances nées des opérations d'assurance ou de réassurance acceptées Note 7 2 235 1496
Créances nées des opérations de cession en réassurance Note 7 299 46
Créance d'impét exigible 4 0
Autres actifs 410 314
Frais d'acquisition reportés Note 8 656 463
Trésorerie et équivalent de trésorerie Note 9 2 052 1241
TOTAL ACTIF 25 532 18 636
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En EUR millions IFRS

PASSIF 2007 2006
Capitaux propres du Groupe 3592 2 261
Capital Note 10 1439 933
Primes d'émission, de fusion et d'apport 1017 349
Réserve consolidée 701 647
Réserve de réévaluation (22) (6)
Résultat consolidé 407 314
Paiements fondés en actions 49 25
Intéréts minoritaires 36 0
Capitaux propres totaux 3629 2 261
Dettes de financement 904 1187
Dettes subordonnées Note 12 579 582
Dettes de financement représentées par des titres 206 469
Dettes de financement envers les entreprises du secteur bancaire 119 136
Provisions pour risques et charges Notes 13 et 14 82 63
Passifs relatifs aux contrats 19192 13 937
Provisions techniques relatives & des contrats d’assurance Note 11 19010 13928
Passifs relatifs a des contrats financiers Note 11 182 9
Autres passifs 1725 1188
Imp6ts différés passifs Note 15 219 1568
Instruments dérivés passifs Note 6 1 3
Dettes nées des opérations d'assurance ou de réassurance acceptée Note 7 359 182
Dettes nées des opérations de réassurance cédée Note 7 817 636
Dettes d'impb6ts exigibles 31 0
Autres dettes 299 208
TOTAL PASSIF 25532 18 636
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20.2.2 Compte de résultat consolidé

En EUR millions IFRS

2007 2006
Primes brutes émises Note 18 4762 2935
Variation des primes non acquises Note 18 (23) (98)
Primes brutes acquises 4739 2 837
Autres produits d’exploitation 19 2
Produits financiers Note 19 733 498
Total produits des activités ordinaires 5490 3336
Charges des prestations des contrats Note 20 (3360) (1989)
Commissions brutes sur primes acquises (1 055) (667)
Résultats nets des cessions en réassurance Note 21 (169) (56)
Frais de gestion financiere (38) (34)
Frais d’acquisition et frais d'administration Note 24 (183) (102)
Autres charges opérationnelles courantes Note 24 (109) (74)
Autres produits opérationnels courants 0 0
Total autres produits et charges courants (4913) (2922)
RESULTAT OPERATIONNEL COURANT 577 414
Variation de valeur des écarts d'acquisition 0 0
Autres charges opérationnelles 1) (8)
Autres produits opérationnels 0 2
RESULTAT OPERATIONNEL 576 408
Charge de financement Note 22 (74) (67)
Quote-part dans les résultats des entreprises associées 22 6
Ecart d'acquisition négatif 0 62
Impdts sur les résultats Note 23 (114) (95)
RESULTAT NET DE LENSEMBLE CONSOLIDE 410 314
Dont intéréts minoritaires 3 0
RESULTAT NET (PART DU GROUPE) 407 314
En EUR
Résultat par action 279 3,26
Résultat dilué par action 2,62 2,97
ETAT DES PRODUITS ET DES PERTES RECONNUS DE LA PERIODE
En EUR millions 2 007 2 006
Actifs disponibles & la vente (AFS) (65) (35)
“Comptabilité reflet” brute d'imp6t différé 45 15
Effet des variations des taux de conversion (200) (57)
Ecarts actuariels non reconnus en résultat 4 12
Imp6ts exigibles ou différés pris directement ou transférés en capitaux 4 4
Actions auto-détenues (26) (28)
Plans de paiements sur base d'actions 25 12
Autres variations 24 18)
Revenu net reconnu en capitaux propres (189) (95)
Résultat net consolidé de I'exercice 410 314
Total des produits et des pertes reconnus de la période 221 219
Attribuables aux :
actionnaires de la société mere 185 219
intéréts minoritaires 36 0
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20.2.3 Tableau des flux de trésorerie consolidé

En EUR millions 2007 2006

RESULTAT NET 407 314
Plus et moins-values de cession des placements (109) (99)
Variation des amortissements et autres provisions 101 23

Variation des frais d'acquisitions reportés (80) 6
Dotations nettes aux provisions techniques d'assurance et passifs financiers 550 164

Variations de la juste valeur des instruments financiers comptabilisés

2 la juste valeur par résultat (hors trésorerie et équivalent de trésorerie) (18) (34)
Autres éléments sans décaissement de trésorerie compris dans le résultat opérationnel 66 63

Flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles

hors variation de BFR 918 437

Variation des créances et dettes (293) (230)
Flux de trésorerie provenant des autres actifs et passifs (14) (49)
Impbts nets décaissés 1

Flux de trésorerie nets provenant des activités opérationnelles 611 158

Acquisitions de sociétés consolidées, nettes de la trésorerie acquise (354) (202)
Cessions de sociétés consolidées, nettes de la trésorerie cédée

Flux de trésorerie liés aux variations de périmétre (354) (202)
Acquisitions/cessions d'immobilier de placement 26 7)
Acquisitions/cessions de placements financiers 1271 (395)
Flux de trésorerie liés aux cessions et remboursements d’actifs financiers 1298 (807)
Acquisitions/cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles (18)

Acquisitions d'immobilisations corporelles/incorporelles

Flux de trésorerie liés aux acquisitions et cessions

d’immobilisations corporelles et incorporelles 18)

Flux de trésorerie nets provenant des activités d’investissement 926 (1 .009)
Emissions dinstruments de capital 0 372

Remboursements d'instruments de capital 0

Opérations sur actions propres (26) 28)
Dividendes payés (92) (48)
Flux de trésorerie liés aux transactions avec les actionnaires 118 295

Trésorerie générée par les émissions de dettes de financement 18 350

Trésorerie affectée aux remboursements de dettes de financement (413) (101)
Intéréts payés sur dettes de financement (81) (34)
Flux de trésorerie liés au financement du Groupe (476) 215

Flux de trésorerie nets provenant des activités de financement (594) 510

Trésorerie et équivalents de trésorerie au 1°" janvier 1241 1667

Flux de trésorerie nets provenant des activités opérationnelles 611 168

Flux de trésorerie nets provenant des activités d'investissement 926 (1 009)
Flux de trésorerie nets provenant des activités de financement (594) 510

Effet des variations de change sur la trésorerie et les équivalents de trésorerie (131) (8b)
Trésorerie et équivalents de trésorerie en fin de période 2 052 1241
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20.2.4 Tableau de variation des capitaux propres

En EUR millions Capital Primes Réserves Réserves Actions Ecart Paiements Autres Total Part Total

liées  consolidées de réévaluation auto- de fondés réserves Part  minoritaire consolidé

au capital (y compris détenues  conversion en actions du Groupe
résultat)

Capitaux propres
au 31 décembre
2005 en IFRS 763 147 778 5 (15) 33 13 (4) 1719 0 1719
Actifs disponibles
alavente (AFS) (35) (35) (35)
‘Comptabilité reflet”
brute d'imp6t différé 15 15 15
Effet des variations
des taux de conversion (B57) (57) B57)
Imp6ts exigibles ou différés
pris directement ou
transférés en capitaux 9 (5) 4 4
Plans de paiements
sur base d'actions 12 12 12
Autres variations (28) (5) (33) (33)
Revenu net reconnu
en capitaux propres 0 0 0 11) (28) (57) 12 (10) (95) 0 (95)
Résultat net consolidé
au 31 décembre 2006 314 314 314
Total des produits
et des pertes
reconnus de
la période 0 0 314 11) (28) (57) 12 10) 219 0 219
Mouvements sur
le capital 170 202 371 371
Dividendes versés (48) (48) (48)
Capitaux propres
au 31 décembre
2006 en IFRS 933 349 1044 (6) (43) (24) 24 (14) 2261 2 261
Actifs disponibles
4 la vente (AFS) (65) (65) (65)
“Comptabilité reflet”
brute d'imp6t différé 45 45 45
Effet des variations
des taux de conversion (198) (198) (2) (200)
Impdts exigibles ou différés
pris directement ou
transférés en capitaux 4 4 4
Plans de paiements
sur base d'actions 25 25 25
Autres variations (26) 8) (34) 36 2
Revenu net reconnu
en capitaux propres 0 0 0 16) (26) (198) 25 (8) (223) 34 (189)
Résultat net consolidé
au 31 décembre 2007 407 407 3 410
Total des produits et
des pertes reconnus
de la période 0 0 407 16) (26) (198) 25 (8) 185 36 221
Mouvements sur le capital 507 732 1239 0 1239
Dividendes versés (64) (29) (992) 0 (92)
Capitaux propres au
31 décembre 2007
en IFRS 1439 1017 1422 (22) (69) (223) 49 (22) 3592 36 3629
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En contrepartie des Apports (tel que dé-
finis ci-dessous) d'actions Converium
Holding AG (“Converium”, Converium
et ses filiales consolidées étant ci-apres
ensemble dénommées le “Groupe
Converium”) (les “Actions Converium®)
devenue depuis SCOR Holding
(Switzerland) SA (“SCOR Holding
(Switzerland)”) par les sociétés Patinex
AG (“Patinex”) et Alecta pensionsfor-
séakring 6msesidigt (“Alecta”), SCOR SE
(“SCOR” ou la “Société”) a procédé le
26 avril 2007 alémissionde 17 837 210
Actions Nouvelles de SCOR d'une valeur
nominale de EUR 78769723 chacune.
Cette opération s'est traduite par une
augmentation du montant du capital so-
cial de EUR 141 millions et par la
constatation d'une prime d’émission de
EUR 234 millions, soit une augmenta-
tion du montant des capitaux propres de
EUR 375 millions.

Le reglement-livraison de l'offre publique
mixte d'achat et d'échange en Suisse
("Offre”) portant sur toutes les Actions
Converium détenues par le public, en ce
compris les Actions Converium suscepti-
bles d'étre émises avant la fin de la durée
de I'Offre (incluant tout délai supplémen-
taire d'acceptation de 'Offre), et a 'exclu-
sion des Actions Converium détenues ou
acquises dans le futur par Converium et
ses filiales et de celles admises aux né-
gociations sur le New York Stock
Exchange (NYSE) de la Bourse de New
York & travers un programme d’American
Depositary Shares (“ADS”) est intervenu
le 8 aolt 2007. Conformément a la parité
d'échange définie dans I'Offre, & savoir
0,5 action SCOR pour 1 Action Converium,
SCOR a procédé a I'émission de
46 484 676 Actions Nouvelles de SCOR
d'une valeur nominale de EUR 78769723
chacune. Les termes et conditions de
cette émission sont décrits dans le pros-
pectus d'émission et d'admission visée
par AMF le 10 avril 2007 sous le numéro
07-115, tel que modifié par la premiére
note complémentaire visée par IAMF le
23 avril 2007 sous le numéro 07-131 et
par la seconde note complémentaire vi-
sée par TAMF le 12 juin 2007 sous le nu-
méro 07-183 (le “Prospectus d’Emis-
sion et d’Admission”).

INFORMATIONS FINANCIERES - ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

Le 24 mai 2007, 'Assemblée Générale
des Actionnaires a approuvé le verse-
ment d'un dividende de EUR 0,80 par
action, soit un montant total de
EUR 92 millions.

La variation du poste Ecart de conver-
sion provient principalement de la
conversion des comptes de filiales dont
la monnaie fonctionnelle est le dollar US
(notamment SCOR Switzerland AG et
SCOR US Corporation).

20.2.5 Annexe aux états
financiers consolidés

20.2.5.1 Faits marquants
de 'exercice

20.2.5.1.1 Acquisition de Converium

Le 19 février 2007, SCOR a annoncé
avoir sécurisé de maniere irrévocable
32,94% du capital de Converium.
L'acquisition des 32,94% a été effec-
tuée via des achats sur le marché, por-
tant sur 8,3% du capital de celle-ci, et via
I'acquisition de blocs d'actions aupres de
Patinex et Alecta représentant, respecti-
vement, 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 SCOR et Patinex d'une part, en
date du 16 février 2007, et entre SCOR
et Alecta d'autre part en date du 18 fé-
vrier 2007 et ont été rémunérés a hau-
teur de 80% en actions SCOR et 20%
en numéraire.

En application des Traités d’Apport,
Patinex et Alecta ont apporté a SCOR
respectivement 23216280 et
5 680 000 Actions Converium, soit au
total 28 896 280 Actions Converium
(les “Apports”). Une description des
Apports figure dans le document établi
par la Société, enregistré par TAMF le
10 avril 2007 sous le numéro E.07-032
et d'un document complémentaire enre-
gistré par TAMF le 23 avril 2007 sous le
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numéro E.07-039 (le “Document E”),
en vue de [Assemblée générale des ac-
tionnaires de la Société appelée a ap-
prouver les Apports et a décider de
I'émission des Actions Nouvelles & émet-
tre en rémunération des Apports (les
“Actions d’Apports”) qui s'est tenue le
26 avril 2007.

Le 26 février 2007, SCOR a publié I'an-
nonce préalable de I'Offre. Le nombre
total d’Actions Converium susceptibles
d'étre apportées a I'Offre s'établissait a
106 369 112. 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”).

Dans le cadre de '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 cléturée
le 26 juillet 2007, 92 969 353 Actions
Converium ont été présentées a l'accep-
tation de 'Offre. Le reglement-livraison
de I'Offre a été réalisé selon les modali-
tés figurant dans le Prospectus d'Offre
et SCOR a procédé le 8 aolt 2007 a
I'émission de 46 484 676 Actions
Nouvelles.

Apres acquisition d'actions de SCOR
Holding (Switzerland) sur le marché, le
13 septembre 2007, SCOR détenait plus
de 97 % de SCOR Holding (Switzerland)
et plus de 98% le 22 octobre 2007, lui
permettant de lancer une procédure en
annulation des actions SCOR Holding
(Switzerland) non encore détenues par
le Groupe, ce qui a été fait le 25 octobre
2007.

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 permettre & ce dernier de devenir 'ac-
tionnaire unique de SCOR Holding
(Switzerland). La demande en annulation
a été déposée le 25 octobre 2007
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aupres du tribunal de commerce du can-
ton de Zurich (Handelsgericht des
Kantons Ziirich), la contrepartie en nu-
méraire et en action offerte dans le ca-
dre de cette procédure en annulation
étant identique a la Contrepartie de I'Of-
fre. Le tribunal de commerce du canton
de Zurich doit rendre sa décision au
cours du deuxieéme trimestre 2008,

Ainsi, a lissue du délai d'appel de dix
jours suivant la date de la décision d'an-
nulation du tribunal de commerce du
canton de Zurich, la procédure en annu-
lation des actions SCOR Holding
(Switzerland) non encore détenues par
le Groupe, soit a la date du présent
Document de Référence 2 840 816 ac-
tions, pourra étre réalisée, ce qui donnera
lieu, selon les termes de 'Offre et comp-
te tenu de la Contrepartie de 'Offre, (i) &
une émission de 1 420 408 Actions
Nouvelles SCOR, (ii) au versement de
CHF 13 644 488 et (iii) au versement
de I'équivalent en francs suisse du mon-
tant de EUR 992 326,40 sur la base du

taux de change EUR/CHF en vigueur le
jour de I'exécution de I'annulation.

La partie en numéraire qui sera versée
aux anciens actionnaires de SCOR
Holding (Switzerland) dans le cadre de la
procédure en annulation des titres SCOR
Holding (Switzerland) sera financée sur
les fonds propres de SCOR.

Entre le 8 aolt et le 31 décembre 2007,
SCOR a acquis 1,74% du capital de
SCOR Holding (Switzerland) (ex-
Converium) & travers des achats directs
sur le marché.

Au 31 décembre 2007, SCOR détenait
ainsi 98,06 % du capital et des droits de
vote de SCOR Holding (Switzerland).

A - Date d’acquisition

Pour les besoins de la consolidation
comptable, la date d'acquisition de
Converium par le Groupe est le 8 ao(t
2007, date a laquelle le reglement-livrai-
son des Actions Converium dans le ca-
dre de I'Offre (telle que définie au

Paragraphe 5.2.1) a été effectué. A cette
date, la part d'intérét du Groupe est pas-
sée de 32,94 % 2 96,32 %.

Le regroupement d'entreprises est ef-
fectif depuis le 8 aolt 2007. Par mesure
de simplification et compte tenu de leur
impact non significatif, les acquisitions
d’Actions Converium (devenue depuis
(SCOR Holding (Switzerland) réalisées
entre le 8 aolt et le 31 décembre 2007,
représentant 1,74% du capital de cette
derniére, ont été consolidées a cette
méme date. Le regroupement d’entrepri-
ses n'a pas été réalisé par étapes, dans
la mesure ou la juste valeur des actifs et
passifs apportés et I'écart d’acquisition
qui en résulte nen auraient pas été sen-
siblement affectés.

B - Détermination du prix
d’acquisition

SCOR a acquis 98,06% de
Converium pour EUR 1 888 millions
(EUR 1 876 millions hors frais), de la
maniére suivante :

Description (en EUR millions) Numéraire Actions Total
(nominal et primes)

Actions acquises en 2006 5 - 5
Achats directs sur le marché en 2007 avant annonce de ['offre publique 138 - 138
Actions acquises auprés de Patinex et Alecta

- émission de 17 837 210 Actions Nouvelles - 375 375
- paiement en numéraire 106 - 106
Offre publique mixte

- émission de 46 484 676 Actions Nouvelles - 873 873
- paiement en numéraire 347 - 347
Achats directs sur le marché postérieurs a 'offre publique mixte 32 - 32
Prix d’acquisition hors frais 628 1248 1876
Frais liés a l'acquisition 12
Cout d’acquisition de 98,06 % du capital de Converium 1888
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La juste valeur des actions SCOR émises en rémunération des Actions Converium acquises a été calculée sur la base du cours
de l'action SCOR a la date d’émission. Une synthese des Actions Nouvelles SCOR émises figure ci-dessous :

Description Nombre Nominal Cours de Capital ~ Prime d’émission Total

d'actions (EUR) I'action (EUR) (EUR millions) (EUR millions) (EUR millions)
Apports (Patinex et Alecta) 17 837 210 78769723 21,00 141 234 375
Offre publique 46 484 676 78769723 18,79 366 507 873
Total 64 321 886 78769723 - 507 41 1248

Le capital social de SCOR apres émission d/Actions Nouvelles en rémunération des Actions Converium apportées s'établit &
EUR 1 439 335 470,20 divisé en 182 726 994 actions d'une valeur nominale de EUR 78769723 chacune.

C - Affectation provisoire du prix d’acquisition

La comptabilisation initiale du regroupe-
ment d'entreprises, incluse dans les
comptes consolidés du Groupe au
31 décembre 2007, a été effectuée de
maniere provisoire. En effet, les informa-
tions nécessaires pour évaluer la juste
valeur de certains postes restent provisoi-
res et sont susceptibles d'étre revues
dans un délai d'un an apres la date d'ac-
quisition. Ceci concerne principalement
certains contrats ayant des clauses de
changement de contrdle, les passifs po-
tentiels sur litiges en cours (présentés au
Paragraphe 20.2.6 “Faits exceptionnels et
litiges”), les dettes ou créances fiscales et
impots différés potentiels et les provisions

techniques Vie. Si des ajustements devai-
ent étre effectués, la juste valeur des ac-
tifs nets acquis et, par conséquent, I'écart
d'acquisition seraient modifiés.

En conformité avec la norme IFRS 3
“‘Regroupements d'entreprises’, le prix
d'acquisition a donc été allou¢ selon une
premiére estimation de la juste valeur des
actifs et des passifs a la date d'acquisition.
L'allocation provisoire effectuée repose
sur un certain nombre d’hypotheses et sur
le résultat d'expertises externes. Il est
donc possible que les estimations initiales
soient revues lors de l'allocation définitive
du prix d'acquisition.

Les actifs et les passifs acquis étaient
auparavant évalués selon les normes
comptables américaines (US GAAP). lis
ont été comptabilisés a leur juste valeur
dans le bilan d'ouverture et inclus dans les
comptes consolidés SCOR en conformité
avec les normes IFRS et selon les princi-
pes comptables en vigueur au sein du
Groupe.

La juste valeur des actifs et des passifs
acquis au 8 aolt 2007 se décompose
ainsi :

Valeur provisoire des actifs et des passifs a la date d’acquisition, soit le 8 aott 2007

(en EUR millions)

ACTIF PASSIF

Immobilisations incorporelles 315 Capitaux propres 15650
Immobilisations corporelles 9

Investissements 6 004 Dettes de financement 150
Investissements dans les entreprises associées 36

Part des cessionnaires et rétrocessionnaires Passifs relatif

dans les provisions techniques et passifs financiers 276 aux contrats 5802
Autres actifs 1001 Autres passifs 505
Trésorerie et équivalent de trésorerie 366

Total actif 8 007 Total passif 8 007
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Actifs incorporels

Les actifs incorporels historiques, com-
prenant I'écart d'acquisition, les frais
d'acquisition reportés et la valeur des
portefeuilles de contrats ont été élimi-
nés. La valeur d'acquisition des immobi-
lisations incorporelles répondant a la
définition IFRS, y compris la valeur de la
relation clientele Non-Vie et la valeur de
portefeuille des contrats Vie, a été défi-
nie de la maniere suivante :

Valeur de Ia relation clientéle
Non-Vie

Les actifs incorporels sont reconnus s'ils
peuvent étre identifiés individuellement et
mesurés de facon fiable. SCOR a identi-
fié séparément la valeur de la relation
clientele Non-Vie pour 'analyse de la juste
valeur. Cet actif incorporel a été provisoi-
rement évalué a EUR 104 millions pour
I'ensemble des contrats hors MDU et
GAUM. Cette valeur, enregistrée pour les
activités Non-Vie, représente la valeur des
flux financiers futurs estimés sur les affai-
res Non-Vie existantes. Les projections
ont été établies pour une période de
10 ans. Elles sont fondées sur un taux
d'actualisation de 9,78% ainsi que sur
des hypothéses relatives & la sinistralité et
au taux d'attrition du portefeuille. Ces pro-
jections ne tiennent pas compte des pro-
duits financiers. La valeur de la relation
clientele sera amortie sur une durée de
vie de 10 ans sur une base dégressive
fonction des flux de trésorerie futurs.

Des accords contractuels précisant la
nature des transactions commerciales
futures avec MDU et GAUM ont été fi-
nalisés. Par conséquent, des actifs incor-
porels représentatifs de la valeur de la
relation clientele avec ces 2 organismes
ont été constatés pour un montant total
de EUR 46 millions. La valeur de la rela-
tion clientéle avec MDU, d'un montant
de EUR 44 millions, correspond & la jus-
te valeur des flux financiers futurs esti-
més sur une période de 10 ans. Cet actif
incorporel sera amorti sur une durée de
vie de 10 ans en fonction des flux de
trésorerie futurs.

Un actif incorporel de EUR 2 millions
constaté au titre du pool aviaton GAUM
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correspond & la juste valeur estimée de la
relation clientele avec cet organisme. Il sera
amorti sur une durée de vie de 3 ans.

Par ailleurs, des droits de participation
dans les syndicats Lloyds ont été identi-
fiés comme constituant un actif incorpo-
rel. La juste valeur de ces droits de parti-
cipation a été déterminée par référence
a des prix de marché (“auction price") et
a ¢été préalablement évaluée a
EUR 28 millions. Dans la mesure ou ces
droits de participation peuvent étre remis
aux encheres, cet actif incorporel n'a pas
de durée d'utilité limitée et n'est pas sou-
mis a amortissement. La valeur de ces
droits de participation sera revue lors de
tests de dépréciation périodiques.

Aucune valeur de la relation clientele n'a
été enregistrée pour l'activité Vie, du fait
de la comptabilisation d'une valeur de
portefeuille des contrats Vie.

Valeur des portefeuilles
de contrats Vie

La valeur des portefeuilles de contrat
(Value Of Business Acquired) a été es-
timée a EUR 130,5 millions. Elle est fon-
dée sur une estimation des profits futurs,
en utilisant un taux d'actualisation (taux
d'intéréts sans risque par devise) com-
prenant une prime de risque (entre 300
et 600 points de base).

Cet actif incorporel sera amorti sur la durée
de vie des contrats sous — jacents, en fonc-
tion de la réalisation des profits futurs.

Investissements

Lajuste valeur des investissements a été
déterminée essentiellement & partir des
cotations de marché. Lorsque ces cota-
tions n'étaient pas disponibles, des mo-
déles de valorisation ont été retenus.

Part des cessionnaires

et rétrocessionnaires dans les
provisions techniques et passifs
financiers

Non-Vie

Au 8 aolt 2007 (date d’acquisition pour
les besoins de la consolidation compta-
ble), les provisions Non-Vie, en accepta-
tion et en rétrocession, ont été compta-
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bilisées sur la base d'une estimation de
leur juste valeur. Du fait de limportance
des estimations dans le calcul des provi-
sions techniques et du déroulement long
de certaines branches d'activité, le mon-
tant net précédemment retenu par
Converium dans ses comptes consolidés
a été considéré comme représentatif de
la juste valeur. Le management conside-
re que des analyses suffisantes ont été
menées et que la valeur d'acquisition des
provisions techniques nettes Non-Vie
est finalisée au 31 décembre 2007.

La méthodologie SCOR a été appliquée
pour la détermination de la part des ré-
trocessionnaires dans les provisions
techniques.

Vie
Les provisions techniques Vie ont été

comptabilisées au “best estimate” a la
date d'acquisition.

Autres Actifs et passifs

Les autres actifs et passifs ont été
comptabilisés a leur juste valeur
estimée.

Impots différés

Les imp6ts différés ont été comptabili-
sés sur la base des justes valeurs décri-
tes ci-dessus. lls représentent les mon-
tants futurs exigibles et a recouvrer du
Groupe.

D - Ecart d’acquisition provisoire

Le 8 aolit 2007 (date d'acquisition du point
de vue de la consolidation comptable), le
co(t de linvestissement, incluant la quote-
part de SCOR dans les résultats de
Converium durant la période ou linvestis-
sement a été consolidé par mise en équi-
valence, était supérieur a la juste valeur
provisoire des actifs nets de Converium,
comptabilisée selon les normes IFRS. Cet
écart d'acquisition ou goodwill a été enre-
gistré au bilan consolidé de SCOR.

Il représente le caractére stratégique de
l'acquisition et les synergies attendues qui
ne peuvent faire ni lobjet d'une évaluation
fiable ni d'une d'identification séparée.
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Ecart d’acquisition provisoire au 8 aott 2007 (en EUR millions)

Co(t d'acquisition total 1888
Actif net de Converium en normes US GAAP 15606
Ajustements a la juste valeur en conformité avec les normes IFRS : 29
- dépréciation des écarts d'acquisition existants (37)
- comptabilisation de la relation clientéle Non-Vie - contrats MDU et GAUM 46
- comptabilisation de la relation clientéle Non-Vie - autres contrats 104
- comptabilisation d'un actif incorporel au titre des droits de participation Lloyds 28
- comptabilisation d’une dette envers MDU (24)
- revalorisation des titres détenus jusqu’a I'échéance (16)
- homogénéisation des méthodes relatives a la rétrocession (24)
- dépréciation des frais d'acquisition reportés Vie et comptabilisation de la valeur du portefeuille de contrats Vie (1)
- impdts différés nets et autres ajustements a la juste valeur (47)
Résultat sur la période du 1" juillet 2007 au 8 aolt 2007 14
Quote-part de résultat mise en équivalence, nette des dividendes regus %)
Intéréts minoritaires dans l'actif net acquis (30)
Juste valeur des actifs nets acquis — 8 aott 2007 1514
Ecart d'acquisition provisoire 374

E - Contribution de Converium dans le résultat consolidé du Groupe

La contribution de Converium dans le résultat consolidé du Groupe correspond au résultat sur la période du 8 ao0t 2007 par le
Groupe (date d'acquisition prise en compte pour les besoins de la consolidation comptable), au 31 décembre 2007 (date de
cléture des états financiers consolidés).
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Quote-part du compte de résultat de Converium

pour la période du 8 aot au 31 décembre 2007, incluse dans le compte de résultat consolidé

En EUR millions

Primes émises brutes 533
Variation des primes non acquises 86
Primes acquises brutes 619
Autres produits d'exploitation 2
Produits financiers 98
Total produits des activités ordinaires 719
Charges des prestations des contrats (413)
Commissions brutes sur primes acquises (109)
Résultats net des cessions en réassurance )]
Frais de gestion financiere (1)
Frais d'acquisition et d'administration (15)
Autres charges opérationnelles courantes (39)
Autres produits opérationnels courants -
Total autres produits et charges courants (579)
Résultat opérationnel courant 140
Variation de valeur des écarts d’acquisition -
Autres charges opérationnelles -
Autres produits opérationnels -
Résultat opérationnel 140
Charge de financement (7)
Quote-part dans les résultats des entreprises associées -
Ecart d'acquisition négatif -
Impdt sur les résultats Q7)
Résultat net de 'ensemble consolidé 106
Intéréts minoritaires )
Résultat net (part du Groupe) 104

Par ailleurs, pour la période comprise
entre le 26 avril et le 8 aolt 2007 (date
d'acquisition prise en compte pour les
besoins de la consolidation comptable),
32,94% du résultat de Converium ont
été comptabilisés selon la méthode de la
mise en équivalence dans les comptes
consolidés SCOR. Un produit de
EUR 10 millions a ainsi été enregistré
comme revenu provenant d'investisse-
ments dans les entreprises associées,
avant élimination du dividende distribué
par Converium d'un montant de
EUR 5 millions.

F - Information pro forma

Le compte de résultat pro forma de
I'exercice 2007 est destiné a appréhen-
der les incidences de I'acquisition de la
société Converium dans le résultat du
Groupe SCOR, si l'acquisition avait été
effectuée le 1¢ janvier 2007. Ce compte
de résultat pro forma 2007 a une valeur
purement illustrative et ne représente
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pas nécessairement ce qui aurait été
constaté dans les états financiers conso-
lidés du Groupe si le regroupement d'en-
treprises avait effectivement été réalisé
au 1¢ janvier 2007. Linformation pro for-
ma ne présage par ailleurs pas des ré-
sultats futurs du Groupe.

Méthodologie d’élaboration
de l'information pro forma
au 31 décembre 2007

Le compte de résultat pro forma pré-
senté ci-dessous est établi en conformi-
té avec les méthodes comptables SCOR
et correspond a 'agrégation des infor-
mations suivantes :

- le compte de résultat 2007 du Groupe
selon un périmétre excluant Converium
et ses filiales (1" colonne du compte de
résultat pro forma présenté ci-apres),

- le compte de résultat 2007 consolidé
de Converium avant ajustements pro
forma, présenté selon les normes comp-
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tables IFRS (2¢ colonne du compte de
résultat pro forma présenté ci-aprés),

- les ajustements pro forma (3¢ colonne
du compte de résultat pro forma pré-
senté ci-dessous).

Les comptes du Groupe Converium re-
pris en 2¢ colonne du compte de résul-
tat ci-apres ont fait 'objet au 31 décem-
bre 2007 d'un audit de la part de leurs
contrbleurs [égaux.

Les ajustements pro forma ont principa-
lement porté sur les éléments suivants :

I - Impéts différés

Dans les comptes consolidés que le
Groupe Converium a établis selon les
normes US GAAR, une reprise de provi-
sion surimpdts différés a été constatée en
2007 dans la filiale suisse. Cette provision
avait été constituée en 2004 au titre des
déficits reportables et a été reprise du fait
du retour & des résultats bénéficiaires



récurrents et a 'amélioration de la notation
de la Société. En conséquence, aucun im-
pbt sur le résultat n'a été comptabilisé pour
l'entité suisse. Un produit d'impdt de
EUR 56,6 millions a été enregistré au
deuxieme trimestre 2007. Dans le cadre
de linformation pro forma, la reprise de
provision a été considérée comme étant
réalisée avant le 1¢ janvier 2007.

Il - Sinistralité sur exercices
antérieurs

Pour les besoins de linformation pro forma,
les liquidations de sinistres au titre des
exercices antérieurs ont été considérées
comme des révisions de la juste valeur
dans le bilan d'ouverture. Par conséquent,
linformation financiere pro forma au
31 décembre 2007 ne tient pas compte
d’'un impact net favorable de
EUR 12 millions sur le résultat technique.
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HI - Plus ou moins- values
réalisées sur placements

Pour les besoins de linformation pro
forma, des plus values réalisées sur pla-
cementsd'unmontantde EUR 38 millions
ont été éliminées. Elles sont réputées
étre incluses dans la juste valeur des ac-
tifs au 1 janvier 2007 et ont donc ainsi
été annulées.

IV - Résultat de change

Pour les besoins de linformation pro
forma, en application de la norme IAS 21,
limpact du taux de change lié & la rééva-
luation des actifs et passifs monétaires a
été estimé a EUR - 6 millions sur une
période de douze mois se finissant au
31 décembre 2007.

Compte de résultat pro forma au 31 décembre 2007

V - Frais généraux

Pour les besoins de linformation pro
forma, des frais d'un montant total de
EUR 20 millions, acquittés par Converium
et relatifs aux colts de défense dans le
cadre du projet d'acquisition, ont été ex-
clus. Ces frais sont réputés étre surve-
nus avant le 1° janvier 2007.

Aucune synergie relative aux dépenses
d'exploitation n'a été incluse dans la dé-
termination du compte de résultat pro
forma.

VI - Produits des placements

Pour les besoins de linformation profor-
ma, I'hypothése d'un financement en
numéraire de I'acquisition de Converium
a la date du 1¢ janvier 2007 a conduit a
réduire les produits des placements a
hauteur de EUR — 10 millions

En EUR millions Résultat pro forma au 31 décembre 2007
SCOR Converium Ajustements Total Résultat
pro forma 2007 pro forma
Primes brutes émises 4228 15681 43 5 8563
Variation des primes non acquises (109) (16) 3 (121)
Primes brutes acquises 4120 1565 47 5732
Autres produits d'exploitation 32 10 (6) 36
Produits financiers 635 253 (55) 833
Total produits des activités ordinaires 4787 1829 14) 6 601
Charges des prestations des contrats (2 946) (848) (66) (3861)
Commissions brutes sur primes acquises (952) (327) 33 (1 246)
Résultats nets des cessions en réassurance (167) (241) 2 (410)
Frais de gestion financiére (37) 2) 0 (38)
Frais d'acquisition et frais d'administration (168) (54) 0 (223)
Autres charges opérationnelles courantes (70) (102) (1) (173)
Autres produits opérationnels courants 0 0 0 0
Total autres produits et charges courants (4 341) (1574) (36) (5951)
Résultat opérationnel courant 446 255 (50) 651
Variation de valeur des écarts d'acquisition 0 0 0
Autres charges opérationnelles 0 0 0
Autres produits opérationnels (1) 0 (1)
Résultat opérationnel 445 255 (50) 650
Charge de financement 67) (16) 0 (84)
Quote-part dans les résultats des entreprises associées 22 0 (10) 12
Ecart d'acquisition négatif 0 0 0 0
Impdts sur les résultats (87) 21 (59) (125)
Résultat net de 'ensemble consolidé 313 260 (119) 453
Dont intéréts minoritaires 1 5 (2) 3
Résultat net (part du Groupe) 312 255 117) 450
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20.2.5.1.2 Acquisition de ReMark
Group BV

Au 1¢ janvier 2007, SCOR Global Life
détenait 10,21% de ReMark, entreprise
de marketing d’assurance directe a vo-
cation mondiale, pour un montant de
EUR 5 millions.

Au cours du premier semestre 2007,
SCOR Global Life a acquis progressive-
ment 98,67 % de ReMark :

* le 10 janvier 2007, SCOR Global Life a
acquis 90 000 actions de ReMark
aupres de Miklo Beheer BV pour un
montant de EUR 22,5 millions,

*le 14 mai 2007, SCOR Global Life a
acquis 59 000 actions de ReMark
aupres de la société Alpinvest pour un
montant de EUR 12,1 millions,

*le 25 mai 2007, SCOR Global Life a
acquis 31200 actions de ReMark
auprés de Gen Re pour un montant de
EUR 6,4 millions,

*le 12 juin 2007, SCOR Global Life a
acquis 90 000 actions de ReMark
aupres des sociétés J.T. Burns et RB.
Forsland pour un montant de
EUR 18,6 millions.

Au 31 décembre 2007, la société SCOR
Global Life détient 98,67 % des actions
de ReMark et 100% des droits de vote.

Cette acquisition illustre la volonté de
SCOR de développer ses activités en
réassurance en partenariat avec une en-
treprise spécialisée notamment dans la
vente directe d'assurance individuelle
accidents.

Le prix d'acquisition total des titres
ReMark inscrit a 'actif de SCOR Global
Life est de EUR 65 millions.

Depuis le 30 juin 2007, ReMark est
consolidée selon la méthode de l'inté-
gration globale dans les comptes du
Groupe.

La prise de contréle de la société ReMark
ayant été effective a la date du 30 juin
2007 :

- les actifs et passifs apportés par la
Société ont été valorisés a leur juste va-
leur a la date du 30 juin 2007,

- les éléments de résultat comptabilisés
dans les comptes consolidés du Groupe
au 31 décembre 2007 correspondent
au résultat réalisé entre le 1 juillet et le
31 décembre 2007.

A la date d'acquisition, soit le 30 juin
2007, la juste valeur des actifs et passifs
apportés s'établit comme suit (montants
en millions d'euros) :

Actifs Au 30 juin 2007 Passif Au 30 juin 2007
Actifs corporels 1 Capitaux propres 23
Placements des activités d'assurance 0 Autres passifs 3
Autres actifs 20
Trésorerie et équivalents de trésorerie 5
Total actif 26 Total passif 26

L'écart d'acquisition résultant de cette opération s'établit & EUR 42 millions.

Si l'acquisition des actions ReMark Group BV avait été réalisée au 1° janvier 2007, les primes brutes émises de SCOR sur une
base consolidée seraient restées inchangées et le résultat net consolidé du Groupe aurait été minoré de EUR 1 million.

20.2.5.1.3 Acquisition de la Compagnie Parisienne de Parking

Le 20 février 2007, SCOR Auber a acquis 75% des titres de la Compagnie Parisienne de Parking pour un montant de EUR 175 millions

réglés au comptant.

Au 20 février 2007, la juste valeur des actifs et des passifs acquis était la suivante (en millions d'euros) :

Actifs Au 20 février 2007 Passif Au 20 février 2007
Immeubles 20 Capitaux propres 20
Autres actifs 0 Provisions pour risques et charges 2
Trésorerie et équivalents de trésorerie 2 Autres passifs 0
Total actif 22 Total passif 22
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L'écart d'acquisition résultant de cette
opération s'éleve a EUR 2 millions.

Si lacquisition de la société Compagnie
Parisienne de Parking avait été réalisée
au 1¢ janvier 2007, les primes brutes
émises et le résultat net consolidé du
Groupe SCOR n'auraient pas été
modifiés.

20.2.5.1.4 Ajustement de la
comptabilisation du regroupement
d’entreprises avec Revios

Lors de la cléture des comptes de I'exer-
cice 2006, la comptabilisation du re-
groupement d’entreprises avec Revios,
société de Réassurance Vie acquise a
100% par SCOR le 21 novembre 2006,
avait été effectuée de maniere
provisoire.

Conformément a la norme IFRS 3, la
comptabilisation du regroupement d'en-
treprises a été revue dans un délai d'un
an a compter de la date d'acquisition et
a donné lieu & des ajustements de la
juste valeur des actifs et passifs acquis.

Les informations comparatives au titre
de I'exercice 2006, qui sont présentées
dans les comptes consolidés et annexes
aux comptes consolidés de I'exercice
2007, tiennent compte de ces
ajustements.

La révision de la juste valeur des actifs
et passifs acquis a principalement porté
sur les éléments suivants :

* Valeur des portefeuilles de contrats et
imp6ts différés y afférents.

Lors de la comptabilisation initiale du re-
groupement d'entreprises, les porte-
feuilles de contrats avaient été valorisés
sur la base de 'Embedded Value 2005
de Revios (sur une base consolidant les
filiales de Revios), projetée au 21 no-
vembre 2006 et corrigée de la variation
des taux de change. Dans le délai d'un
an apres la date d'acquisition, la Société
a procédé a un calcul détaillé par entité
et contrat par contrat, selon une métho-
dologie cohérente avec celle utilisée
pour la détermination de 'Embedded
Value consolidée 2006 de SCOR.
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La valeur des portefeuilles de contrats
acquis, nette d'impdts, a ainsi été valori-
sée a EUR 421 millions au 21 novem-
bre 2006, en augmentation de
EUR 21 millions par rapport a la valori-
sation initiale. Elle se décompose en :

- valeur du portefeuille de contrats avant
imp6ts : EUR 613 millions,

- impots différés passif y afférents:
EUR 192 millions.

» Dépréciation des créances d'impdts
différés figurant a l'actif des entités
Revios Reinsurance US et SCOR Global
Life Reinsurance International
Barbados.

Aprés analyse complémentaire des ris-
ques relatifs a leur recouvrabilité, les
créances d'imp6ts différés présentées a
Iactif des filiales Revios Reinsurance US
et SCOR Global Life Reinsurance
International Barbados, respectivement
pour EUR 7 millions et EUR 1 million,
ont été intégralement dépréciées.

* Autres actifs et passifs.

Les ajustements de la valorisation des
autres actifs et passifs ont conduit a mi-
norer la situation nette de Revios au
21 novembre 2006 a hauteur de
EUR 5 millions.

La finalisation du regroupement d'entrepri-
ses avec Revios a également donné lieu a
des reclassements au sein du bilan.

Il résulte de 'ensemble des ajustements
susmentionnés une augmentation de
EUR 8 millions de la juste valeur de l'ac-
tif net apporté par le Groupe Revios a la
date d'acquisition et une augmentation
équivalente de I'écart d'acquisition néga-
tif (ou “negative goodwill"). Lécart d’ac-
quisition négatif figurant au compte de
résultat consolidé du groupe SCOR
passe ainsi de EUR 54 millions lors de
la valorisation initiale & EUR 62 millions
aprés finalisation du regroupement
d'entreprises.

Les ajustements effectués n'ont aucune
incidence sur la quote-part de résultat
consolidé de Revios, générée sur la pé-
riode allant du 21 novembre 2006 au
31 décembre 2006 et incluse dans le
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compte de résultat consolidé de SCOR
de 'exercice 2006.

20.2.5.1.5. Autres faits marquants
de I'exercice

Publication d’'un nouveau plan
stratégique 2007-2010

Le 3 septembre 2007, le Groupe a pré-
senté le nouveau plan stratégique
“Dynamic Lift 2007-2010" qui détaille
les objectifs et moyens du développe-
ment dans les trois prochaines années
du nouveau Groupe résultant du regrou-
pement entre SCOR et Converium.

Evolution du sinistre WTC

SCOR a émis les 11 et 14 mai 2007
deux lettres de crédit au profit dAllianz
pour un montant global de USD
249 360 000, tel que requis par Allianz,
pour garantir le paiement & la cédante si
le verdict du Jury était confirmé par la
Federal Court of Appeal for the Second
Circuit ou si le processus d'évaluation
conduisait & une augmentation des som-
mes a payer dans le futur. La décision
d'émettre ces deux lettres de crédit,
conformément au contrat, ne présage en
rien des codts ultérieurs du sinistre.

SCOR a annoncé le 24 mai 2007 que
des accords ont été conclus le 23 mai
2007 entre Silverstein Properties et dif-
férents assureurs, y compris Allianz.
SCOR est réassureur de Allianz Global
Risks U.S. Insurance Company au titre
d'une police d'assurance dommages.
SCOR considere que l'accord conclu par
Allianz ne respecte pas les termes et
conditions du Certificat de Réassurance
entre SCOR et Allianz. SCOR a informé
Allianz que cet accord va au-dela des
dispositions contractuelles et contient
des éléments de reglements ex gratia.
En vertu de la clause d'arbitrage prévue
par le Certificat de Réassurance, SCOR
a soumis ce litige a arbitrage.

Emission d’une obligation
catastrophe

Le 29 novembre 2007, SCOR a conclu
un contrat pluriannuel de rétrocession
de dommages catastrophes avec Atlas
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Reinsurance IV Ltd (“Atlas IV”), qui four-
nira une couverture de EUR 160 millions
de rétrocession additionnelle pour SCOR
et ses filiales.

Ce CAT bond fournit une couverture
dans le cadre d'un premier événement
ou d'un événement subséquent de type
tempéte Europe ou tremblement de terre
Japon pour une période allant du 30 no-
vembre 2007 au 31 décembre 2010. Il
vient compléter les protections contre
les expositions majeures du Groupe aux
catastrophes naturelles et vient renfor-
cer sa politique de protection du capital.

Retrait de la cotation du titre
aux Etats-Unis

SCOR aretiré ses American Depositary
Shares (ADS) du New York Stock
Exchange le 14 juin 2007. La fin de l'en-
registrement des titres SCOR auprés de
la SEC est devenue effective le 4 sep-
tembre 2007.

Apres avoir procédé en décembre 2007
au remboursement de 'ensemble des ti-
tres de créances subordonnés qui
avaient été émis par Converium Finance
SA pour un montant de USD 200 mil-
lions, SCOR Holding (Switzerland) (ex
Converium) a par ailleurs entrepris le
26 décembre 2007 les démarches né-
cessaires afin de retirer ses American
Depositary Shares (ADS) du New York
Stock Exchange. Le retrait de la cote des
ADS est intervenu le 7 janvier 2008,
date a laquelle SCOR Holding
(Switzerland) a demandé & ce qu'il soit
mis fin a l'enregistrement de ses titres
aupres de la Securities and Exchange
Commission américaine. La fin de I'enre-
gistrement des titres de SCOR Holding
(Switzerland) devrait intervenir au cours
du deuxieme trimestre 2008.

Cotation du titre SCOR sur le SWX
Swiss Exchange

L'action SCOR est admise depuis le
8 aolt 2007 aux négociations a Zurich
sur le SWX Swiss Exchange en francs
suisses. La décision du Conseil d’admi-
nistration de SCOR d'étre coté sur le
SWX Swiss Exchange, annoncée dés le
4 avril 2007 dans le cadre de I'acquisi-
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tion de Converium, s'explique par la vo-
lonté du Groupe de permettre aux ac-
tionnaires de Converium ayant apporté
leurs Actions Converium a I'Offre de
conserver leurs actifs sur la méme place
boursiere et dans la méme monnaie.
Cela permet également d'approfondir et
d'élargir I'actionnariat du Groupe aupres
d'investisseurs privilégiant le SWX Swiss
Exchange.

Notation AM Best et Fitch

Le 20 aolt 2007, 'agence de notation
AM Best a confirmé la notation de SCOR
et de ses filiales a un niveau “A-, pers-
pective stable” et a relevé la notation de
Converium et de ses filiales de “B ++,
perspective positive” a “A-, perspective
stable”.

Le 24 aolt 2007, 'agence de notation
Fitch a relevé la notation de SCOR de
‘A- avec implications négatives” a
‘A- perspective stable’, et a relevé la
notation de Converium et de ses filiales
de “B ++, perspective positive” a ‘A-,
perspective stable”.

Exposition aux “monoliners”

Dans le cadre de son systeme d'Enter-
prise Risk Management (ERM), SCOR
a conduit une analyse approfondie de
son exposition globale aux institutions
financieres américaines spécialisées
dans le rehaussement de crédit, que 'on
désigne par “monoliners’”. Cette analyse
a consisté a étudier tous les postes figu-
rant au passif de SCOR, tels que les ris-
ques d'assurance classiques liés au mar-
ché du crédit, ainsi que tous les passifs
liés aux contrats couvrant la responsabi-
lité civile des mandataires sociaux
(‘D & O") des institutions financiéres.
L'analyse de I'exposition du Groupe a
également porté sur les éléments d'ac-
tifs du Groupe SCOR au titre de ses
placements.

Cet examen en profondeur a permis de
tirer les conclusions suivantes :

- SCOR n'a aucune exposition sur les
“monoliners” ou “guarantors” américains
en termes de Crédit Caution, de dérivés
de crédit (“Credit Default Swaps” ou
“CDS"), de titres adossés & des préts
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(“Collateralized Loan Obligations” ou
“CLO"), de titres adossés a des créances
(“Collateralized Debt Obligations” ou
“CDO"). SCOR n’a aucune exposition au
titre des opérations de ftitrisation ou de
couverture de préts tels que les rehaus-
sements de crédit et les diverses garan-
ties financieres;;

- SCOR n'a fourni ni couverture ni capa-
cité, que ce soit directement ou indirec-
tement, aux différents rehausseurs de
crédit (*monoliners” ou ‘guarantors”)
américains, SCOR n'étant ni agréé ni
certifié pour offrir de tels produits et ser-
vices aux Etats-Unis;

- SCOR ne détient aucunes obligations
émises par des rehausseurs de crédit ou
autres garants financiers; de méme,
SCOR ne détient aucune action des dif-
férents “monoliners” et “guarantors”
américains;

- sur un portefeuille d'investissement
total de EUR 19 milliards, SCOR ne
détient que EUR 80 millions de titres
dont la notation est rehaussée par des
“monoliners” ou “guarantors” améri-
cains, dont la moitié sont des obliga-
tions émises par des collectivités loca-
les (“municipal bonds”). Méme dans le
cas d'un défaut total de la part des dif-
férents garants financiers, ces titres
devraient conserver, selon SCOR, leur
niveau de notation “investment grade”.
Dans tous les cas, la prise en compte
sur la valeur de marché d'éventuelles
baisses de notation de ces titres ga-
rantis par les “monoliners” n'aura pas
d'effet significatif sur la solidité finan-
ciere de SCOR;

- par ailleurs, SCOR n'a aucune exposi-
tion directe au titre des polices de res-
ponsabilité civile des mandataires so-
ciaux (‘D & 0") souscrites par les
institutions financieres aux Etats-Unis, y
compris donc par les rehausseurs de
crédit et les garants financiers.

Cet examen approfondi conduit & la
conclusion selon laquelle la crise des
“monoliners” américains n'a pas d'impact
significatif sur la solidité financiere de
SCOR a la cléture de I'exercice 2007.



20.2.5.1 Principes et méthodes
comptables

Approbation des comptes
consolidés

Les comptes ont été présentés par la
Direction du Groupe au Comité des
Comptes et de IAudit. La Direction et le
Comité d'Audit rapportent au Conseil
d'administration, qui a arrété les comptes
le 18 mars 2008. Les actionnaires peu-
vent demander une modification des
comptes.

Les comptes sont ensuite présentés,
pour approbation, a lAssemblée généra-
le annuelle des actionnaires du 7 mai
2008.

Présentation des normes et inter-
prétations appliquées

Les états financiers du Groupe ont été
préparés en conformité avec les normes
comptables internationales (‘International
Financial Reporting Standards'— IFRS)
et les interprétations publiées au 31 dé-
cembre 2007, telles qu'adoptées par
I'Union Européenne.

L'Union Européenne a adopté le 11 jan-
vier 2006 la norme IFRS 7 “Instruments
financiers : informations & fournir’. Cette
norme applicable a compter du
1¢ janvier 2007 est consacrée exclusi-
vement & l'information financiere et ne
change en rien 'évaluation et la compta-
bilisation des instruments financiers. Son
application au sein du Groupe n'a donc
eu aucun impact sur le résultat net et les
capitaux propres du Groupe.

En complément de la norme IFRS 7,
I'Union Européenne a également adopté
le 11 janvier 2006 un amendement a la
norme IAS 1 “Présentation des états fi-
nanciers’, applicable a compter du 1¢
janvier 2007. Cet amendement requiert
des informations complémentaires sur le
capital du Groupe et sur sa gestion. Son
application au sein du Groupe n'a eu
aucun impact sur le résultat net et les
capitaux propres du Groupe.

SCOR applique également les interpré-
tations IFRIC 8 relative au champ d'ap-
plication IFRS 2, et IFRIC 10 “Information
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financiére intermédiaire et déprécia-
tions”. Lapplication de ces interpréta-
tions, qui ont été adoptées par 'Union
Européenne, est obligatoire pour les
exercices ouverts au 1¢ janvier 2007.
Cette application est sans impact sur les
comptes consolidés du Groupe.

Lanorme IFRIC 11 relative aux transac-
tions intragroupe et aux transactions
faisant intervenir des actions propres, qui
est une interprétation de la norme
IFRS 2 “Paiement fondé sur des actions’,
précise le traitement comptable de ces
transactions dans les états financiers in-
dividuels. Cette interprétation est sans
incidence sur les comptes consolidés du
Groupe.

Par ailleurs, certains reclassements ont
été effectués dans le bilan et compte de
résultat comparatifs au 31 décembre
2006 afin de tenir compte notamment
des ajustements relatifs a la comptabili-
sation définitive du regroupement d’en-
treprises avec Revios Riickversicherung
AG, société acquise le 21 novembre
2006.

Principes de consolidation IFRS

Méthodes de consolidation

Toutes les sociétés dans lesquelles
SCOR exerce le controle, c'est-a-dire
dans lesquelles elle a le pouvoir de diri-
ger les politiques financiere et opération-
nelle afin d'obtenir des avantages de
leurs activités, sont consolidées par inté-
gration globale.

Les filiales sont consolidées & partir du
moment ou le Groupe en prend le
controle et jusqu'a la date a laquelle ce
controle est transféré a I'extérieur du
Groupe. Quand il y a une perte de
controle d'une filiale, les états financiers
consolidés de I'exercice comprennent
les résultats sur la période pendant la-
quelle SCOR en avait le controle.

La participation du Groupe dans une en-
treprise associée est comptabilisée se-
lon la méthode de la mise en équivalen-
ce. Une entreprise associée est une
entité dans laquelle le Groupe a une in-
fluence significative et qui n'est ni une
filiale ni une coentreprise du Groupe.
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Le Groupe ne détient aucune participa-
tion dans une coentreprise.

Le Groupe consolide par intégration glo-
bale les organismes de placement col-
lectif en valeurs mobilieres (OPCVM)
détenus dans le cadre de ses activités.

Harmonisation des principes
comptables

Les états financiers des filiales sont éta-
blis sur la méme période comptable que
celle de la société mere. Des ajuste-
ments en consolidation sont éventuelle-
ment pratiqués pour harmoniser I'en-
semble des méthodes et principes
comptables du Groupe.

Tous les soldes et transactions intra-
groupe, y compris les résultats internes
provenant de transactions intragroupes,
sont totalement éliminés.

Méthodes de conversion

Les états financiers consolidés du
Groupe sont présentés en euros (EUR)
et toutes les valeurs sont arrondies en
EUR millions sauf cas expressément
indiqués.

Conversion des états financiers
d’une entité étrangére

Lorsque la monnaie fonctionnelle des
entités du Groupe ne correspond pas a
la monnaie utilisée pour la présentation
des états financiers consolidés du
Groupe, le bilan est converti en utilisant
le cours de change a la cléture de I'exer-
cice et le compte de résultat est converti
en utilisant le cours de change moyen de
la période. Les différences de change
sont comptabilisées directement en ca-
pitaux propres a la rubrique “écart de
conversion”.

Lors de la transition aux IFRS, SCOR a
transféré en réserves consolidées les
écarts de conversion au 1¢ janvier 2004,
relatifs a la conversion en euros des
comptes des filiales ayant une devise
étrangere comme monnaie de fonction-
nement. La valeur IFRS des écarts de
conversion a donc été ramenée a zéro au
1¢" janvier 2004. En cas de cession ulté-
rieure de ces filiales, le résultat de ces-
sion n'incorporera pas la reprise des
écarts de conversion antérieurs au
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1¢ janvier 2004 mais comprendra en re-
vanche les écarts de conversion consta-
tés postérieurement au 1 janvier 2004.

Conversion des opérations
libellées en monnaies étrangéres

Les transactions libellées en monnaies
étrangeéres (monnaies autres que la
monnaie de fonctionnement) sont
converties en monnaie de fonctionne-
ment au cours de change en vigueur a la
date de la transaction (pour des raisons
pratiques, un cours moyen est utilisé).

A chaque cléture, I'entité doit convertir les
éléments en devises figurant a son bilan
dans la monnaie de fonctionnement, en
utilisant les procédures suivantes :

- les éléments monétaires (notamment
les placements obligataires, les dettes et
créances, les actifs et passifs techniques
d’assurance) sont convertis au cours de
cléture et les gains et pertes en résultant
sont comptabilisés en résultat,

-les éléments non monétaires sont
convertis :

- au cours de change a la date de la tran-
saction s'ils sont évalués au codt histori-
que (notamment les placements immo-
biliers) et,

- au cours de change a la date d'évalua-
tion de la juste valeur s'ils sont évalués a
la juste valeur (notamment les place-
ments en actions),

- lorsqu’un gain ou une perte sur un élé-
ment non monétaire est comptabilisé di-
rectement dans les capitaux propres
(actions disponibles a la vente, par exem-
ple), l'écart de change résultant de la
conversion de cet élément est égale-
ment directement comptabilisé dans les
capitaux propres. A linverse, lorsqu'un
gain ou une perte sur un élément non
monétaire est comptabilisé en résultat
(actions désignées a la juste valeur par
résultat, par exemple), 'écart de change
résultant de la conversion de cet élément
est également comptabilisé en résultat.

- les gains et les pertes résultant de la
conversion d'éléments de couverture
d'un investissement net a I'étranger sont
comptabilisés dans les capitaux propres
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jusqu'a la sortie de linvestissement net,
date a laquelle ils sont reconnus en
résultat.

Ecarts d’acquisition et regroupements
d’entreprises

Conformément a la norme IFRS 3, les
regroupements d'entreprises sont comp-
tabilisés en appliquant la méthode de
I'acquisition. Ceci conduit a reconnaitre
les actifs identifiables (y compris les im-
mobilisations incorporelles non recon-
nues précédemment) et les passifs iden-
tifiables (y compris les passifs éventuels,
a I'exception des restructurations futu-
res) de l'activité acquise en juste valeur.

L'écart d'acquisition représente I'excé-
dent du colt d'une acquisition sur la juste
valeur de la part controlée par le Groupe
de l'actif net de I'entreprise acquise a la
date d'acquisition. L'écart d'acquisition
sur les filiales consolidées par intégra-
tion globale est inclus dans les immobili-
sations incorporelles. L'écart d'acquisition
sur les sociétés mises en équivalence
estinclus dans la valeur des titres mis en
équivalence.

Dans le cas ou un écart dacquisition né-
gatif (“negative goodwill’) est constaté,
correspondant & un excédent de la juste
valeur de la part contrélée par le Groupe
de l'actif net de I'entreprise acquise sur le
prix de 'acquisition, cet écart d'acquisition
est comptabilisé en compte de résultat.

Comme le permet la norme IFRS 3,
SCOR a choisi lors de la transition aux
IFRS de ne pas retraiter les regroupe-
ments d'entreprises antérieurs au
1¢ janvier 2004. Comme l'autorise éga-
lement la norme IFRS 1, SCOR n'a pas
appliqué IAS 21 “Effets des variations
des cours des monnaies étrangeres” de
maniére rétrospective aux écarts d'ac-
quisition provenant de regroupements
d'entreprises survenus avant la date de
transition aux IFRS. En conséquence, les
écarts d'acquisition ont été maintenus
dans la monnaie fonctionnelle de l'entité
acquéreuse.

L'écart d’acquisition est comptabilisé a
sa valeur brute, diminuée des éventuel-
les pertes de valeur cumulées.
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Afin de déterminer les pertes de valeur
éventuelles, 'écart d'acquisition est attri-
bué aux unités génératrices de trésore-
rie (une “UGT”). Une UGT se définit
comme une entité pour laquelle existent
des flux de trésorerie séparés identifia-
bles. Chacune représente l'investisse-
ment du Groupe dans chaque pays d'ac-
tivité selon le premier niveau d'information
sectorielle, soit Réassurance Non-Vie et
Réassurance Vie.

Chaque UGT a laquelle I'écart d'acquisi-
tion est affecté doit correspondre au ni-
veau le plus fin auquel le Groupe suit son
taux de retour sur investissement. Elle ne
peut toutefois pas étre plus large qu'un
secteur de premier ou de second niveau
tel que défini pour les besoins de l'infor-
mation sectorielle selon IAS 14.

Pour évaluer la perte de valeur, un test
de dépréciation des écarts d'acquisition
est réalisé :

- tous les ans a la méme date pour cha-
que unité génératrice de trésorerie mais
pas nécessairement a la date de cléture;

- plus fréquemment en cas d'événement
défavorable survenant entre deux tests
annuels;

- obligatoirement avant la fin de I'exerci-
ce d'acquisition d’une entité.

La perte de valeur est constatée lorsque la
valeur nette comptable de 'UGT, & laquelle
['écart d'acquisition est affecté, est supé-
rieure a sa valeur recouvrable. La valeur
recouvrable est le montant le plus éleveé
entre (1) la juste valeur nette des frais de
cession et (2) la valeur d'utilité (cash flow
futurs actualisés) de cette unité.

Si les actifs de 'UGT ou l'unité incluse
dans le Groupe d'UGT auquel I'écart
d'acquisition appartient font l'objet d'un
test de dépréciation a la méme date que
'UGT comprenant I'écart d'acquisition
(ou s'il existe un indice de perte de valeur
de I'un des actifs), celui-ci doit &tre réali-
sé avant de réaliser le test de déprécia-
tion des écarts d'acquisition.

Principes comptables

Les informations financieres sont établies
selon la convention du co(t historique a



I'exception de certaines catégories d'ac-
tifs et passifs. Les catégories concernées
sont mentionnées dans les notes suivan-
tes. Les informations financieres IFRS
consolidées sont présentées en euro et
toutes les valeurs sont arrondies au mil-
lion le plus proche sauf indication
contraire.

Recours a des estimations

Pour préparer les informations financie-
res conformément aux principes comp-
tables généralement admis, il est pro-
cédé a des estimations. Les hypothéses
faites affectent les montants présentés
au titre des éléments d'actif et de pas-
sif, les informations fournies sur les ac-
tifs et passifs éventuels a la date d'éta-
blissement de ces informations
financiéres ainsi que les montants pré-
sentés au titre des produits et charges
de I'exercice.

La Direction revoit ses estimations et
appréciations de maniére constante sur
la base de son expérience passée ainsi
que de divers autres facteurs jugés rai-
sonnables, qui constituent le fondement
de ses appréciations de la valeur comp-
table des éléments d'actif et de passif.
Les résultats réels pourraient différer
sensiblement de ces estimations en
fonction d'hypotheses ou de conditions
différentes, qui se feraient jour
ultérieurement.

Les principaux postes comptables pour
lesquels le Groupe est amené a effec-
tuer des estimations sont les provisions
techniques, les créances et dettes nées
des opérations de réassurance, les actifs
incorporels et les engagements de re-
traites et avantages assimilés.

Provisions techniques

Le Groupe constitue des provisions afin
de couvrir ses engagements ultimes es-
timés sur sinistres relatifs a des événe-
ments connus ou non encore reportés.
Les dirigeants les revoient en cours d'an-
née en utilisant les informations nouvel-
les des qu'elles sont disponibles et les
ajustent si nécessaire. Les dirigeants
prennent en compte plusieurs facteurs
pour décider du montant des provisions,
parmi lesquels :

INFORMATIONS FINANCIERES - ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

- les informations venant des cédantes;;

- les tendances historiques, comme les
schémas de provisions, les réglements
de sinistres, le nombre des sinistres en
attente de paiement et le mix produits;

- les méthodes internes d'analyse du
Groupe;

- les interprétations juridiques les plus
récentes sur les couvertures et
engagements;

- les conditions €conomiques.

Activité Non-Vie

Lorsqu'il détermine le montant de ses
provisions, le Groupe utilise généralement
des techniques actuarielles qui prennent
en compte des données quantitatives ré-
sultant de sinistres passés, ainsi que des
facteurs qualitatifs lorsque cela se justifie.
Les provisions sont également ajustées
en fonction du volume d'affaires souscri-
tes, des termes et conditions des contrats
de réassurance, et de la diversité de trai-
tement des affaires et des sinistres pou-
vant potentiellement affecter 'engage-
ment du Groupe sur la durée.

Il est cependant difficile d'évaluer préci-
sément le montant des provisions né-
cessaires, spécialement du fait de 'évo-
lution de I'environnement juridique, y
compris du droit de la responsabilité ci-
vile, pouvant affecter le développement
des provisions. Si ce processus est com-
pliqué et subjectif pour les cédantes, les
incertitudes inhérentes a ces estimations
sont encore plus grandes pour le réas-
sureur, principalement en raison du laps
de temps plus important séparant I'évé-
nement lui-méme de la demande de
paiement du sinistre faite au réassureur,
la diversité des schémas de développe-
ment des contrats, qu'ils soient traités ou
facultatives, la dépendance par rapport
aux cédantes pour obtenir des informa-
tions sur les sinistres et les divergences
d'établissement des provisions chez les
cédantes. De plus, des tendances ayant
affecté les engagements dans le passé
peuvent ne pas se reproduire ou ne pas
avoir le méme impact sur le développe-
ment des engagements dans le futur.
Ainsi, les pertes et prestations des
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contrats peuvent ne pas correspondre
aux provisions enregistrées dans les
états financiers consolidés du Groupe, et
ce de maniéere significative.

Activité Vie

En Réassurance Vie, les provisions de
sinistralité sont établies sur la base des
évaluations au “best estimate” du Groupe
en termes de mortalité et de morbidité et
des résultats des placements financiers
avec une provision pour écart défavora-
ble. Les engagements relatifs aux sinis-
tres futurs sont déterminés par le Groupe
pour des risques individuels ou des caté-
gories d'affaires et peuvent étre supé-
rieurs ou inférieurs a ceux établis par les
cédantes s'ils utilisent des hypothéses
ou des tables de mortalité différentes.
Les provisions de sinistralité incluent & la
fois les sinistres déces en cours de re-
glement et les sinistres avérés mais pas
encore reportés.

Les événements effectifs d'une période
donnée peuvent s'avérer plus colteux que
ce qui avait été prévu et en conséquence,
avoir un impact négatif sur les résultats opé-
rationnels du Groupe sur cette période.

Créances et dettes nées
d’opérations de réassurance

Les primes comptabilisées dans I'exer-
cice pour l'activité Non-Vie correspon-
dent au montant estimé de I'aliment pré-
vu a la souscription du contrat. La
différence entre les primes ultimes esti-
mées, nettes de commissions, et celles
notifiées par les cédantes, est constatée
en créances ou dettes nées des opéra-
tions de réassurance acceptée.

Concernant la Réassurance Vie des
contrats dits “d'assurance’, compte tenu
de la typologie des affaires souscrites, les
regles d'évaluation consistent a estimer
les comptes manquants des cédantes
pour I'année en cours en complément des
informations regues et comptabilisées.

La réception de comptes cédantes diffé-
rents des estimations pourrait conduire
a réduire le montant des primes.

Les estimations de primes et de com-
missions sur primes, comportant des
éléments d'incertitude, sont réguliere-
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ment revues pendant I'exercice pour te-
nir compte des éventuelles modifications
des primes versées au contrat ou des
éventuels comptes regus des cédantes.

Actifs incorporels

Les principales hypothéses employées
pour justifier chaque année les écarts
d'acquisition dans le cadre de test de
dépréciation portent sur les paramétres
suivants :

- résultat sur les 3 premiéres années de
projection, et résultat normalisé pour le
calcul d'une valeur terminale,

- taux de croissance de l'activité,
- colt d'immobilisation du capital.

Silune des hypotheses retenues dans le
cadre de ce test de dépréciation connais-
sait une évolution défavorable, la valeur
des écarts d'acquisition pourrait en étre
affectée et conduire & une dépréciation
qui affecterait négativement le résultat
net et les capitaux propres consolidés.

La valeur d'acquisition des portefeuilles
de Réassurance Vie est calculée en pro-
jetant les résultats futurs des traités en
vigueur a la date d'évaluation, en utilisant
des hypothéses raisonnables sur les fac-
teurs qui influencent la rentabilité (mor-
talité, morbidité, chute). Le taux d’actua-
lisation utilisé pour valoriser les profits
futurs (et calculer le colt du capital) est
la somme du taux sans risque obtenu
gréce a la courbe de taux (Swap) de la
devise correspondant et de la prime de
risque.

Silune des hypotheses retenues dans le
cadre de ce test de dépréciation connais-
sait une évolution défavorable, la valeur
d'acquisition des portefeuilles de réassu-
rance pourrait en étre affectée et condui-
re a une dépréciation qui affecterait né-
gativement le résultat net et les capitaux
propres consolidés.

Engagements de retraite et
avantages assimilés

Les engagements reconnus au bilan au
titre des régimes de retraite a presta-
tions définies correspondent a la valeur
actuelle de l'obligation a la date de cl6-
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ture diminuée, le cas échéant, de la va-
leur de marché des actifs de couverture,
toutes deux ajustées des écarts actua-
riels et colt des services passés non re-
connus. La valeur actuelle de I'obligation
est calculée annuellement selon la mé-
thode des unités de crédit projetées. Elle
est déterminée en actualisant les presta-
tions futures attendues sur la base de
taux de marché d'obligations d'entreprise
de premiére catégorie de méme mon-
naie que celle des prestations qui seront
a payer, et de durée comparable a l'obli-
gation sous-jacente.

Par ailleurs, le Groupe évalue annuelle-
ment par lintermédiaire d'un actuaire in-
dépendant la valeur actuelle de 'obliga-
tion envers ses salariés au titre des
indemnités pour ancienneté de service.
La méthode utilisée pour valoriser cet
engagement est la méthode des unités
de crédit projetées.

Siles hypotheéses retenues pour le calcul
des provisions au titre des engagements
de retraite et avantages assimilés, no-
tamment le taux d'actualisation, le taux
de rendement attendu des actifs et le
taux d'augmentation des salaires,
connaissaient une évolution défavorable,
limpact de cette évolution sur la valeur
des engagements pourrait conduire a
diminuer les capitaux propres de la
Société. Les hypotheses sont présen-
tées au Paragraphe 20.2.5.7 “Regles
d'utilisation d'estimations — Note 27".

Actifs immobiliers
Classification des immeubles

Tous les immeubles actuellement déte-
nus sont des immeubles de placement.
Dans certains cas, certains immeubles
sont partiellement occupés par des enti-
tés du Groupe.

Méthode de comptabilisation

Les immeubles sont comptabilisés au
colt historique amorti. Leur valeur
comprend :

- terrain, non amorti;

- constructions comprenant quatre com-
posants techniques :
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*la structure, ou gros ceuvre, et 'exté-
rieur, amortis sur une durée de 30 a 80
ans selon le type de construction;

* Iisolation sur une durée de 30 ans;

*les installations techniques, amorties
sur une durée de 20 ans;

“les agencements et la décoration,
amortis sur une durée de 10 a 15 ans
selon leur nature.

Les frais, droits et honoraires d'acquisi-
tion (ou de développement) sont inté-
grés a la valeur de limmeuble.

Le poids relatif de chaque composant
technique et sa durée d'amortissement
ont été fixés dans une grille de compo-
sants distinguant huit types de construc-
tion. Cette grille a été établie sur la base
de I'expérience du Groupe et de grilles
proposées par les instances
professionnelles.

Evaluation

Chaque immeuble fait l'objet d'une ex-
pertise approfondie en valeur vénale ou
“juste valeur” par un expert indépendant
tous les b ans en fin d'exercice. Sa valeur
vénale est réévaluée par le méme expert
au terme de chacun des 4 exercices sui-
vants en fonction des changements in-
tervenus dans son état locatif, des tra-
vaux réalisés et de I'évolution du marché
immobilier local.

Lorsque la valeur vénale d'un immeuble
apparait inférieure a sa valeur nette
comptable, une dépréciation est consta-
tée et passée en perte a hauteur de la
différence entre sa valeur d'utilité et la-
dite valeur nette comptable. S'agissant
dimmeubles de placement, il est consi-
déré que leur valeur d'utilité dans le ca-
dre d'une détention longue est principa-
lement fondée sur la somme des
cash-flows futurs estimés et actualisés
sur la base des hypotheses en cours sur
le marché. SCOR n’a pas retenu de va-
leur résiduelle.

Crédit-bail

Les actifs immobiliers financés par des
contrats de location financiére sont
comptabilisés a 'actif sur la base de la



valeur actuelle des loyers des crédits-
baux et de l'option d'achat. Apres leur
entrée au bilan, ils sont traités comme
les autres immeubles de placement au
co(t historique amorti.

Au passif, une dette correspondante
classée en “dettes de financement” est
constatée. Elle est amortie selon la mé-
thode du taux d'intérét effectif.

Contrats de location

En décembre 2003, le Groupe a cédé
son siége social. La plus value nette réa-
lisée en normes locales s'est élevée a
EUR 44 millions.

Le Groupe demeure locataire de cet im-
meuble jusqu'en décembre 2012. Le
propriétaire de cet immeuble dispose
d'une caution bancaire fonction du rating
de SCOR. SCOR nantit aupres de I'éta-
blissement bancaire émetteur de cette
caution un montant d'actif de méme
valeur.

En application de la norme IAS 17, cette
plus value a été maintenue dans les
comptes IFRS.

Revenus locatifs

Les revenus locatifs résultant des im-
meubles de placement sont comptabili-
sés de facon linéaire sur la durée des
contrats de location en cours.

Placements financiers

Le Groupe classe ses actifs financiers
selon les catégories suivantes : actifs fi-
nanciers disponibles a la vente, actifs a
la juste valeur par résultat, préts et autres
créances et instruments dérivés.
Actuellement, aucun actif financier n'est
classé en actifs détenus jusqu'a
I'échéance.

Les achats et ventes d'actifs sont comp-
tabilisés & la date de réglement. Aprées
leur comptabilisation initiale, les actifs fi-
nanciers sont évalués selon la catégorie
d'actifs a laquelle ils appartiennent selon
les modalités présentées ci-aprés.

Les actifs financiers sont décomptabili-
sés lorsque les droits contractuels sur
les flux de trésorerie liés a 'actif finan-
cier arrivent & expiration ou ont été trans-
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férés et que le Groupe a transféré qua-
siment tous les risques et les avantages
inhérents a la propriété de [lactif
financier.

Valorisation des placements
financiers

La juste valeur des placements finan-
ciers négociables sur un marché finan-
cier organisé est déterminée en réfé-
rence aux valeurs de cotation sur ce
marché a la date de cléture, ou a défaut
en référence aux prix de transaction uti-
lisés a la date d'évaluation dans des
conditions de concurrence normale.

Pour les parts des OPCVM et les actions
dans des fonds de placement, la juste
valeur est déterminée a partir des valeurs
publiées ou sur la base de modéles qui
utilisent des données de marché dans
des hypothéses de valorisation.

La juste valeur (valeur de marché) des
dépdts a taux variable et des dépdts au
jour le jour est égale a la valeur nette
comptable.

Les instruments financiers dont la juste
valeur ne peut étre mesurée de maniere
fiable sont comptabilisés au colt, soit au
prix d'acquisition de l'instrument y com-
pris les frais d'acquisition.

Dépréciation des placements
financiers

A chaque date de cléture, le Groupe ap-
précie s'il existe une indication objective
de dépréciation. Le montant de la perte
de valeur est comptabilisé selon les ca-
tégories d'actifs conformément aux mo-
dalités présentées ci-apres.

Pour les instruments de capitaux propres
disponibles & la vente cotés sur un mar-
ché actif, une analyse ligne a ligne est
effectuée deés lors qu'est constatée une
baisse du cours de plus de 20% par rap-
port au prix d'acquisition ou une baisse
de la valeur sur une période de plus de
six mois. Pour les instruments de capi-
taux propres non cotés, la juste valeur
est déterminée selon les techniques de
valorisation communément utilisées.

Dans le cadre des instruments de dettes
et des préts et créances, un indicateur
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objectif de dépréciation est notamment
I'existence d'un risque de crédit avéré.

Si un actif financier disponible a la vente
est déprécié, le montant de dépréciation
correspondant a la différence entre le
colt de linstrument (net des éventuels
remboursements ou amortissement des
différences sur prix de remboursement)
et sa juste valeur, diminuée des dépré-
ciations précédemment comptabilisées
par résultat, est transféré de la réserve
de réévaluation au compte de résultat.
Pour les instruments de capitaux propres
disponibles a la vente, les minorations de
dépréciation ne sont pas comptabilisées
par résultat. Pour les instruments de det-
tes disponibles & la vente, les minora-
tions de dépréciation passent par résul-
tat si 'augmentation de la juste valeur de
linstrument est objectivement liée & un
événement survenu apres la
dépréciation.

Catégories d’actifs financiers

Actifs financiers disponibles a la vente
Les actifs disponibles & la vente regrou-
pent les actifs non dérivés qui sont soit
désignés comme disponibles a la vente
soit affectés & aucune autre catégorie.

Les actifs financiers disponibles a la
vente sont comptabilisés a la juste va-
leur. Les profits et les pertes latents ré-
sultant de la variation de la juste valeur
d'un actif monétaire ne faisant pas 'objet
d’'une couverture, incluant l'effet de la
variation des taux de change, sont comp-
tabilisés directement en capitaux pro-
pres. En revanche, l'effet de la variation
des taux de change sur le colt amorti
d'un actif financier monétaire disponible
a la vente est comptabilisé en résultat.
Leffet de la variation des taux de change
sur la juste valeur des actifs non moné-
taires disponibles a la vente est compta-
bilisé en capitaux propres.

Lorsque l'actif est cédé, l'intégralité des
gains et des pertes cumulés en capitaux
propres est incluse dans les plus ou
moins values de cession des placements
du compte de résultat, déduction faite
des montants antérieurement constatés
en résultat.
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Les intéréts des instruments de dette
sont calculés selon la méthode du taux
d'intérét effectif intégrant I'amortisse-
ment des surcotes/décotes et sont
comptabilisés en résultat. Les dividendes
des instruments de capitaux propres
sont comptabilisés en résultat des que le
droit du Groupe & en recevoir le paie-
ment est établi.

Actifs financiers a la juste valeur

par résultat

Cette catégorie comporte deux classes
d'actifs : les actifs financiers détenus a
des fins de transaction et ceux désignés
a la juste valeur par résultat lors de la
comptabilisation initiale.

Les profits et les pertes provenant des
variations de juste valeur sur des actifs
financiers classés dans cette catégorie
sont reconnus en résultat dans la pério-
de ou ils surviennent.

Les principaux actifs financiers évalués
a la juste valeur par résultat concernent
les titres détenus dans les OPCVM signi-
ficatifs, les obligations convertibles, les
produits dérivés, les placements repré-
sentatifs de contrats en Unités de
Compte et certaines actions.

Préts et créances

Cette catégorie comporte les actifs fi-
nanciers non dérivés a paiements déter-
minés ou déterminables qui ne sont pas
cotés sur un marché actif, a 'exception
des créances résultant des opérations
de réassurance qui sont reconnues sé-
parément dans le bilan.

Ces actifs sont comptabilisés au colt
amorti en utilisant la méthode du taux
d'intérét effectif lorsque cette méthode a
un impact significatif par rapport & la mé-
thode du taux contractuel facial. Les
préts et créances a court terme sont
comptabilisés au colt.

Trésorerie et équivalent de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de tréso-
rerie comptabilisés au bilan compren-
nent la trésorerie en banque, la caisse et
les dépbts a court terme ayant une durée
initiale inférieure ou égale a trois mois.

Pour les besoins du tableau des flux de
trésorerie consolidés, la trésorerie et les

156

équivalents de trésorerie comprennent la
trésorerie et les équivalents de trésorerie
tels que définis ci-dessus, nets le cas
échéant des concours bancaires
courants.

Actions auto-détenues

Les actions auto-détenues sont déduites
des capitaux propres quel que soit I'ob-
jectif de leur détention, et les résultats
afférents sont éliminés du compte de
résultat consolidé.

Passifs financiers
Les passifs financiers, a 'exception des
dettes résultant des opérations de réas-
surance, sont classés en dettes de finan-
cement, instruments financiers passifs
ou autres dettes.

Dettes de financement
subordonnées ou représentées
par des titres

Ces postes comprennent les divers em-
prunts obligataires subordonnés ou non
émis par le Groupe. Ces emprunts sont
classés en dettes de financement, en
conformité avec le Paragraphe 25 de la
norme IAS 32. Les clauses contractuelles
qui ont justifié le classement de ces em-
prunts subordonnés en dettes de finan-
cement, conformément ala norme IAS 32,
sont détaillées au Paragraphe 20.2.5.4
‘Analyse des principaux postes du bilan —
Note 12 : Dettes de financement”.

Ces dettes sont comptabilisées au colt
amorti en utilisant la méthode du taux
d'intérét effectif.

Les instruments dérivés contenus dans
les emprunts ont été démembrés. La
part relative a la composante de capitaux
propres, déterminée & la date d'émission,
est comptabilisée en capitaux propres.
Elle ne fait l'objet d'aucune réévaluation
subséquente.

Les intéréts des dettes de financement
sont comptabilisés en charges
financiéres.

Dettes de financement envers les
entreprises du secteur bancaire

Ce poste regroupe principalement les
emprunts hypothécaires et les contrats
de financement (contrats de crédit-bail).
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Ces dettes sont comptabilisées au colt
amorti en utilisant la méthode du taux
d'intérét effectif lorsque cette méthode a
un impact significatif par rapport & la mé-
thode du taux contractuel facial.

Les intéréts des dettes de financement
sont comptabilisés en charges financieres.

Instruments dérivés et instruments

de couverture

Les instruments dérivés sont comptabi-
lisés et classés dés l'origine a la juste
valeur par résultat sauf s'ils sont déclarés
en tant qu'instruments de couverture.

Les instruments dérivés figurent a l'actif du
bilan lorsque leur juste valeur est positive et
au passif du bilan lorsqu'elle est négative.

La méthode de comptabilisation varie selon
que linstrument dérivé est désigné ou non
comme un instrument de couverture et de
la nature de cette couverture selon les mo-
dalités décrites dans la note ci-aprés
“Instruments de couverture”

Lorsque le Groupe n'a pas désigné un ins-
trument dérivé comme étant un instrument
de couverture, les profits et pertes résultant
de la variation de la juste valeur de linstru-
ment sont comptabilisés en résultat dans la
période ol ils surviennent. Le Groupe utilise
notamment les instruments dérivés suivants
pour réduire son exposition aux diverses
natures de risque auxquelles il est exposé :
swap de taux, instruments & terme d'achat
et de vente de devises, cap et floor, options
d'achat et de vente.

Instruments dérivés incorporés

Un dérivé incorporé est une composante
d'un instrument hybride qui inclut égale-
ment un contrat hote non dérivé, ce qui
a pour effet de faire varier une partie des
flux de trésorerie de l'instrument hybride
d’'une maniere analogue a celle d'un dé-
rivé autonome.

Le dérivé incorporé est séparé du contrat
hote et comptabilisé en tant que dérivé
lorsque :

- les caractéristiques économiques et
les risques du dérivé incorporé ne sont
pas étroitement liés aux caractéristiques
économiques du contrat hote,



- linstrument incorporé comporte les
mémes conditions qu'un instrument dé-
rivé sépare, et

- linstrument hybride n'est pas évalué a
la juste valeur par résultat.

Lorsqu'un dérivé incorporé a été séparé
de son contrat hote, il est comptabilisé
conformément aux dispositions relatives
a la comptabilisation des instruments fi-
nanciers dérivés.

Lorsqu'un dérivé incorporé représente
une part significative et qu'il ne peut étre
séparé du contrat hote, 'instrument com-
posé est traité comme un instrument
détenu a des fins de transaction. Les
profits et les pertes provenant des varia-
tions de juste valeur sur l'instrument
composeé sont alors reconnus en résultat
dans la période ou ils surviennent.

Ala clbture des exercices 2006 et 2007,
le Groupe possédait des dérivés incor-
porés inclus dans les obligations conver-
tibles. Ces dérivés incorporés ne sont
pas séparés des contrats hotes et les
instruments composés sont comptabili-
sés dans leur totalité en juste valeur par
résultat.

Instruments de couverture

Un instrument de couverture est un ins-
trument dérivé désigné ou, pour une
couverture du seul risque de variation
des taux de change, un actif ou un passif
non dérivé désigné dont la juste valeur
ou les flux de trésorerie compensent les
variations de juste valeur ou de flux de
trésorerie de I'€lément couvert.

L'élément couvert peut étre un actif, un
passif, un engagement ferme, une tran-
saction prévue hautement probable ou
un investissement net dans une activité
étrangere qui expose le Groupe a un ris-
que de variation de juste valeur ou de
variation de flux futurs de trésorerie et
qui est désigné comme étant couvert.

Lefficacité des couvertures mises en
place est controlée périodiquement de
maniére a s'assurer du degré de com-
pensation des variations de juste valeur
ou de flux de trésorerie de I'€lément a
couvrir, attribuable au risque couvert, par
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les variations de la juste valeur ou des
flux de trésorerie de linstrument de
couverture.

Les couvertures d'un investissement net
dans une activité a 'étranger sont comp-
tabilisées de la maniere suivante :

- la partie du profit ou de la perte sur
linstrument de couverture considérée
comme étant la partie efficace de la cou-
verture est comptabilisée directement en
capitaux propres;

- la partie inefficace de la couverture est
comptabilisée dans le compte de
résultat.

Les principaux instruments de couvertu-
re consistent en des achats et ventes a
terme de devises.

Principes et méthodes comptables
particuliers aux opérations de
réassurance

Classification et comptabilisation
des contrats de réassurance

Les traités de réassurance acceptés et ré-
trocédés par le Groupe donnent lieu en
IFRS a des regles de comptabilisation dif-
férentes suivant qu'ils relevent de la norme
assurance IFRS4 ou de la norme IAS39.

Les opérations d'acceptation et de rétro-
cession en réassurance qui opérent un
transfert de risque d'assurance significa-
tif sont comptabilisées suivant les princi-
pes comptables IFRS4, c'est-a-dire se-
lon les principes de comptabilisation
préexistants & la mise en ceuvre des nor-
mes IFRS et utilisés jusqu’au 31 décem-
bre 2004 pour établir les comptes
consolidés de SCOR en conformité avec
le reglement CRC 2000-05, & I'excep-
tion du traitement des provisions d'éga-
lisation décrit ci-apres.

Les opérations d'acceptation et de rétro-
cession qui ne transférent pas un risque
significatif sont comptabilisées suivant la
norme IAS 39, ce qui conduit d'une part
a ne plus reconnaitre les primes comme
du chiffre d'affaires, et d'autre part, a re-
classer les provisions techniques et les
frais d’acquisition reportés figurant au
passif ou a I'actif du bilan, en passif ou
actif financier par assimilation a un dépot

DOCUMENT DE REFERENCE SCOR 2007

sur les rubriques “Passifs relatifs a des
contrats financiers” et "Actifs relatifs a
des contrats financiers” du bilan. Ces
dépbts sont évalués sur la base des
seuls flux financiers et non plus sur la
base des mouvements estimés a l'ultime
comme le prévoient les principes comp-
tables applicables aux opérations
d'assurance.

Le chiffre d'affaires correspondant a ces
affaires est égal aux prélévements réali-
sés par SCOR. Il est comptabilisé a la
rubrique “Autres produits d'exploitation”
du compte de résultat.

Principes comptables francais
applicables aux contrats classés
en IFRS 4 dits contrats
“d’assurance”

Comptabilisation des comptes cédantes
Les sociétés de réassurance du Groupe
enregistrent des leur réception les comp-
tes recus des cédantes. A la date de I'in-
ventaire, les comptes non regus des cé-
dantes font l'objet d'une estimation des
comptes manquants. Cette méthode
consiste & enregistrer dans les états fi-
nanciers la situation la plus proche pos-
sible de la réalité des engagements de
réassurance pris par le Groupe. Cette
méthode concerne la majorité des
contrats souscrits dans I'exercice, voire
de l'exercice précédent.

Comptabilisation des estimations

de réassurance

Les primes comptabilisées dans l'exer-
cice pour l'activité Non-Vie correspon-
dent au montant estimé de I'aliment pré-
vu a la souscription du contrat. Il est
régulierement revu pendant I'exercice
pour tenir compte des éventuelles modi-
fications des primes versées au contrat.
Une provision pour prime non acquise
est calculée, soit contrat par contrat, pro-
rata temporis, soit selon une méthode
statistique lorsque cette derniere fournit
des résultats proches de ceux qui se-
raient obtenus en appliquant la méthode
contrat par contrat.

La différence entre les primes ultimes
estimées, nettes de commissions, et cel-
les notifiées par les cédantes, est consta-
tée en créances ou dettes nées des
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opérations de réassurance acceptée. La
différence entre la sinistralité ultime at-
tendue sur la base des primes acquises
ainsi déterminées et les sinistres com-
muniqués par les cédantes, est consta-
tée en provisions pour sinistres a payer
au passif du bilan.

Concernant la Réassurance Vie des
contrats dits “d'assurance’, compte
tenu de la typologie des affaires sous-
crites, les régles d’évaluation consis-
tent & estimer les comptes manquants
des cédantes pour 'année en cours en
complément des informations recues
et comptabilisées. Pour des raisons de
cohérence avec les activités Non-Vie,
les sinistres estimés sont comptabili-
sés en provisions pour sinistres a

payer.

Provisions pour sinistres

Les provisions de sinistres doivent étre
suffisantes pour faire face a l'intégralité
des engagements du Groupe.

En Réassurance Non-Vie, SCOR est
tenue de maintenir ses provisions & un
niveau permettant de couvrir le montant
estimé de ses engagements propres et
les frais de gestion de sinistres pour les
sinistres déclarés et non déclarés, a la
fin de chaque exercice (nets des esti-
mations de récupération et de subroga-
tion). Ces provisions, relatives aux sinis-
tres survenus, déclarés ou non encore
connus, sont évaluées a “l'ultime” a I'ex-
ception des provisions de la branche
accidents du travail qui font l'objet, aux
Etats-Unis et aux Bermudes, d'une ac-
tualisation. La charge de sinistre a
I'échéance du contrat est estimée en
fonction de I'expérience statistique pas-
sée pour des affaires similaires. Les
provisions de sinistres incluant les esti-
mations de sinistres payés sont calcu-
|ées en tenant compte du résultat pré-
visible et complétent I'information
communiquée par les cédantes.

En Réassurance Vie, les provisions ma-
thématiques communiquées par les cé-
dantes, sont complétées par des estima-
tions établies en fonction des statistiques
passées et des indications fournies par
les souscripteurs.
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Frais d’acquisition des opérations
de réassurance

En réassurance, les codts liés a 'acquisi-
tion de nouveaux contrats, essentielle-
ment les commissions, sont portés a 'actif
du bilan dans la limite de la profitabilité
des contrats. lls sont amortis sur la base
de la durée résiduelle des contrats en
Non-Vie, et sur la base du rythme de re-
connaissance des marges futures des
contrats en Vie.

Test de suffisance des passifs

Les passifs relatifs aux contrats font cha-
que année l'objet d'un test de suffisance
(IFRS 4).

Un test de suffisance des passifs est réa-
lisé annuellement en conformité avec la
norme IFRS 4. Pour le segment Non-Vie,
le test est effectué en appliquant le ratio
de sinistralité a l'ultime en excédent de
100% aux provisions pour primes non
acquises nettes de frais d'acquisition re-
portés. Pour le segment Vie, les provisions
techniques, déduction faite des frais d’ac-
quisition reportés et de la valeur de porte-
feuille sont comparées aux projections de
futurs cash flows a la date du test, obte-
nues a partir des estimations réalisées
dans le cadre de 'lembedded value. Ce
test n'a pas conduit a identifier d'insuffi-
sance de provision au 31 décembre
2007.

Principes comptables IFRS
appliqués aux contrats classés
en IFRS 4 et différant des
principes comptables francais

Provisions pour égalisation

Les principes de comptabilisation IFRS
ne prévoient pas la possibilité de consti-
tuer des provisions pour des risques fu-
turs sur des contrats a venir. Lorsque de
telles provisions existent, elles sont élimi-
nées dans les comptes consolidés de
SCOR en normes IFRS.

Comptabilité reflet

(“shadow accounting”)

Selon les principes comptables IFRS
(cf. note sur les Placements financiers),
les actifs financiers sont valorisés a la
juste valeur. Ceci conduit a reconnaitre,
en fonction de la classification des actifs
qui a été retenue, dans les comptes de
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SCOR les plus ou moins values latentes
sur les titres en portefeuille soit en
compte de résultat, soit en augmentation
ou diminution des capitaux propres.

SCOR a choisi, comme I'y autorise la
norme IFRS 4, d'appliquer la comptabilité
reflet. En conséquence, les plus ou
moins-values latentes mais comptabili-
sées sur les placements affectent les
évaluations des actifs et passifs techni-
ques de la méme fagon que le fait une
plus value ou une moins value réalisée.
L'ajustement correspondant du passif
d'assurance (ou des frais d’acquisition
reportés ou des immobilisations incorpo-
relles) est comptabilisé en capitaux pro-
pres lorsque les plus values ou moins
values non réalisées sont directement
comptabilisées en capitaux propres.
Sinon il est comptabilisé en résultat se-
lon un schéma identique a celui utilisé
pour les plus ou moins-values réalisées.

Les principaux postes techniques
concernés par ces ajustements sont :

- les portefeuilles de contrat et les frais
d'acquisition reportés, dont I'amortisse-
ment se fait en fonction des profits tech-
niques et financiers des traités
(Ajustement reflet des frais d'acquisition
et portefeuille de contrat ou “shadow
DAC’ et “shadow VOBA”),

- les provisions techniques, lorsque le
taux d'actualisation utilisé dépend direc-
tement de la performance des actifs
(Ajustement reflet des provisions mathé-
matiques ou “shadow PM").

Dérivés incorporés

La norme IFRS 4 prévoit la séparation
des dérivés incorporés dans les contrats
d'assurance notamment lorsque ces
contrats hybrides ne sont pas évalués a
la juste valeur par résultat et que les ca-
ractéristiques du dérivé incorporé ne
sont pas étroitement liées aux caracté-
ristiques et risques du contrat hote et
qu'il répond a la définition d'un instru-
ment dérivé. Les dérivés incorporés ré-
pondant a la définition d'un contrat d'as-
surance ne sont pas séparés. SCOR n’a
pas identifié de dérivés incorporés dans
ses contrats.



Engagements de retraite et avantages
assimilés

Engagements de retraite

Le Groupe participe selon les lois et usa-
ges de chaque pays a la constitution des
retraites de son personnel. Les salariés
du Groupe bénéficient dans certains pays
de compléments de retraite qui sont ver-
sés sous forme de rente ou de capital au
moment du départ & la retraite. Les prin-
cipaux pays concernés sont la France,
[Allemagne, la Suisse et les Etats-Unis.

Les avantages offerts aux salariés du
Groupe relevent soit de régimes a coti-
sations définies, soit de régimes a pres-
tations définies. Les régimes a cotisa-
tions définies se caractérisent par des
versements a des organismes qui libe-
rent l'entreprise de tout engagement fu-
tur vis-a-vis des salariés. De ce fait, seu-
les les cotisations payées ou dues au
titre de 'année figurent dans les comp-
tes du Groupe. Les régimes & prestations
définies se caractérisent par un montant
de prestations a verser au salarié au mo-
ment de son départ a la retraite qui dé-
pend en général d'un ou plusieurs fac-
teurs tels que I'age, le nombre d'années
de service et le salaire.

Les engagements reconnus au bilan au
titre des régimes de retraite a presta-
tions définies correspondent a la valeur
actuelle de l'obligation a la date de cl6-
ture diminuée, le cas échéant, de la va-
leur de marché des actifs de couverture,
toutes deux ajustées des écarts actua-
riels et colt des services passés non re-
connus. La valeur actuelle de l'obligation
est calculée annuellement selon la mé-
thode des unités de crédit projetées.

Elle est déterminée en actualisant les
prestations futures attendues sur la base
de taux de marché d'obligations d'entre-
prise de premiere catégorie de méme
monnaie que celle des prestations qui
seront a payer, et de durée comparable
a l'obligation sous-jacente.

Les écarts actuariels issus des ajuste-
ments liés a 'expérience et des effets de
changements d’hypothéses actuarielles
sont comptabilisés en capitaux propres.
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Le colt des services passés généré lors
de l'adoption ou de la modification d'un
régime a prestations définies est recon-
nu en charges, selon un mode linéaire,
sur la durée moyenne restant & courir
jusqu'a ce que les droits correspondants
soient acquis au personnel. Dans la me-
sure ol les droits a prestations sont déja
acquis lors de 'adoption d’un régime ou
de sa modification, le colt des services
passés est reconnu en charges
immédiatement.

Autres avantages a long terme

Le Groupe récompense, dans certains
pays, ancienneté de service de ses sa-
lariés en leur attribuant une somme for-
faitaire a certains échelons d’ancienneté.
Le principal pays concerné est la France.
Pour la France, la valeur actuelle de
l'obligation est calculée annuellement
par un actuaire indépendant avec la mé-
thode des unités de crédit projetées et
elle est comptabilisée au Bilan.

Indemnités de fin de contrat
de travail

Des indemnités de fin de contrat de tra-
vail peuvent étre dues aux salariés lors-
que le Groupe licencie un ou plusieurs
membres du personnel ou encourage les
départs volontaires. Le Groupe compta-
bilise ces indemnités lorsqu'il est mani-
festement engagé au travers d'un plan
formalisé et détaillé sans possibilité réel-
le de se rétracter. Les indemnités paya-
bles plus de douze mois apres la date de
cloture sont actualisées.

Rémunération en options
d’actions et actions

Le Groupe est susceptible d'offrir & ses
salariés et & ceux de ses filiales consoli-
dées des plans de souscription et d'achat
d'actions. La juste valeur des services
regus en contrepartie de l'octroi d'op-
tions est comptabilisée en charges. Le
montant total qui est reconnu sur la pé-
riode d'acquisition des droits est déter-
miné par référence a la juste valeur des
options octroyées en excluant les condi-
tions d'attribution non liées aux condi-
tions de marché (condition de ROE par
exemple). Ces conditions sont prises en
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compte dans la détermination du nom-
bre d'options probables qui seront acqui-
ses par les bénéficiaires. A chaque date
de cldture, l'entreprise revoit ses estima-
tions du nombre attendu d'options qui
seront acquises. Limpact est alors comp-
tabilisé, le cas échéant, au compte de
résultat par contrepartie des capitaux
propres sur la période restante d’acqui-
sition des droits.

Par ailleurs, SCOR a attribué en 2007
des actions gratuites & son personnel et
a celui de ses filiales consolidées. Cette
attribution donne lieu a la comptabilisa-
tion d'une charge de personnel en
contrepartie d'une augmentation des ca-
pitaux propres sur la période d'acquisi-
tion des droits.

Leffet dilutif des options en cours est reflété
dans le calcul du résultat dilué par action.

Impébts

Les imp6ts différés sont comptabilisés
en utilisant la méthode bilancielle du re-
port variable pour toutes les différences
temporelles existant 4 la date de cl6ture
entre la base fiscale des actifs et passifs
et leur valeur comptable au bilan.

Des passifs d'impdt différé sont compta-
bilisés pour les différences temporelles
taxables liées a des participations dans
les filiales et les entreprises associées
sauf si la date a laquelle la différence
temporelle s'inversera peut étre contr6-
|ée et qu'il est probable que la différence
temporelle ne s'inversera pas dans un
avenir prévisible.

Un imp6t différé sur le retraitement de la
réserve de capitalisation est constaté
sans prendre en compte la probabilité de
cession en moins-values des titres pas-
sibles de cette réserve.

Des actifs d'imp6t différé ne sont comp-
tabilisés pour les différences temporelles
déductibles liées a des participations
dans les filiales et les entreprises asso-
ciées que lorsqu'il est probable que la dif-
férence temporelle s'inversera dans un
avenir prévisible et qu'il est probable
qu'existera un bénéfice imposable sur le-
quel pourra s'imputer la différence
temporelle.
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La valeur comptable des actifs d'imp6t
différé est revue a chaque date de cl6-
ture et réduite dans la mesure ou il n'est
plus probable qu'un bénéfice imposable
suffisant sera disponible pour permettre
['utilisation de I'avantage de tout ou par-
tie de cet actif d'imp6t différé.

Les actifs et passifs d'imp6t différé sont
évalués aux taux d'impdt dont l'applica-
tion est attendue sur I'exercice au cours
duquel l'actif sera réalisé ou le passif
réglé, sur la base des taux d'imp6t (et
réglementations fiscales) qui ont été
adoptés ou quasi adoptés a la date de
cléture.

Les impots relatifs aux éléments recon-
nus directement en capitaux propres
sont comptabilisés en capitaux propres
et non dans le compte de résultat.
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Principes de présentation des
états financiers

Affectation des charges par fonction
Conformément a la possibilité qui lui est
offerte par la norme IAS 1, SCOR a
choisi de présenter ses charges par
fonction au sein du compte de résultat.
Cette présentation fournit des informa-
tions plus pertinentes pour les utilisa-
teurs que la classification des charges
par nature mais l'affectation des colts
aux différentes fonctions est effectuée
sur la base de clés de répartition et im-
plique une part de jugement.

Cette méthode est identique aux moda-
lités de présentation des frais généraux
qui étaient utilisées pour les comptes
consolidés de SCOR en normes francai-
ses. Les charges de fonctionnement
sont réparties en cing destinations : frais
d'acquisition, frais de réglement de
sinistres, frais d’administration, frais de
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gestion des placements et autres char-
ges techniques. Ces charges sont affec-
tées aux destinations définies ci-dessus,
société par société.

Information sectorielle

Lactivité du Groupe se décompose en
deux métiers distincts : Non-Vie et Vie.
L'organisation juridique refléte ces deux
métiers depuis 2003. Chacun propose
des produits et services différents, com-
mercialisés par des canaux distincts.
Compte tenu de la spécificité de leurs
caractéristiques, ces métiers constituent
le premier niveau de [linformation
sectorielle.

La Direction évalue la performance de
ces segments et leur alloue des ressour-
ces en fonction de plusieurs indicateurs
de performance. Le montant des opéra-
tions techniques inter-segments, notam-
ment relatif aux primes brutes acceptées,
n'est pas significatif.
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20.2.5.3 Information sectorielle

Les informations suivantes présentent le résultat opérationnel pour chaque secteur d'activité du Groupe ainsi que certains élé-
ments relatifs aux actifs et passifs pour les exercices 2007 et 2006.

Au 31 décembre 2007 Au 31 décembre 2006

En EUR millions Vie Non Vie Intra- Total Vie Non Vie Intra- Total
groupe groupe

Primes brutes émises 2 432 2329 4762 1181 1754 2935
Variation des primes non acquises 5) 27) (23) 6 (104) 98)
Primes brutes acquises 2 437 2 302 4739 1188 1649 2837
Autres produits d’exploitation 14 16 an 19 0 9 (@) 2
dont Autres produits exclus du
calcul du ratio combiné 3) 3)
Produits des placements 310 290 601 183 197 380
Plus et moins-values de
cession des placements 12 106 17 5 98 103
Variation de juste valeur des
placements comptabilisés a
la juste valeur par résultat 8 10 19 7 27 34
Variation des dépréciations
sur placements 1) 1) 0 5) (5)
Résultat de change 7 7 (6) 9) (15)
Produits financiers 330 403 733 190 307 498
Total produits des
activités ordinaires 2780 2721 1) 5490 1378 1979 @ 3 336
Charges des prestations des contrats (1 865) (1 495) (3 360) (920) (1 069) (1989)
Commissions brutes acquises (573) (482) (1 055) (318) (349) (667)
Primes émises rétrocédées (247) (159) (406) (67) (126) (193)
Variation des provisions
non acquises rétrocédées 1 @ 2 ©0) (1) (1)
Primes acquises rétrocédées (246) (163) (408) (87) (127) (194)
Sinistralité rétrocédée 155 43 199 59 61 120
Commissions rétrocédées acquises 44 4) 40 10 9 19
Résultat net des cessions
de réassurance (46) (123) (169) 2 (57) (56)
Frais de gestion financiere (1) (36) (38) 3) (31 (34)
Frais d'acquisition et frais
d'administration (77) (106) (183) 31) (71) (102)
Autres charges opérationnelles
courantes (52) (68) 11 (109) (24) (58) 7 (74)
dont amortissement valeur
de la relation clientéle 10) 10)
Autres produits opérationnels courants
Total autres produits
et charges courants (2614) (2310) 11 (4913) (1 295) (1634) 7 (2922)
Résultat opérationnel courant 166 411 577 84 331 415
Variation de valeurs des écarts
d'acquisition
Autres charges opérationnelles (1) (1) (10) (1) “an
Autres produits opérationnels 4 1 5
Résultat opérationnel 166 410 576 78 331 409
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Primes brutes émises par secteur d’activité et par zone géographique
Les primes brutes émises se ventilent de la maniére suivante :
Répartition par activité

(Millions d'Euros, a taux de change courants)

En EUR millions 2007 % 2006 % Variation

Non-Vie 2329 49% 1754 60% 33%
Vie 2432 51% 1181 40% 106 %
Total 4762 100% 2935 100% 62%

En Réassurance Non-Vie, le chiffre d'affaires a atteint EUR 2 329 millions, en hausse de 33 % par rapport a 2006.
En Réassurance Vie, le chiffre d'affaires a atteint EUR 2 432 millions, en augmentation de 106% par rapport & 2006.
Répartition par zone géographique

(Millions d'Euros, & taux de change courants)

Vie Non-Vie
En EUR millions 2007 2006 2007 2006
Primes brutes émises 2432 1181 2329 1754
Europe 1852 867 1822 1362
Amérique du Nord 563 313 316 221
Asie et reste du monde 17 191 170

L'affectation par zone géographique est effectuée en fonction du pays de localisation de la filiale.
Une répartition des primes brutes émises selon la localisation de la cédante est présentée au Paragraphe 20.2.5.7 — Note 28 :
Dépendance de la Société a 'égard de certains facteurs de risque — Concentration géographique des risques d'assurance.

Ratio combiné net Non-Vie

Le ratio combiné “(sinistres 4+ commissions + frais généraux)/primes acquises” en Réassurance Non-Vie s'établit & 973 % en
2007 contre 96,4% en 2006.

Actifs et passifs par secteur d’activité et par zone géographique

Les actifs et passifs par activité se répartissent de la maniére suivante :

En EUR millions 2007 2006

Vie Non-Vie Total Vie Non-Vie Total
Placements des activités d'assurance 7 985 8 986 16 971 7211 5552 12 763
Investissements dans les entreprises associées 11 b9 70 5 21 26
Passifs relatifs aux contrats (8 956) (10 236) (19 192) (7 990) (5947) (13 937)
Part des rétrocessionnaires dans les provisions
techniques et les passifs financiers 659 487 1145 725 530 1265
Total Bilan 10723 14 808 25532 9159 9 476 18 635

Au 31 décembre 2007, la contribution de Converium s’établit comme suit :

* dans le secteur d'activité Non-Vie

- Placements des activités d'assurance : EUR 4 589 millions,

- Passifs relatifs aux contrats : EUR 4 544 millions,

- Part des rétrocessionnaires : EUR 201 millions.

 Dans le secteur Vie

- Placements des activités d'assurance : EUR 793 millions,

- Passifs relatifs aux contrats : EUR 786 millions,

- Part des rétrocessionnaires : EUR 12 millions.

La répartition par zone géographique des actifs et passifs est établie selon le critere de la localisation de la filiale.
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En EUR millions 2007 2006
Europe Amérique Asie et Total  Europe Amérique Asie et Total
du Nord reste du du Nord reste du
monde monde
Placements des activités d'assurance 13613 2944 414 16 971 9483 3095 184 12763
Investissements dans les entreprises associées 70 70 26 26
Total actif 22 081 2888 563 25532 15 265 3055 315 18635

Tableau des flux de trésorerie par activité

Le tableau des flux de trésorerie par activité se présente comme suit au 31/12/2007 :

En EUR millions 2007 2006

Non-Vie Vie Non-Vie Vie
Trésorerie et équivalents de trésorerie au 1¢" janvier 660 581 1366 301
Flux de trésorerie nets provenant des activités opérationnelles 455 155 91 67
Flux de trésorerie nets provenant des activités d'investissement 985 (59) (637) (372)
Flux de trésorerie nets provenant des activités de financement (594) 0 (94) 604
Effet des variations de change sur la trésorerie
et les équivalents de trésorerie (98) (34) (66) (19)
Trésorerie et équivalents de trésorerie en fin de période 1409 643 660 581
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20.2.5.4 Analyse des principaux postes du bilan

NOTE 1 - ACTIFS INCORPORELS

Ecarts Portefeuille Autres Total
d’acquisition de contrats

Valeur Brute 381 73 15 469
Amortissements (48) (2 (50)
Dépréciations (181) (181)
Comptabilité reflet (“shadow accounting”) (8) ®
Valeur Nette Comptable au 1¢ janvier 2006 200 17 13 230
Valeur nette comptable au 1 janvier 2006 200 17 13 230
Variation de change Q) Q)
Augmentations
Variation du périmetre 613 4 617
Amortissement de la période (8) Q) (10)
Dépréciation de la période
Comptabilité reflet (“shadow accounting”) 2 2
Valeur Nette Comptable au 31 décembre 2006 200 621 15 837
Au 31 décembre 2006
Valeur Brute 381 678 19 1078
Amortissements (65) (4) (59)
Dépréciations (181) (181)
Comptabilité reflet (“shadow accounting”) (6) [©)
Valeur Nette Comptable 200 621 15 837
Valeur nette comptable au 1 janvier 2007 200 621 15 837
Variation de change (14) (13) 27
Augmentations 4 4
Variation du périmetre 419 118 184 721
Amortissement de la période (80) 1) ©1)
Dépréciation de la période
Comptabilité reflet (“shadow accounting”) 3 3
Valeur Nette Comptable au 31 décembre 2007 619 648 179 1446
Au 31 décembre 2007
Valeur Brute 800 797 195 1792
Amortissements (145) a7 (162)
Dépréciations (181) (181)
Comptabilité reflet (“shadow accounting”) ) @3)
Valeur Nette Comptable 619 648 179 1446
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L'écart d'acquisition représente 'excédent du colt d'une acquisition sur la juste valeur de la part controlée par le Groupe des actifs
identifiables nets de la filiale a la date d'acquisition.

Les principaux écarts d'acquisition concernent les entités suivantes :

En EUR millions Valeur brute Valeur nette
Converium 374 374
SCOR US Corporation 118 118
ReMark Group BV 43 43
SCOR (SOREMA SA) 29 29

En application des principes comptables
relatifs aux “Ecarts d'acquisition et re-
groupements d'entreprises’, tels que dé-
crits dans le Paragraphe — Principes et
Méthodes comptables, les principales
hypothéses employées pour les calculs
de la valeur d'utilité, dans le cadre des
tests de dépréciation, sont les
suivantes :

- Détermination des résultats actualisés
sur la période 2008-2010,

- Détermination d'un résultat normalisé
utilisé pour le calcul de la valeur termi-
nale. Dans le cas de SCOR U.S.
Corporation, le résultat normatif retenu
est projeté a linfini sur la base du plan
de développement 2008-2010,

- Taux de croissance de 2% pour I'en-
semble des sociétés Non-Vie,

- Approche des flux apres imp6ts sauf
pour SCOR U.S. Corporation (utilisation
des déficits fiscaux actuels au travers de
la consommation des impdts différés
actifs),

- CoUt d'immobilisation du capital : 8,9%.

Les sociétés ReMark Group BV et
Converium ont été acquises au cours de
I'exercice 2007. La méthodologie et les
hypothéses retenues pour la détermina-
tion de la juste valeur des actifs et pas-
sifs apportés par ces entités, ainsi que le
prix d'acquisition de ces sociétés, sont
décrites aux Paragraphes 20.2.5.1.1
“Acquisition de Converium” et 20.2.5.1.2
“‘Acquisition de ReMark Group BV". Pour
ces sociétés, 'écart d'acquisition inscrit a
Iactif consolidé du Groupe correspond a
la différence entre le prix d’acquisition et
la juste valeur de 'actif net apporté.

Sociétés Vie : la valorisation de SCOR
Global Life et de SCOR Life U.S. Re
Insurance Company est réalisée sur la
base de la situation nette réévaluée de
la valeur du portefeuille (étude externe
d'évaluation de 'embedded value).

Au cours de l'exercice 2007, aucune
perte de valeur n'a ét€ constatée sur les
diverses unités génératrices de
trésorerie.

La valeur des portefeuilles de
Réassurance Vie s'établit au 31 décem-
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bre 2007 a EUR 648 millions, dont
EUR 112 millions au titre du portefeuille
Vie de Converium. Au 31 décembre
2006, l'acquisition de Revios par le
Groupe avait donné lieu a I'enregistre-
ment d’une valeur des portefeuilles de
Réassurance Vie a l'actif du bilan pour
un montant net d'amortissements de
EUR 605 millions. La valeur d'acquisi-
tion des portefeuilles Vie est amortie sur
la base du rythme de reconnaissance
des marges futures des contrats.

Les autres actifs incorporels compren-
nent essentiellement la valeur de la rela-
tion clientele au titre du portefeuille de
Réassurance Non-Vie de Converium. La
méthodologie retenue pour I'évaluation
de cette valeur de la relation clientele
Non-Vie, ainsi que le rythme d’amortisse-
ment de l'actif incorporel correspondant,
sont décrits au Paragraphe 20.2.5.1.1 ¢)
“Affectation provisoire du prix d'acquisi-
tion Converium”.

(1) Le taux d'actualisation est un taux avant impét qui reflete les
appréciations actuelles du marché de la valeur temps de I'argent
et des risques spécifiques de I'actif pour lesquels les estimations
de flux de trésorerie futurs n'ont pas été ajustées.
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NOTE 2 - IMMOBILIER DE PLACEMENT

En EUR millions Immeuble de placement Contrat de financement Total
Au 31 décembre 2005

Valeur Brute 300 106 407
Amortissements, dépréciations (77) 13) (90)
Valeur Nette Comptable 224 93 317
Variation de change (1) 1)
Augmentation 6 6
Diminution Q7) ©Q7)
Variation de périmetre

Amortissement de la période (5) 4) ©
Dépréciation de la période

Autres

Valeur Nette Comptable a la cléture 197 89 287
Au 31 décembre 2006

Valeur Brute 274 106 380
Amortissements, dépréciations (77) 17) (94)
Valeur Nette Comptable 197 89 287
Juste Valeur au 31 décembre 2006 291 118 409
Variation de change

Augmentation 24 24
Diminution (24) (16) (39)
Variation de périmetre 21 21
Amortissement de la période (1) (4) (5)
Dépréciation de la période 2 2
Autres

Valeur Nette Comptable a la cléture 222 68 290
Au 31 décembre 2007

Valeur Brute 294 91 385
Amortissements, dépréciations (72) (23) (95)
Valeur Nette Comptable 222 68 290
Juste Valeur au 31 décembre 2007 338 106 444

L'ensemble du parc immobilier détenu par le Groupe est considéré comme immobilier de placement. Il se compose :

a. dimmeubles de bureaux ou d’habitation dont le Groupe est propriétaire et qu'il loue. Les loyers minimaux prévus sont présentés

en note 17 : Engagements donnés et recus.

b. d'immeubles de bureaux ainsi que d’entrepdts immobilisés au titre d'un contrat de crédit-bail. Les loyers minimaux prévus sont
présentés en note 17 : Engagements donnés et regus.
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NOTE 3 - ACTIFS FINANCIERS
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En EUR millions 2007 2006

Valeur nette Juste valeur Valeur nette Juste valeur

comptable comptable

Immobilier de placement 290 444 287 409
Actions 1191 1191 754 754
Obligations 7 745 7 745 6308 6308
Actifs disponibles a la vente 8936 8936 7 063 7 063
Actions 233 233 112 112
Obligations 105 105 109 109
Actifs a la juste valeur par résultat 338 338 221 221
Préts et dépots 806 806 164 164
Créances pour especes déposées 6 575 6 575 4992 4992
Préts et Créances 7 380 7 380 5155 5155
Instruments dérivés a la juste valeur par résultat 27 27 37 37
Placements des activités d’assurance 16 971 17125 12763 12763
Instruments dérivés hedges (passif) ) ) ) 3)
Trésorerie et équivalents de trésorerie 20562 20562 1241 1241

Le Groupe posséde des investissements,
principalement composés d'instruments
de couverture, de parts FOPCVM et d'ins-
truments de dettes, qui sont valorisés se-
lon des modéles externes établis sur base
de données de marché. Le Groupe ne
possede pas d'investissements évalués
selon des modeles internes.

Concernant les actifs financiers non co-
tés & la juste valeur par résultat, la varia-
tion de juste valeur, qui a été estimée se-
lon des techniques de valorisation,
représente un profit dans le compte de
résultat de l'exercice & hauteur de
EUR 5 millions (EUR 3 millions en
2006).

Le tableau ci-dessous détaille les actifs
financiers & la juste valeur par résultat
entre ceux détenus & des fins de tran-
saction et ceux désignés a la juste valeur
par résultat lors de la comptabilisation
initiale :

En EUR millions 2007 2006
Détenus a des fins de transaction 26 28
Désignés a la juste valeur par résultat lors de la comptabilisation initiale 312 193
Total actifs financiers a la juste valeur par résultat 338 221

Au 31 décembre 2007, la contribution du
sous-groupe Converium s'établit a
EUR 5991 millions et se détaille comme
suit :

- obligations AFS : EUR 2 656 millions,
- actions AFS : EUR 561 millions,

- actions en juste valeur par résultat : EUR
132 millions,

- préts et dépbts : EUR 657 millions,

- créances pour especes déposées : EUR
1 375 millions,

- trésorerie et équivalents de trésorerie :
EUR 610 millions.

La comptabilisation du regroupement
d'entreprises avec Revios Riickversicherung
AG, qui avait été effectuée de maniere pro-
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visoire & la cléture des comptes de l'exer-
cice 2006, a été revue dans le délai d'un
an suivant la date d'acquisition. Cette révi-
sion a donné lieu a un reclassement de
placements court terme en équivalents de
trésorerie pour un montant total de
EUR 404 millions (dont EUR 57 millions
initialement affectés en actifs disponibles
alavente et EUR 347 millions initialement
affectés en préts et dépots).
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La variation de la valeur nette comptable des titres AFS et en juste valeur par résultat s'analyse comme suit :

En EUR millions

Valeur Brute 6386
Dépréciation 27
Valeur nette comptable au 01/01/2006 6 358
Variation de change (267)
Augmentations/Mises au rebut, Cessions, Acquisitions 742
Variation de périmetre 471

Variation de juste valeur enregistrée en résultat et capitaux propres (26)
Dépréciation 5
Autres

Valeur nette comptable au 31/12/2006 7 283
Valeur Brute 7 306
Dépréciation (23)
Valeur nette comptable au 01/01/2007 7 283
Variation de change (719)
Augmentations/Mises au rebut, Cessions, Acquisitions (1 046)
Variation de périmetre 3819
Variation de juste valeur enregistrée en résultat et capitaux propres (65)
Dépréciation (1)
Autres 2
Valeur nette comptable au 31/12/2007 9274
Valeur Brute 9298
Dépréciation (24)
Valeur nette comptable au 31/12/2007 9 274

NOTE 4 - PRETS ET CREANCES

Les préts et créances se détaillent comme suit :

En EUR millions 2007 2006
Préts a plus d'un an 722 102
Dépdts et cautionnements 84 63
Créances pour especes déposées aupres des cédantes 6574 4992
Dépréciation (1) QD)
Préts et créances 7 380 5155

Les préts et créances sont constitués essentiellement de dépbts especes effectués ala demande des cédantes en représentation
de nos engagements.

L'augmentation des préts et créances de EUR 2 225 millions est principalement due & 'acquisition de Converium par le Groupe
(voir détail en note 3).

Des dépots de trésorerie a court terme qui, lors de la comptabilisation initiale du regroupement d’entreprises avec Revios, avaient
été affectés en préts et créances a la cléture des comptes de 'exercice 2006, ont été reclassés en équivalent de trésorerie aprés
finalisation du regroupement. Le reclassement porte sur un montant de EUR 347 millions.
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NOTE 5 - INSTRUMENTS DERIVES

Les instruments dérivés comprennent principalement les options indexées sur lindex S & P 500 dont la juste valeur s'éleve a
EUR 29 millions et les couvertures de change a terme présentées dans le tableau suivant :

Ventes a terme Achats a terme
En EUR millions Nominal Juste valeur Nominal Juste valeur
Total 410 411 667 664

NOTE 6 - INVESTISSEMENTS DANS LES ENTREPRISES ASSOCIEES

Le Groupe détient des investissements dans les entreprises associées. Le tableau suivant fournit un résumé des informations fi-
nanciéres de ces entreprises en normes locales.

En EUR millions PAYS Total actif ~ Total passif hors Chiffre  Résultat Taux Valeur nette
capitaux d'affaires & 100% de comptable
propres détention au bilan

de SCOR

Entreprises MEE

ASEFA Espagne 890 850 171 13 40% 11
MutRe France 495 393 112 1 33% 10
SCOR
Gestion financiére France 5 0 0 0 100% 5
SCORLUX Luxembourg  Société liquidée 0 0 0 0% 0
EuroSCOR Luxembourg ~ Société liquidée 0 0 0 0% 0
Total 2006 0 0 0 0% 26
0 0 0 0% 0
SCOR CHANNEL Guernesey 16 11 21 1 100% 1
ASEFA Espagne 890 850 171 13 40% 20
MutRe France 462 429 0 1 33% 11
SCOR Gestion financiere France 5 0 0 0 100% 5
GAUM Angleterre 133 116 222 8 30% 32
Total 2007 @ 70

(1) Données sur base des comptes 2005 sauf ASEFA sur base des comptes 2006
(2) Données sur base des comptes 2006 sauf ASEFA sur base des comptes 2007

NOTE 7 - CREANCES ET DETTES SUR CEDANTES ET RETROCESSIONNAIRES

En EUR millions 2007 2006

Vie Non-Vie Total Vie Non-Vie Total
Compagnies débitrices brutes 176 278 454 140 286 426
Dépréciations (4) 12 (16) (4) (12) (16)
Evaluations techniques de réassurance 762 1035 1796 464 623 1087
Créances nées des opérations
d’assurance ou de réassurance acceptées 934 1 301 2235 600 897 1496
Compagnies débitrices de rétrocession 131 171 302 26 24 50
Dépréciations (1) ®) (©) (4) )
Créances nées des opérations
de cession en réassurance 130 169 299 26 21 46
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En EUR millions 2007 2006

Vie Non-Vie Total Vie Non-Vie Total
Compagnies créditrices acceptation (108) (250) (359) (63) (129) (182)
Dettes nées des opérations d’assurance
ou de réassurance acceptées (108) (250) (359) (53) (129) (182)
Dettes pour dépots especes (468) (145) 612) (512) (58) (570)
Compagnies créditrices de rétrocession (73) (16) (89) (34) 22 (11)
Evaluations techniques de rétrocession 91) (24) (115) (43) (33) (75)
Dettes nées des opérations
de réassurance cédées (632) (185) (817) (568) (68) (636)

Les créances recouvrables et dettes exigibles vis-a-vis des cédantes et des rétrocessionnaires sont principalement & échéance
de moins d'un an.

Les évaluations techniques de réassurance incluent les comptes cédantes non recus et les estimations de réassurance (cf. note
“Principes comptables”).

NOTE 8 - FRAIS D’ACQUISITION REPORTES

En EUR millions 2007 2006

Vie Non-Vie Total Vie Non-Vie Total
Valeur brute au 01/01 555 108 663 633 135 768
Amortissements et pertes de valeurs cumulés (200) (200) (216) (215)
Valeur nette au 01/01 355 108 463 418 135 553
Capitalisation de nouveaux contrats sur la période 1562 102 254 23 108 131
Variation de périmetre et échanges
de portefeuilles de contrats (7) 131 123
Amortissements de la période (64) (111) (175) (75) (114) (189)
Intéréts capitalisés 15 15 15 15

Pertes de valeurs constatées
au cours de la période

Amortissements et pertes de valeur 6) (G

Variation de change (23) (4) (26) (26) (21) (46)
Autres variations 8 B8] 6 (1) (1)
Valeur brute au 31/12 722 230 952 555 108 663
Amortissement et pertes de valeurs cumulées (296) (296) (201) (201)
Valeur nette au 31/12 426 230 656 355 108 463
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NOTE 9 - TRESORERIE ET EQUIVALENT DE TRESORERIE

En EUR millions 2007 2006
Disponibilités 1 057 516
Préts a court terme 995 725

2 052 1241

L'augmentation de EUR 811 millions du
poste trésorerie et équivalent de trésore-
rie est principalement due & l'acquisition
de Converium pour le Groupe (voir détail
en note 3).

Apres finalisation du regroupement d'en-
treprises avec Revios, les préts a court
terme a fin 2006 ont augmenté de
EUR 404 millions. Lors de la comptabi-
lisation initiale du regroupement, ces
préts avaient été affectés en placements
des activités d'assurance.

e montant des découverts bancaires au
31 décembre 2007 est de EUR 1 million
(EUR 6,5 millions au 31 décembre
20086).

Les disponibilités sont rémunérées selon
des taux basés sur les taux journaliers
de rémunération des dépbts. Les préts a
court terme sont effectués pour des
périodes n'excédant pas trois mois. lls
sont rémunérés selon les taux des dé-
pbts court terme. La juste valeur des
disponibilités est respectivement de

EUR 2 052 millions et EUR 1 241 mil-
lions pour les exercices 2007 et 2006.

Au 31 décembre 2007, des lignes de
crédit sont accordées au Groupe par
différents établissements bancaires.
Les lignes de crédits non encore utili-
sées au 31 décembre 2007 s'élevent a
EUR 435 millions (EUR 56 millions & fin
2006).

NOTE 10 - INFORMATIONS SUR LE CAPITAL ET LES RESERVES CONSOLIDEES

Information sur le capital

Durant l'exercice, le capital et la prime d'émission ont augmenté respectivement de EUR 506 661 711 et EUR 741 366 757
(EUR 732 156 702 net des frais liés a laugmentation de capital), par la création de 64 321 886 actions de EUR 7,8769723 de
nominal chacune portant ainsi le capital a EUR 1 439 335 470,20.

Le nombre d’actions en circulation est le suivant :

2007 2006
A rouverture de Fexercice 118 405 108 96 876 907
Augmentation du capital du 12 décembre 2006 21528 201
Augmentation du capital du 26 avril 2007 17 837 210
Augmentation du capital du 8 aott 2007 46 484 676
Ala cléture de 'exercice 182 726 994 118 405 108

Le nombre d'actions détenues par la Société ou ses filiales sur son propre capital s'élevait a 2 975 633 titres pour I'exercice 2007
(2 410 091 titres pour I'exercice 20086, aprés regroupement).

Ces actions ne donnent pas droit au versement de dividende.

Au 31 décembre 2007, le Groupe détient un emprunt convertible en actions (OCEANE) dont les caractéristiques sont décrites

ci-dessous :

Nombre d'actions aprés conversion 2007 2006

Emprunt convertible en actions de € 20 chacune émis le 2 juillet 2004 10 470 000 10 470 000

A la cléture de I'exercice 10 470 000 10 470 000
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Gestion du capital

L'objectif de la politique du Groupe en matiére de gestion du capital est d'optimiser 'utilisation de ses fonds propres et de son en-
dettement pour maximiser le rendement a court terme et a long terme des actionnaires tout en apportant aux clients le niveau
de sécurité adéquat mesuré par des modeles internes d'allocation du capital ainsi que par les agences de notation et les régula-

teurs nationaux.

Le maintien de cet objectif est assuré par la planification financiere stratégique et annuelle.

En EUR millions

31 décembre 2007

31 décembre 2006

Valeur nette Juste valeur

Valeur nette Juste valeur

Dettes subordonnées 579 539 582 593
Dettes représentées par des titres 206 247 469 535
Dettes envers les entreprises du secteur bancaire 119 119 136 136
Total Dettes De Financement (A) 904 905 1187 1264
Trésorerie et équivalent de trésorerie (B) 2 052 2 052 1241 1241
Total endettement financier net (C) (C = A-B) (1148) (1147) (54) 23
Total des fonds propres (D) 3629 3629 2 261 2 261
Total fonds propres et endettement (A + D) 4533 4534 3448 3525

Informations sur les réserves

Les réserves de réévaluation sont utili-
sées pour comptabiliser les variations de
juste valeur des actifs financiers classés
en disponible & la vente ajustées des
éventuels effets de la comptabilité reflet
(“shadow accounting”).

Le poste de réserve dénommé “Ecart de
conversion” est utilisé pour enregistrer
les différences de change résultant de la
conversion des états financiers des filia-
les étrangeres. Il est également utilisé

pour enregistrer les impacts d’'une cou-
verture d'un investissement net a
I'étranger.

Le poste de réserve dénommé “Paiements
fondés en actions” est utilisé en contrepar-
tie du colt du service regu pour l'attribution
d'actions, options d'achat ou de souscrip-
tion d'actions au personnel.

Le détail des différentes réserves est
fourni dans le tableau de variation des
capitaux propres (se reporter au
Paragraphe 20.2.4).

NOTE 11 - PASSIFS RELATIFS AUX CONTRATS

Informations sur les distributions
de dividendes

Apres approbation par [Assemblée géné-
rale des actionnaires du 24 mai 2007,
SCOR a procédé a la mise en paiement
d'un dividende de EUR 0,80 par action,
soit un montant total de EUR 92 millions.

Par ailleurs, certaines entités du Groupe
sont soumises a des obligations réglemen-
taires qui pourraient dans certains cas limi-
ter leur capacité de distribution de
dividendes.

Vie Non-Vie Total
En EUR millions 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Provisions mathématiques 6 482 6 233 4 6 482 6 237
Provisions pour primes non acquises 327 274 1108 575 1436 849
Provisions pour sinistres 1961 1 600 9131 5342 11092 6 842
Provisions résultant des tests de recouvrabilité
Provisions relatives aux contrats financiers 152 31) 30 40 182 9
Autres provisions
Passifs relatifs aux contrats
(provisions brutes) 8922 7976 10 270 5960 19192 13937
Provisions mathématiques cédées (561) (624) 3) (561) (627)
Provisions pour primes non acquises cédées (32) (28) (39) (18) (71) (46)
Provisions pour sinistres cédées (66) (72) (448) (510) (514) (582)
Provisions résultant des tests
de recouvrabilité cédées
Provisions relatives aux contrats financiers
Autres provisions
Part des rétrocessionnaires dans
les provisions techniques
et les passifs financiers (659) (724) (487) (530) (1 145) (1 255)
Total des passifs relatifs
aux contrats nets de retrocession 8 264 7 252 9783 5430 18 047 12682
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Au 31 décembre 2007 le sous-groupe Converium contribue aux provisions techniques nettes a hauteur de
EUR 5 118 millions :

- Provisions mathématiques brutes : EUR 342 millions,

- Provisions pour sinistres brutes : EUR 4 319 millions,

- Provisions pour primes non acquises brutes : EUR 508 millions,

- Provisions relatives aux contrats financiers : EUR 161 millions,

- Provisions mathématiques rétrocédées : EUR — 7 millions,

- Provisions pour sinistres rétrocédées : EUR — 182 millions,

- Provisions pour primes non acquises rétrocédées : EUR — 23 millions.

Les provisions techniques font 'objet d'estimations. Les paiements liés & ces provisions ne sont généralement pas fixes, en mon-
tant et en échéance.

Le détail des provisions pour sinistres est le suivant :

Vie Non-Vie Total
En EUR millions 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Provisions pour sinistres “Dommages* 386 480 9129 5333 9515 5812
Estimation des sinistres “Dommages* 108 2 2 9 110 "
Provisions pour sinistres “Prévoyance* 1100 1 006 1100 1006
Estimation des sinistres “Prévoyance“ 367 12 367 12
Provisions pour sinistres
(provisions brutes) 1961 1500 9131 5 342 11 092 6 842
Provisions pour sinistres “Dommages 9) an (443) (484) (452) (495)
Estimation des sinistres “Dommages* (5) (26) 5) (26)
Provisions pour sinistres “Prévoyance (B1) (52) (B1) (52)
Estimation des sinistres “Prévoyance 6) 9) (6) 9)
Part des rétrocessionnaires dans
les provisions pour sinistres (66) (72) (448) (510) (514) (582)
Total des provisions pour
sinistres nettes 1895 1428 8684 4832 10578 6 260
L'évolution des provisions pour sinistres “Dommages” est la suivante :
En EUR millions 2007 2006
Provisions pour sinistres brutes au 1 janvier 5791 6 378
Part des réassureurs dans les provisions pour
sinistres a régler au 1¢ janvier (490) (554)
Provisions pour sinistres nettes au 1 janvier 5 301 5824
Charge de sinistre sur exercice en cours 910 484
Boni (-)/mali (+) sur exercices antérieurs (400) (231)
Charge de sinistre totale 1310 715
Paiement sur sinistres de I'exercice en cours (129) (135)
Paiement sur sinistres des exercices antérieurs (1 026) (1 000)
Paiements totaux (1 155) (1135)
Variation du périmétre de consolidation et
changements de méthode comptable 3884 0
Variations de change (172) (103)
Provisions pour sinistres a régler nettes au 31 décembre 9167 5 301
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L'évolution des provisions mathématiques en Réassurance Vie est la suivante :

En EUR millions 2007 2006

Provisions techniques brutes au 1 janvier 6 233 2063

Variation de périmetre 376 3907

Primes pures nettes 1618 542

Charge de sinistres (1 487) (585)
Résultat technique et autres 18 485

Variation du “shadow accounting* 6) (1)
Impact de change (270) 178)
Provisions techniques brutes au 31 décembre 6 482 6 233

Part des réassureurs dans les provisions

techniques brutes au 1¢ janvier (624) (311)
Variation de périmétre (7) (382)
Primes pures nettes (69) QD)
Charge de sinistres 127 47

Résultat technique et autres (23) (7)
Impact de change 35 30

Part des réassureurs dans les provisions

techniques brutes au 31 décembre (561) (624)

(1) Y compris provision pour risques croissants (EUR 519 millions en 2006), auparavant classée en provisions pour sinistres.

NOTE 12 : DETTES DE FINANCEMENT

2007 2006
En EUR millions Valeur nette comptable Juste valeur Valeur nette comptable Juste valeur
Dettes subordonnées 579 539 582 593
Emprunt de USD 100 millions de nominal 68 68 75 75
Emprunt de EUR 100 millions de nominal 102 102 101 101
Emprunt perpétuel de EUR 50 millions de nominal 50 50 50 50
Emprunt perpétuel de EUR 350 millions de nominal 359 319 356 367
Dettes représentées par des titres 206 247 469 535
Emprunt OCEANE 196 237 197 263
Emprunt Senior 0 0 208 208
Emprunt Horizon 0 0 29 29
BMTN 10 10 35 35
Dettes envers les entreprises du secteur bancaire 119 119 136 136
Contrat de financement 71 71 89 89
Autres dettes financiéeres 48 48 48 48
Total dettes de financement 904 905 1187 1264
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Caractéristiques des emprunts
subordonnés

Emission du 23 mars 1999

Un emprunt obligataire subordonné &
durée indéterminée de EUR 50 millions
a été émis le 23 mars 1999. Cet em-
prunt peut étre remboursé au gré de
SCOR au terme de quinze ans et, par la
suite, tous les cing ans. Les obligations
portent intérét & taux variable indexé sur
I'Euribor & 6 mois majoré de (i) 0,75%
pour les quinze premieres années de
I'émission et (i) de 1,75% au-dela.

Cet instrument comporte plusieurs clau-
ses contingentes au regard desquelles
un classement en dettes de finance-
ment, en conformité avec le paragraphe
25 de la norme IAS 32, est approprié.
Ces clauses sont hors du contréle de
I'émetteur et prévoient un rembourse-
ment anticipé dans les cas suivants :

- Changement de la Iégislation ou de la
réglementation fiscale privant les obliga-
taires de recevoir l'intégralité des cou-
pons tels que prévus par la note
d'opération,

- Changement de traitement de l'instru-
ment au regard des principes compta-
bles en vigueur en France ou aux Etats-
Unis, ou des méthodologies des agences
de notation devenant défavorables a la
SCOR,

- Liquidation ou cession totale de I'entre-
prise, fusion ou prise de contréle par un
tiers, rendant obligatoire sous certaines
conditions le remboursement de [l'inté-
gralité de la dette.

Emission du 7 juin 1999

Un emprunt obligataire subordonné
d'une durée de 30 ans de USD 100 mil-
lions a été émis le 7 juin 1999. Cet em-
prunt peut étre remboursé au gré de
SCOR chaque trimestre & partir de la
dixieme année. Ces obligations portent
intérét a taux variable indexé sur le taux
Libor & 3 mois majoré de (i) 0,80 % pour
les dix premieres années de 'émission et
(i) de 1,80% au-dela.

Cet emprunt a été classé en dettes de
financement, en conformité avec le pa-
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ragraphe 25 de la norme IAS 32, dans la
mesure ol SCOR a l'obligation contrac-
tuelle de procéder au remboursement de
'emprunt au plus tard a sa date
d'échéance.

Emission du 6 juillet 2000

Un emprunt obligataire subordonné
d'une durée de 20ans de
EUR 100 millions a été émis le € juillet
2000. Cet emprunt peut étre remboursé
au gré de SCOR chaque trimestre a par-
tir de la dixieme année. Les obligations
portent intérét & taux variable indexé sur
le taux EURIBOR & 3 mois majoré de (i)
1,15% pour les dix premiéres années de
I'émission et (i) de 2,15% au-dela.

Cet emprunt a été classé en dettes de
financement, en conformité avec le pa-
ragraphe 25 de la norme IAS 32, dans la
mesure o SCOR a l'obligation contrac-
tuelle de procéder au remboursement de
'emprunt au plus tard & sa date
d'échéance.

Emission du 28 juillet 2006

SCOR a procédé le 28 juillet 2006 a
I'émission de titres de dette super subor-
donnée a durée indéterminée (de type
Tier 1) pour un montant de
EUR 350 millions, réalisée dans le cadre
du financement de 'acquisition de Revios
Rickversicherung AG. Cet emprunt est
représenté par des titres au porteur su-
bordonnés de dernier rang d'une valeur
nominale de EUR 50 000 portant inté-
réts a un taux initial de 6,154 % par an,
taux flottant indexé sur 'TEURIBOR
3 mois plus une marge de 2,90% paya-
ble par trimestre. Aucune date fixe
d’'amortissement ne leur est associée
mais SCOR se réserve le droit de procé-
der au remboursement intégral ou partiel
de l'emprunt & compter du 28 juillet
2016.

Cet emprunt comporte plusieurs clauses
contingentes au regard desquelles un
classement en dettes de financement en
conformité avec le paragraphe 25 de la
norme IAS 32, est approprié. En effet, la
dette inclut une clause de paiement obli-
gatoire d'intéréts en cash, dées lors que
les notes subissent de par les autorités
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de tutelle ou textes applicables une mo-
dification dans leur capacité a couvrir la
marge de solvabilité ou équivalent. La
réglementation Solvency Il qui régira les
regles de solvabilité des entreprises
d'assurance et de réassurance, en cours
de rédaction au moment de 'émission et
du classement comptable de cet em-
prunt, a rendu possible un tel classement
pour SCOR.

Des lors que cette clause devient active,
I'émetteur doit payer en cash les intéréts
méme si aucun versement de dividendes
n'a préalablement eu lieu, ou procéder
au remboursement des notes en cash.
Des lors, il s'agit d'une dette financiere
pour l'intégralité de I'émission.

Par ailleurs, les titres de créances subor-
donnés qui avaient été émis par Converium
Finance SA pour un montant de USD 200
millions et qui avaient été intégrés dans les
actifs et passifs apportés par Converium &
la date d'acquisition par SCOR ont été
remboursés intégralement en décembre
2007. Une fois ce remboursement effec-
tué, SCOR Holding (Switzerland) a entre-
pris les démarches nécessaires afin de re-
tirer ses ADS du NYSE.

Emprunt OCEANE

Le 21 juin 2004, le Conseil d'administra-
tion a décidé I'émission d'un emprunt re-
présenté par des OCEANEs de SCOR,
sur autorisation de lAssemblée générale
mixte des actionnaires en date du
18 mai 2004, et a subdélégué a son
Président les pouvoirs nécessaires a
cette fin. Emis le 2 juillet 2004, suite aux
décisions du Président et Directeur gé-
néral en date du 23 et 24 juin 2004, le
montant nominal de cet emprunt est de
EUR 200 millions et il est représenté
par 10 millions FOCEANEs d'une valeur
nominale de EUR 20. Les obligations
portent intérét au taux de 4,125 % paya-
ble a terme échu le 1¢ janvier de chaque
année. Lemprunt a une durée de 5 ans
et 183 jours.

Conformément aux principes compta-
bles décrits au Paragraphe 20.2.4.2,
'emprunt a fait 'objet d'une séparation
de sa composante capitaux propres.
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Aprés séparation de la composante ca-
pitaux propres, le taux de rendement ac-
tuariel brut est de 6,265 %. Son amortis-
sement s'effectue comme suit :

- Amortissement normal : les obligations
seront amorties en totalité le 1 janvier
2010 au prix de EURZ20 par
obligation;

- Amortissement anticipé : par rachat en
bourse, hors bourse ou offre publique et
dans d'autres conditions détaillées dans
la note d'opération ayant recu le visa
AMF n° 04-627 le 24 juin 2004;

- Apres démembrement, 'lemprunt a été
classé en dettes de financement, en
conformité avec le paragraphe 25 de la
norme IAS 32, dans la mesure ou SCOR
a l'obligation contractuelle de procéder
au remboursement au plus tard & sa date
d'échéance;

- A tout moment depuis le 2 juillet 2004,
les porteurs d'obligations peuvent de-
mander la conversion et/ou I'échange
des obligations en actions jusqu'au sep-
tieme jour précédant leur date d'amortis-
sement normal ou anticipé, a raison de
1,047 action par obligation. La Société
pourra & son gré remettre des Actions
Nouvelles a émettre et/ou des actions
existantes.

Autres dettes
Emprunt Horizon

Les dettes du véhicule de titrisation
Horizon sont arrivées a échéance et ont
été intégralement remboursées. Au
cours de I'exercice 2007, les rembourse-
ments se sont élevés a
EUR 29 millions.

NOTE 13 - PROVISIONS RISQUES ET CHARGES

Emprunt Senior

Un emprunt obligataire non subordonné,
de EUR 200 millions émis le 19 juin 2002,
a été intégralement remboursé au deuxie-
me trimestre 2007 & son échéance.

Emprunt Converium
décembre 2002

En décembre 2002, Converium Finance
SA, filiale luxembourgeoise de
Converium, avait émis un emprunt obli-
gataire subordonné de USD 200 mil-
lions d'une durée de 30 ans, garanti sans
réserves par Converium et Converium
AG. Cet emprunt portait intérét au taux
fixe annuel de 8,25% payable par tri-
mestre et était coté au NYSE.

Le 24 décembre 2007, Converium Finance
SA aprocédé par anticipation au rembour-
sement total de cet emprunt obligataire.

En EUR millions Provision pour Provision Autres Total

avantages aux salariés pour imp6t provisions

postérieure a I'emploi

Au 1 janvier 2006 40 1 20 61
Acquisition d'une filiale 12 10 " 33
Dotations de I'exercice 0 0
Utilisations (13) (13)
Montants non utilisés repris
Ecart de change () ()
Ajustement du taux d'actualisation 9 [©)]
Autres (7) 7)
Au 31 décembre 2006 35 11 17 63
Au 1 janvier 2007 35 " 17 63
Acquisition d'une filiale 22 6 28
Dotations de I'exercice 3 6 9
Utilisations M (%) [©)
Montants non utilisés repris
Ecart de change 3) 3)
Ajustement du taux d'actualisation
Autres 6 (6) 9) (10)
Au 31 décembre 2007 63 4 15 82

Le poste “Autres provisions pour risques et charges” comprend notamment une provision pour médailles du travail d'un montant
de EUR 4,2 millions fin 2007 contre EUR 3,4 millions a fin 2006.
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NOTE 14 - PROVISIONS POUR AVANTAGES AUX SALARIES

Les avantages postérieurs a 'emploi ac-
cordés par le Groupe varient en fonction
des obligations légales et de la politique
locale en la matiere.

Les salariés du Groupe bénéficient
d'avantages a court terme (congés
payés, congés maladie, participation aux
bénéfices), d'avantages a long terme
(médaille du travail, prime de fidélité, pri-
me d'ancienneté) et d'avantages posté-
rieurs a 'emploi & cotisations ou presta-
tions définies (indemnités de fin de
carriere, régimes de retraite
complémentaire).

Les avantages a court terme sont comp-
tabilisés en charge de la période par les
différentes entités du Groupe, qui les
accordent.

Régimes postérieurs a 'emploi
a cotisations définies

Ces régimes se caractérisent par des
versements de cotisations périodiques a
des organismes extérieurs qui en assu-
rent la gestion administrative et finan-
ciere. Ces régimes liberent I'employeur
de toute obligation ultérieure, l'organis-
me se chargeant de verser aux salariés
les montants qui leur sont dus (régime
vieillesse de base de la Sécurité Sociale,
régimes complémentaires de retraite

ARRCO/AGIRC, fonds de pension a co-
tisations définies).

Les paiements du Groupe sont consta-
tés en charge sur la période a laquelle ils
se rapportent.

Régimes postérieurs a 'emploi
a prestations définies

Ces régimes se caractérisent par une
obligation de I'employeur vis-a-vis des
bénéficiaires ou futurs bénéficiaires. S'ils
ne sont pas entierement pré-financés, ils
donnent lieu a constitution de
provisions.

L'engagement actualisé est calculé se-
lon la méthode des unités de crédits
projetées en tenant compte des hypo-
théses actuarielles, d'augmentation de
salaires, d'age de départ a la retraite, de
mortalité, de rotation ainsi que de taux
d'actualisation. Ces hypothéses pren-
nent en considération les conditions par-
ticulieres notamment macro-économi-
ques des différents pays dans lesquels
le Groupe opere.

Les modifications d’hypothéses actua-
rielles, ou la différence entre ces hypo-
théses et la réalité, donnent lieu a des
écarts actuariels qui sont constatés en
capitaux propres de l'exercice lors de
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leur survenance conformément aux prin-
cipes comptables appliqués par le
Groupe.

Indemnités de cessation de service

Ces régimes prévoient le versement d'in-
demnités forfaitaires calculées sur la
base de I'ancienneté au sein du Groupe
des salariés et de leur salaire au moment
du départ en retraite. Les principaux ré-
gimes de cette nature concernent les
salariés des entités francaises et
italiennes.

Régimes de retraite

Les principaux régimes de retraite se si-
tuent en Suisse, en Amérique du Nord,
et en France. lls contribuent respective-
ment & 41 9%, 24 %, et 15% de l'obliga-
tion totale relative aux régimes a presta-
tions définies.

Les droits a pensions de retraite sont
pré-financés auprés d'organismes exté-
rieurs qui constituent des entités Iégales
séparées.

Les hypotheses retenues pour le calcul
des provisions pour avantages aux sala-
riés sont décrites dans le Paragraphe
“Regles d'utilisation d'estimations”.
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Engagements de retraite

En EUR millions 2007 dont Suisse dont Amérique 2006 dont Amérique
du Nord du Nord

Engagement réel a l'ouverture (85) (43) (66) (38)
Reclassement TFR )
Cout normal (6) ) (1) (3) [§))
Intérét sur l'engagement 6) (1) () 3) ©)
Cotisations employées 1) (1)
Prestation payée 5 2 2 4 1
Gains (pertes) actuarielles d'expérience 2 3 1
Gains (pertes) actuarielles d’hypothéses 8
Réduction/liquidation 1 1
Modification de plans
Variation de change 4 3 4 4
Variation de périmetre (74) (62) (24) 8)
Engagement réel a la cléture (154) (64) (38) (85) (43)
Valeur de marché des actifs affectés, a l'ouverture 38 30 27 22
Reclassement TFR 1
Rendement réel des actifs 2 (1) 2 3 3
Contributions de 'employeur 6 3 2 4 3
Cotisations employés 1 1
Prestations payées (5) 2 @) 4 §))
Variation de change 3) () () ©)
Variation de périmetre 52 51 11 5
Valeur de marché des actifs affectés, a la cléture 92 51 30 38 30
Engagement net (63) (13) 8) (47) (13)
(Gains)/pertes actuarielles non reconnues
Codt du service précédent non reconnu
Colt des avantages (a provisionner)/payés par anticipation (63) (13) (€:)) an 13)
Le tableau ci aprés présente pour les principaux régimes préfinancés l'allocation d’actifs au 31 décembre 2007 :

Suisse Etats-Unis Royaume-Uni
Actions 15% 57 % 75%
Obligations 51% 41% 24%
Autres 34% 2% 1%
Total 100% 100% 100%
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NOTE 15 - IMPOTS DIFFERES

Les revenus et charges d'impdts différés au 31 décembre 2007 sont dus aux éléments suivants :

En EUR millions Bilan Compte de résultat
31/12/2007 31/12/2006 31/12/2007 31/12/2006

Dettes d’impét différé

Coduts d'acquisition reportés (104) (64) 26 9

Réévaluations latentes et différences

temporaires sur les placements (34) (4) (8) 4

Provisions d'égalisation (38) (25) ) (14)

Portefeuilles de contrats (140) (169) 17

Ecart d’évaluation (6) (5) 0

Instruments financiers 0 0 0

Provisions de sinistres 1) 0

Réserve de capitalisation (45) (45) 0

Différences temporaires et autres (208) (224) (81)

Elimination des plus-values internes 3) 0

Total des dettes d'impét différé (590) (536)

Créances d’impét différé

Réévaluations latentes et différences

temporaires sur les placements 18 0

Plan de retraite 6 9 2 (1)
Déficits reportés 374 528 3 18

Instruments financiers 0 0 0

Provisions de sinistres 11 13 7

Comptabilité de reflet 2 0 0

Différences temporaires et autres 358 248 (7) 97

Elimination des plus-values internes 21 9 10

Total des créances d’'imp6ét différé 789 807

Dépréciation (199) (248) 29

Créance (dette) nette d’'impét différé 1 23

Produit/perte lié(e) aux impbts différés (39) (53)

Une réconciliation de la charge d'imp6t sur les sociétés, obtenue en appliquant le taux francais d'imp6t de 34,43% en 2007 et
2006 aux revenus (pertes) avant impdt, intéréts minoritaires et revenus (pertes) liés aux sociétés mises en équivalence est
présentée dans le tableau ci-dessous :

En EUR millions 2007 2006

Résultat avant impot 521 402

Charge d'imp6t théorique (180) (138)
Résultat non taxable 21 ©
Déficits fiscaux non activés (7)
Activation nette de déficits reportables d'exercices antérieurs 10) 37

Reprises de dépréciation d'imp6t différé 18 6
Changements des taux d'imposition 15

Taux d'impét différents 12 4
Revenus non taxables et charges non déductibles 10 11

Variation de périmetre 1

Charge d'impét comptabilisée (114) (95)
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NOTE 16 - INFORMATIONS SUR LES PARTIES LIEES

POURCENTAGE 2007

POURCENTAGE 2006

METHODE DE

PAYS Controle  Intéréts Controle Intéréts CONSOLIDATION
ACTIVITE DE REASSURANCE - ASSURANCE
SCOR SE France 100,00 100,00 100,00 100,00 MERE
Scor Global P & C France 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
Scor Global Life SE France 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SCOR Financial Services Irlande 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SCOR Life US Re Insurance Company Etats-Unis 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SCOR Life Insurance Company Etats-Unis 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
Investors Insurance Corporation Etats-Unis 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
Scor Holding AG Suisse 98,06 98,06 Globale
Scor Switzerland AG, Zurich Suisse 98,06 98,06 Globale
Converium Finance SA Luxembourg 98,06 98,06 Globale
Converium PCC Ltd, Guernesey Grande-Bretagne 98,06 98,06 Globale
Scor Riickversicherung AG, Cologne Allemagne 98,06 98,06 Globale
Scor Holding Ltd, London Grande-Bretagne 98,06 98,06 Globale
Converium Insurance Ltd, London Grande-Bretagne 98,06 98,06 Globale
SCOR London Management Ltd, London Grande-Bretagne 98,06 98,06 Globale
SCOR Underwriting Ltd, London Grande-Bretagne 98,06 98,06 Globale
Converium |P Management Ltd, Zurich Suisse 98,06 98,06 Globale
Scor Finance Ltd, Bermudes Bermudes 98,06 98,06 Globale
ReMark Group BV Pays-Bas 98,67 98,67 Globale
SCOR UK Group Grande-Bretagne 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SCOR UK Company Ltd Grande-Bretagne 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
IRP Holdings Limited Irlande 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SCOR Global P & C Ireland Ltd Irlande 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SCOR Asia Pacific Singapour 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SCOR Re Co. (Asia) Ltd Hong Kong 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SCOR Canada Reinsurance Company Canada 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SCOR US Corporation Etats-Unis 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
California Re Management & Corporation Etats-Unis 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SCOR Reinsurance Company Etats-Unis 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
General Security National Insurance Company Etats-Unis 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
General Security Indemnity Company of Arizona Etats-Unis 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
Commercial Risk Partners Ltd Bermudes 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
Commercial Risk Reinsurance Company Bermudes 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
Commercial Risk Re-insurance Company Etats-Unis 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SCOR Global Life Canada Holding Corp.
Ltd., Toronto Canada 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SCOR Global Life US Holdings Inc., Wilmington Etats-Unis 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SCOR Global Life Reinsurance International ]
(Barbados) Ltd., Bridgetown Etats-Unis 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SCOR Global Life Reinsurance (Barbados) ]
Ltd., Bridgetown Etats-Unis 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SCOR Global Life Reinsurance Ireland Ltd., Dublin Irlande 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SCOR Global Life Reinsurance UK Ltd.,
London Grande-Bretagne 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SCOR Global Life Reinsurance U.S. Inc, ]
Los Angeles Etats-Unis 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
Sweden Reinsurance Co. Ltd.,, Member
of the SCOR Global Life Group, Stockholm Suéde 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SCOR Global Life Reinsurance Canada
Ltd., Toronto Canada 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SCOR Global Life Riickversicherung
Schweiz AG, Zug Suisse 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SCOR Global Life Reinsurance
Services UK Ltd, London Grande-Bretagne 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
Commercial Risk Services Etats-Unis 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
ACTIVITE IMMOBILIERE
FERGASCOR France 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SCOR AUBER France 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
SARL SCOR HANOVRE France 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
FINIMO REALTY Pte Ltd Singapour 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
ACTIVITE FINANCIERE
EUROPE MID CAP Luxembourg 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
PICKING Luxembourg 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
AVANCE Allemagne 100,00 100,00 100,00 100,00 Globale
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NOTE 17 - ENGAGEMENTS DONNES ET REGUS

En EUR millions 2007 2006
Engagements recus 2 353 1048
Ouvertures de crédit non utilisées 435 56
Avals, cautions 21 32
Lettres de crédit 1895 960
Autres engagements regus 2

Engagements donnés 3532 2478
Avals, cautions &2 38
Lettres de crédit 499 601
Valeurs d'actif nanties 2923 1728
Autres engagements donnés 78 110
Valeurs regues en nantissement des rétrocessionnaires 70 78

L'environnement réglementaire de I'acti-
vité de réassurance nécessite de repré-
senter des engagements techniques par
des actifs nantis, des dépots especes ou
par des lettres de crédit.

En réassurance, les engagements sont
constatés au passif du bilan dans les
provisions techniques et trouvent leur
contrepartie dans les actifs investis des-
tinés & garantir le paiement des sinistres.
Lorsque leur représentation n'est pas
faite sous forme de dépdts especes ef-
fectués auprés des cédantes, les provi-

sions techniques sont éventuellement
représentées par des nantissements de
titres ou sous forme de lettres de crédits
accordées a nos cédantes et constatées
dans les engagements hors bilan.

Les engagements recus incluent la mise
a disposition de lignes de crédit accor-
dées par différents établissements ban-
caires et non encore utilisées pour un
montant de EUR 435 millions. Par
ailleurs, le Groupe dispose en 2007 d'un
montant de lettres de crédit recues des
banques pour EUR 2 129 millions.

Les lettres de crédit données pour
EUR 499 millions correspondent & la ga-
rantie donnée a nos cédants assureurs/
réassureurs en contrepartie des provi-
sions techniques des affaires acceptées.

Afin de garantir aux établissements finan-
ciers les lettres de crédit qui nous ont été
accordées, des actifs ont été nantis en leur
faveur et correspondent notamment a des
titres de placements (OAT), des hypothe-
ques sur des immeubles et des nantisse-
ments sur des titres de participation pour
un montant total de EUR 2 923 millions.

Le Groupe a souscrit un contrat de location-financement avec option d’achat pour un immeuble de placement. Les montants de

paiement minimum et la valeur actualisée des paiements minimaux sont les suivants :

En EUR millions 2007 2006
Paiements Dont amortissement Paiements Dont amortissement
minimaux du Capital minimaux du Capital
Moins d'un an 8 4 10 5
De un a cing ans 21 12 35 20
Plus de cing ans 0 0 2 1
Total paiements minimaux 29 16 47 26
Moins montants représentant
les charges de financement 13 0 21 0
Valeur actualisée des paiements minimaux 16 16 26 26

Par ailleurs, les diverses entités du Groupe sont locataires de leurs sieges sociaux. Le plus important contrat de location simple
est celui souscrit par SCOR Paris pour son siége social situé dans le quartier d'affaires de La Défense pour une durée de vie ré-
siduelle de b ans. Les montants de paiement minimum sont les suivants :

En EUR millions

2007

2006

Paiements minimaux

Paiements minimaux

Moins d'un an 12 12
De un & cing ans 48 47
Plus de cing ans 0 12
Total paiements minimaux 60 71
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Dans le cadre de son activité immobiliere, SCOR loue ou sous-loue ses immeubles ou entrepdts de placement. Les baux sont
généralement conformes aux standards du marché local avec des clauses d'indexation annuelle des loyers.

Les loyers minimaux prévus sont les suivants :

En EUR millions 2007 2006

Paiements minimaux Paiements minimaux
Moins d'un an 29 26
De un & cing ans 55 59
Plus de cing ans 6 10
Total paiements minimaux 90 95

20.2.5.5 Analyse des principaux postes du résultat

NOTE 18 - PRIMES EMISES

En EUR millions 2007 2006 Variations

Primes brutes émises Non-Vie 2 329 1754 33%
Primes brutes émises Vie 2432 1181 106%
Primes brutes émises totales 4762 2 935 62%

NOTE 19 - PRODUITS FINANCIERS

En EUR millions 2007 2006
Dividendes 17 16
Intéréts 328 229
Revenus des immeubles 28 28
Intéréts sur dépodts especes 169 30
Revenus de trésorerie 58 77
Résultat de change 7 (15)
Variation de Juste Valeur sur JVR 19 34
Plus ou moins-values réalisées 117 103
Dotations aux provisions pour dépréciation (11) (5)
Total 733 498

Le revenu net provenant de la location des immeubles de placements est composé des éléments suivants :

En EUR millions 2007 2006
Revenus des immeubles 28 28
Charges des immeubles en location 1) (@)
Revenus locatifs nets 27 27

NOTE 20 - CHARGES DES PRESTATIONS DE CONTRATS

Les charges des prestations des contrats se composent principalement :
- des sinistres réglés par nos cédantes,

- des variations des provisions de sinistres et mathématiques,

- des frais de réglement des sinistres.
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NOTE 21 - RESULTATS NETS DES CESSIONS EN REASSURANCE

2007 2006

En EUR millions Vie Non Vie Total Vie Non Vie Total
Primes émises rétrocédées (247) (159) (406) (67) (126) (193)
Variations des primes non acquises rétrocédées 1 (4) @ 0 M M
Primes acquises rétrocédées (246) (163) (408) (67) 127) (194)
Sinistralité rétrocédée 155 43 199 59 61 120
Commissions rétrocédées 44 (4) 40 10 9 19
Résultat net des cessions de réassurance (46) (123) (169) 2 (57) (56)
NOTE 22 - CHARGES DE FINANCEMENT

En EUR millions 2007 2006
Charges financieres (10) (20)
Charges liées aux emprunts long terme (64) (47)
Total (74) (67)

NOTE 23 - IMPOTS

Les principales composantes des imp6ts pour les exercices 2007 et 2006 sont présentées ci-apres :

En EUR millions 2007 2006

Dans le compte de résultat consolidé

Impbt courant (74) (42)
Charge d'impét de 'exercice courant (74) (42)

Ajustement de charge d'impét relative
aux exercices précédents

Impat différé (40) (53)

Total impét sur les résultats par résultat 114) (95)

Dans les réserves consolidées

Impot différé relatif aux éléments débités
ou crédités directement par réserves

Réévaluation des actifs AFS 4 (8)
Autres
Total imp6t sur les résultats par réserves 4 ®

Le montant des impdts exigibles en 2007 par les sociétés du Groupe est de EUR 74 millions.

NOTE 24 - CHARGES PAR NATURE

En EUR millions 2007 2006
Charges de personnel (164) (102)
Impdts et taxes 19) (12)
Services extérieurs (169) (103)
Total des frais généraux (352) (217)
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NOTE 25 - COUT DES AVANTAGES LIES AUX SALARIES

En EUR millions Engagements de retraite

Charge de la période 2007 dont France dont Suisse dont Etats-Unis 2006 dont France dont Etats-Unis
Codt normal (6) 2 (1) QD) 3 @) (1
Intérét sur lengagement 6) ©) 2 2 3 (1) @
Rendement attendu des actifs 4 0 1 2 3 0 3
Amortissement des gains/pertes non reconnus 0 0 0 0 0 0 0
Amortissement du colt du service passé non reconnu 0 0 0 0 0 0 0
Réduction/liquidation 0 0 0 0 1 0 1

Cot de la période (8) 3) 2) ) 2) 3) 1

Le Groupe octroie & ses salariés des options d'achat ou de souscription d'actions selon les caractéristiques suivantes :

Plan Date d’octroi Date de disponibilité Date d’expiration Prix Nombre d’Actions

par le Conseil des options des plans d'exercice sous options
1998 03-sept-98 4 sept. 2003 3 sept. 2008 216,9 79 977
1999 02-sept-99 3 sept. 2004 2 sept. 2009 1774 76 991
2000 04-mai-00 5 mai 2004 3 mai 2010 185,1 13 286
2000 31-a00t-00 1 sept. 2006 30 aolit 2010 1736 62 461
2001 04-sept-01 4 sept. 2005 20 oct. 2011 185,1 93 462
2001 03-oct-01 4 oct. 2005 2 oct. 2011 131,1 31148
2003 28-févr-03 28 février 2007 27 février 2013 273 111034
2003 03-juin-03 3 juin 2007 2 juin 2013 376 143 233
2004 25-a00t-04 26 aolt 2008 25 aolt 2014 109 486 251
2005 16-sept-05 16 sept. 2009 16 sept. 2015 15,9 623 269
2006 14-sept-06 15 sept. 2010 14 sept. 2016 18,3 795 771
2006 14-déc-06 15 déc. 2010 14 déc. 2016 21,73 394 500
2007 13-sept-07 13 sept 2011 13 sept 2017 1758 1417 000

Les options sont disponibles aprés une durée de 4 ou 5 ans a partir de la date d'attribution si le salarié est toujours en activité.

Le tableau ci-dessous fournit les variations et les stocks d'option en cours & la cléture de I'exercice et le prix d'exercice moyen

correspondant.
2007 2006
Nombre d’options Prix d’exercice Nombre d'options Prix d’exercice moyen
moyen en EUR par action en EUR par action )
Options en vie au 1* janvier 2960 937 4124 2162312 61,41
Options attribuées pendant la période 1417 000 1768 1092 185 22,26
Options exercées pendant la période - - - -
Options expirées pendant la période = = (66 160) 17
Options annulées pendant la période 49 564 27,36 (217 400) 63,2
Options en vie au 31 décembre 4 328 383 31,73 2960937 41,24

(1) Apres augmentation de capital de décembre 2006 et regroupement d'actions de janvier 2007.
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La durée de vie moyenne contractuelle restant a courir des options et le prix moyen d'exercice sont les suivants pour I'exercice

2007 :

Options en vie
Fourchette Prix d'exercice Durée de vie Nombre d'options
prix d'exercice moyen pondéré résiduelle moyenne pondérée en vie
(EUR) (EUR)
de 10250 18,05 8,47 3971 0568
de 5124100
de 101 a 150 131,10 3,76 31148
de 161 2200 179,75 2,75 246 200
de 201 & 2560 216,90 0,68 79 977
de 10 2 250 31,73 796 4328383

La juste valeur des options d'achat et de souscription d'actions est estimée en utilisant la méthode de type binomial prenant en
compte les termes et les conditions selon lesquels les options ont été attribuées. La table suivante liste les caractéristiques utili-

sées a la fin des exercices 2007 et 2006 :

2007

2006

Plan 13 septembre

Plan 14 septembre Plan 14 décembre

Cours de l'action SCOR 18,02 1,81 2,922
Prix d'exercice de I'option 1758 1,83 217
Exercice des options 4 ans 4 ans 4 ans
Volatilité historique 29,05% 30,67 % 30,17 %
Dividende 091 0,60 0,60
Taux d'intérét sans risque 4,23% 4,027 % 4,020%

Le Groupe attribue également & ses salariés des actions gratuites selon les caractéristiques suivantes :

Date d'attribution

Date d'acquisition

Nombre d'actions
attribuées a l'origine

Estimation du prix
a la date d'attribution

22 septembre 2004 10 janvier 2005 1962 655 EUR 1,20
7 décembre 2004 10 janvier 2005 2 434 453 EUR 1,41
7 décembre 2004 10 novembre 2005 2 418 404 EUR 1,41
7 novembre 2005 1 septembre 2007 8 471998 EUR 1,584
4 juillet 2006 5 juillet 2008 8 030 000 EUR 1,638
7 novembre 2006 8 novembre 2008 666 000 EUR 1,988
21 novembre 2006 22 novembre 2008 2 760 000 EUR 2,108
24 mai 2007 24 mai 2009 1442 000 EUR 20,85
NOTE 26 - RESULTAT PAR ACTION
Au 31 décembre 2007 Au 31 décembre 2006

En EUR millions Résultat Actions () Résultat Résultat Actions () @ Résultat

(numérateur) (dénominateur) par action (numérateur) (dénominateur) par action

en M EUR (milliers) (EUR) en M EUR (milliers) (EUR)

Résultat net 407 314
Résultat net par action
Résultat distribuable aux
actionnaires ordinaires 407 146 249 2,79 314 96 482 3,26
Résultat dilué par action
Effets dilutifs
Stock-options et rémunération en actions 566 1073
Obligations convertibles 6 10 470 0,17) 5 10 000 (0,29)
Résultat distribuable
aux actionnaires ordinaires
et conversions estimées 413 157 285 2,62 319 107 555 2,97

(1) Nombre d'actions moyen sur l'exercice.

(2) Aprés regroupement du nombre d'actions du 3 janvier 2007 : 1 action nouvelle pour 10 anciennes.

DOCUMENT DE REFERENCE SCOR 2007

185




20.2.5.6 Analyse des principaux
postes du tableau de flux de
trésorerie

Le solde du poste trésorerie et équiva-
lents de trésorerie s'éleve a
EUR 2 052 millions au 31 décembre
2007 contre EUR 1 241 millions au
31 décembre 2006.

Le cash flow opérationnel est de EUR
+ 611 millions au 31 décembre 2007.

Le cash flow d'investissement
(EUR 926 millions en 2007) comprend
essentiellement :

- lacquisition de 98,06% de la société
Converium financée a hauteur de EUR
— 274 millions par un flux de trésorerie
net de la trésorerie apportée,

- l'acquisition de 98,67 % de ReMark
pour EUR — 65 millions,

- la cession de placements financiers
pour EUR 1 271 millions,

Les flux de financement de I'exercice
2007 (EUR — 594 millions) sont mar-
qués par les évenements suivants :

- remboursement d'emprunts a hauteur
de EUR — 391 millions,

- détachement du dividende 2007 pour
EUR — 92 millions,

- paiement d'intéréts sur les dettes de
financement pour EUR — 81 millions,

- acquisition de titres d'auto-controle
pour EUR — 26 millions.

20.2.5.7 Regles d'utilisation d’estimations et dépendance a I'’égard de certains facteurs de risques

NOTE 27 - REGLES D’'UTILISATION D’ESTIMATIONS

Les hypotheses retenues pour le calcul des provisions au titre des engagements sociaux ont été les suivantes :

2007 2006
Etats- Canada Royaume Suisse Zone  Etats- Canada Royaume Zone
Unis Uni Euro Unis Uni Euro
Taux d'actualisation au 31.12.2007 650%  550% 6,00% 350% b500%ab5b0% 585% 525% 500% 4,28% a 4,64%
Taux de croissance des
salaires au 31.12.2007 N/A  350% 450%  2,00% 176%  350%  350% 4,20% 1,756%
Taux de rendement long terme attendus
sur les actifs au 01.01.2007 750%  6,00% 6,00%  5,00% 450%  750%  6,00% 5,60% 4,50%

Les taux d'actualisation sont déterminés par référence aux taux de rendement des obligations privées a long terme de premiere

qualité.

NOTE 28 - RISQUE DE GESTION

NOTE 28.1 CADRE

A - SYSTEME DE GESTION DE RISQUE (RISK MANAGEMENT) ET DE GOUVERNANCE

Le Groupe a établi un systeme de risk management dont les objectifs premiers sont d'identifier, quantifier et contréler 'exposition
aux risques de réassurance, de crédit, de trésorerie, aux risques opérationnels et aux risques de marché afin de maintenir ces ex-
positions dans des limites acceptables.

SCOR a mis en place une organisation de risk management se référant clairement au Conseil d'administration et & ses comités,
le comité exécutif et le comité des risques, et & un comité de coordination de 'Enterprise Risk Management (ERM).

L'organisation est structurée autour d'un systeme de gestion de risque intégré dirigé personnellement par le Group CRO et sou-
tenu par les CRO Vie et Dommages dans les filiales opérationnelles.
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Conseil

d’Administration

Comité d'Audit

Comité des Risques

Comité d'Investissement

Comité de Sécurité

PDG

Comité Grands Sinistres

Comité Cat

-]
’s

Groupe Chief Risk Officier

Audit Interne

‘ CRO SCOR Global Life

‘ Département des Risques Groupe ‘

CRO SCOR Global P&C ‘

Finance
Responsable des Risques

Systemes d'information
Responsable des Risques

B - MODELE DE CAPITAL INTERNE

Le Groupe utilise des modeles internes
pour évaluer le risque Non-Vie et le ris-
que d'actifs et pour quantifier le risk ca-
pital interne requis pour y faire face. Les
modeles simulent les risques de compor-
tements individuels et les corrélations
entre les risques.

Un modele Vie, fondé sur des scénarios,
est utilisé pour calculer le risk capital in-
terne pour les opérations Vie.

Le risk capital interne requis pour 'ensem-
ble du Groupe est calculé en se référant &
un seuil (par exemple 99% Tailvar).

Ces modeles sont calibrés par des scé-
narios appliqués a l'exposition du Groupe
SCOR en matiére d'actifs et de dette.
Les scénarios sont développés par
I'équipe de risk management et par les
experts en risques de I'équipe de sous-
cription afin de s'assurer que les modé-
les de capital tiennent compte de fagon
adéquate des impacts potentiels sur
lactivité.

SCOR utilise son modele interne de risk
capital afin d'évaluer 'adéquation entre
le risk capital requis et le capital
disponible.
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Ressources Humaines
Responsable des Risques

C - ENVIRONNEMENT
REGLEMENTAIRE

Les opérations du Groupe et de ses filia-
les sont soumises aux obligations régle-
mentaires des pays ou il opére. Ces re-
gles ne se limitent pas a l'autorisation et
a la surveillance de certaines activités
mais contiennent aussi des dispositions
strictes (par ex. un capital social mini-
mum) pour faire face a des engage-
ments imprévus et a limiter le risque de
défaillance et d'insolvabilité.
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NOTE 28.2 RISOQUE DE
REASSURANCE

Le risque principal encouru par le Groupe
du fait des contrats de réassurance est
que le montant réel ou la cadence de rée-
glement des sinistres et des prestations
different des prévisions. Ont une influen-
ce la fréquence des sinistres, la hauteur
des prestations payées et le développe-
ment des sinistres de longue durée. De ce
fait, le Groupe cherche a étre sr que ses
réserves sont suffisantes pour faire face
a ses responsabilités. De plus, tributaire
de la qualité des informations regues des
cédantes, le Groupe effectue réguliere-
ment des audits aupres d'elles.

Lexposition au risque de réassurance
est atténuée par la taille et la diversifica-
tion géographique du portefeuille
contractuel. La volatilité des risques est
réduite par une sélection prudente des
affaires, par la mise en ceuvre de guides
de souscription, par l'utilisation de la ré-
trocession et d'autres formes de trans-
fert de risque, par une gestion active tant
en matiére de sinistres que de souscrip-
tion et par des audits de la gestion des
cédantes.

NOTE 28.2.1 REASSURANCE
NON-VIE

Pour ce qui concerne les couvertures
dommages souscrites par les filiales de
Réassurance Non-Vie du Groupe, les
facteurs les plus importants affectant la
fréquence et la gravité des sinistres sont
le changement climatique, les catastro-
phes naturelles et les activités terroris-
tes. Le Groupe est exposé a la multipli-
cité des sinistres survenant du fait d'un
événement unique dd a l'activité naturel-
le (ouragan, tempéte, inondation, gréle,
pluie torrentielle, tremblement de terre,
etc.) ou humaine (explosion, incendie
dans une zone industrielle, etc.) ou & des
actes terroristes. Un tel événement ca-
tastrophique est susceptible d’entrainer
des sinistres dans un ou plusieurs sec-
teurs d'activité de SCOR.

En matiere d'assurance RC, la fréquence
et la gravité des sinistres peuvent étre
affectées par plusieurs facteurs, le plus
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important étant la modification du cadre
légal et réglementaire, notamment du
droit de la responsabilité civile.

Les secteurs de l'assurance et de la
Réassurance Non-Vie paraissent soumis
ades cycles. Historiquement, les réassu-
reurs ont constaté des fluctuations signi-
ficatives du résultat opérationnel du fait
de développements soudains et imprévi-
sibles, nombre d'entre eux étant hors du
controle des réassureurs comme la com-
pétition, la fréquence et la gravité des
événements catastrophiques, le niveau
de capacité et les conditions économi-
ques générales.

Identification du risque

Au sein de l'activité de Réassurance
Non-Vie de SCOR, il existe deux sources
principales d'information sur I'environne-
ment de risque du Groupe.

Direction des opérations

Une management representation letter
et un questionnaire support sont envoyés
chaque trimestre aux Directeurs des
opérations afin de leur demander d'iden-
tifier méthodiquement toutes leurs pré-
occupations et les risques auxquels leur
activité est plus particulierement expo-
sée. Les réponses a ces lettres fournis-
sent en temps opportun des informations
précieuses a la Direction pour identifier
les risques critiques auxquels faire face,
en particulier les risques relatifs au
contréle interne et & l'intégrité des don-
nées financiéres.

Les Directeurs des opérations ont obli-
gation d'étudier et de signer la lettre
confirmant qu'ils ont la charge :

* Des identifications, des évaluations et de
la gestion de tous les risques-clés de 'en-
tité qui peuvent matériellement affecter les
objectifs de celle-ci. Ces risques incluent
mais ne se limitent pas aux risques finan-
cier, stratégique, opérationnel, au risque de
conformité et au risque égal.

* De I'établissement et du maintien d'un
systeme de contrble interne prenant en
compte les risques-clés.

* De garantir qu'il n'y a pas de carence im-
portante ou d'insuffisance matérielle dans
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la conception ou la mise en ceuvre du
contréle interne qui pourraient affecter la
capacité de l'entité a enregistrer, a traiter, &
synthétiser et & rendre compte d'événe-
ments pouvant affecter les états financiers
du Groupe ou l'activité de l'entité.

* De garantir lintégrité et lobjectivité des
états et des données financieres de l'entité
qui sont utilisés pour la consolidation des
comptes de SCOR.

* De garantir que l'information financiere
utilisée par l'entité pour la consolidation des
comptes de SCOR est assemblée par le
biais de regles comptables cohérentes avec
celles quileur ont été transmises et que ces
données financieres présentent loyalement
les résultats des opérations et les flux de
trésorerie de l'entité.

* De garantir que toutes les transactions
entreprises par l'entité sont enregistrées de
facon précise et juste et quil ny a pas de
transactions improprement enregistrées,
dans les données financiéres.

Les Directeurs des opérations doivent en
outre confirmer qu'a leur connaissance,
pendant la période concernée :

silnyapaseu:
a) dirrégularités ou de fraudes, matérielles
ou non, impliquant la direction ou les em-
ployés de l'entité ayant un réle important
dans la souscription ou dans le contréle in-
terne de lentité,

b) de violations ou de violations probables
des lois et reglements ou des obligations
contractuelles de l'entité, dont les effets de-
vraient raisonnablement servir de base a la
comptabilisation d'une éventuelle perte,

¢) de problemes matériels, y compris de ré-
clamations dont ils ont connaissance, qui
pourraient entrainer un contentieux pour le
Groupe.

* lIn'y a pas de provision, notamment rela-
tive a un litige en cours ou potentiel, qui
nécessiterait d'étre augmentée par l'entité
du fait de I'absence (i) d'information dispo-
nible quant a une responsabilité a la fin de
la période concernée, et (i) d'un montant
qui puisse étre raisonnablement estimé.

* lls ont respecté tous les aspects des ac-
cords contractuels qui pourraient avoir un
effet matériel sur les données financieres
de l'entité en cas de non-conformité.



* lls n'ont pas de plan ou d'objectifs qui
pourraient modifier ou accroitre les en-
gagements de l'entité.

* Que les événements depuis la fin de la
période concernée :

a) ont été pleinement pris en compte dans la
mesure ou ils ont un effet sur les montants
des engagements de l'entité a cette date, et

b) n'ont pas d'incidence sur les données
financieres de l'entité utilisées pour la
préparation des états financiers consoli-
dés de SCOR.

S'ils se trouvent dans l'impossibilité de
confirmer la conformité aux points ci-
dessus, les directeurs doivent alors dé-
tailler les carences ou les insuffisances
identifiées.

Département Risk management

Les Risk managers sont en contact étroit
avec les membres de la direction, les équi-
pes responsables de la souscription et
aussi avec le marché afin de s'assurer que
les facteurs de risque et les mesures de
réduction du risque sont pris en compte au
moment de la définition de la stratégie.

Le Groupe surveille de pres son environ-
nement de risque, en particulier les mo-
difications légales et réglementaires et
leurs effets potentiels.

Contrdle du risque - Dommages
etRC

Les guides de souscription, incluant les
montants assurés par risque et par événe-
ment, sont en place et sont validés annuel-
lement par la direction de la souscription
de SCOR Global P & C et par le Group
CRO. Toute demande d'écart des guides
de souscription est soumise & un proces-
sus de référence a deux niveaux, le pre-
mier niveau étant la Direction de la sous-
cription, le second étant le Group CRO,
pour de fortes expositions potentielles.

Les sinistres sont gérés et suivis par chaque
filiale. Le département Sinistres de SCOR
Global P & C assiste et contréle leur activité
etest responsable de la gestion directe des
sinistres importants, contentieux, sériels et
latents. Des controles sont effectués sur la
procédure de gestion de sinistres des en-
treprises cédantes.

INFORMATIONS FINANCIERES - ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

Le Groupe possede un Comité Grands
sinistres qui se réunit régulierement. Le
but principal de ce comité est :

» d’estimer et d’examiner les effets, au
niveau du Groupe, des sinistres impor-
tants ou stratégiques,

* de surveiller la gestion de ces sinistres
parmi les différents secteurs d'activité et
parmi les entités du Groupe.

* de faire part des lecons tirées pour per-
mettre d'éventuels changements en ma-
tigre de stratégie de souscription

Limitation des risques

Dommages

Afin de minimiser son exposition, le
Groupe rétrocede une partie des risques
qu'il couvre. Pour le Groupe, la rétroces-
sion relative a l'activité Non-Vie est gé-
néralement limitée aux catastrophes et
aux risques de dommages majeurs. Le
Groupe souscrit en particulier un pro-
gramme global, revu annuellement, qui
fournit une couverture partielle pour trois
catastrophes majeures dans l'année en
question. Lessentiel de I'activité Non-Vie
est placée sur des bases non proportion-
nelles avec des limites de rétention va-
riant par type d'activité et par zone géo-
graphique. Le programme de rétrocession
inclut les rétrocessions traditionnelles et
l'utilisation de solutions offertes par le
marché des capitaux (catastrophe
bonds).

L'agrégat global annuel PML par péril, te-
nant compte de possibles événements mul-
tiples, fournit 'information utile pour déter-
miner la rétrocession et les autres transferts
de risque (catastrophe bonds par exemple)
nécessaires pour que I'exposition de 'agré-
gat net demeure dans des limites
tolérables.

Risques Civils (RC)

Le Groupe alloue moins de capacité a la
réassurance de la RC qu'a celle des
Dommages. En outre, les guides de
souscription limitent la part de SCOR
dans les programmes de réassurance
RC et sont particulierement restrictifs
vis-a-vis de certaines régions spécifi-
ques (Floride, Californie, etc.). Le Groupe
poursuit une politique active de commu-
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tation de son portefeuille RC, I'objectif
étant de réduire la volatilité des provi-
sions pour sinistres et de réallouer le ca-
pital. Cette stratégie est en particulier
appliquée a I'exposition des risques liés
a l'environnement et a 'amiante.

Sensibilité
Dommages

Les cumuls géographiques par péril
sont analysés par le biais de logiciels
externes et d'outils de simulation, tels
que World Cat Enterprise (WCE), congu
par Eqecat. Le Groupe utilise également
des outils de simulation développés par
RMS et AIR.

Ces outils permettent au Groupe de
quantifier son exposition en termes de
sinistre maximum probable (SMP) avec
différents niveaux de probabilité par pé-
ril et par risque. L'agrégat global annuel
par péril, tenant compte de multiples
événements potentiels, fournit l'infor-
mation utile pour déterminer la rétro-
cession et les autres transferts de ris-
ques (catastrophe bonds) nécessaires
pour que I'exposition de I'agrégat net
reste dans des limites tolérables. Pour
un événement catastrophique unique
(avec un niveau de probabilité de 109%),
le montant est d’environ 10% des capi-
taux propres sur une base brute et de
59% sur une base nette.

Les provisions en Dommages sont sen-
sibles aux changements des schémas
des IBNR sous-jacents. Cependant,
étant donné que l'activité est a court ter-
me, les provisions sont moins sensibles
que les provisions en RC.

RC

L'exposition du Groupe en RC est quantifiée
grace a des provisions pour sinistres en
cours et des provisions pour sinistres surve-
nus mais non encore déclarés (IBNR). La
méthode d'évaluation des provisions prend
en compte les modifications du mode de
déroulement des sinistres et les évolutions
récentes, en particulier les effets inflation-
nistes des décisions de justice. Les réserves
RC sont particuligrement sensibles aux
changements de |égislation et aux incertitu-
des des processus d'expertise.
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Concentrations
Le tableau ci-dessous résume I'exposition maximum du Groupe par zone géographique :

Concentration géographique des risques de Réassurance Non-Vie pour I'année 2007

Hauteur de I'exposition & la catastrophe (") Pays concernés — décembre 2007

(en EUR millions)

1560 a 200 Etats-Unis, Grece, Nouvelle Zélande, Pérou

200 a 350 Australie, Canada, Chili, Colombie, Israél, ltalie, Turquie, Portugal,
Jordanie, Taiwan, Mexique, Etats-Unis et Caraibes

350 et plus Japon, Europe

(1) Calculée sur une perte potentielle maximum pour une période de retour donnée avant rétrocession.

En 2006, 'exposition aux catastrophes était analysée comme suit :

Concentration géographique des risques de Réassurance Non-Vie pour 'année 2006

Hauteur de I'exposition & la catastrophe ") Pays concernés — décembre 2006
(en EUR millions)

100 a 200 Etats-Unis, Caraibes, Chili, Taiwan, Colombie, Mexique, Grece, Jordanie
200 a 300 Turquie, ltalie, Canada, Israél, Portugal
300 et plus Japon, Europe

(1) Calculée sur une perte potentielle maximum pour une période de retour donnée avant rétrocession.

Répartition des primes brutes émises selon la localisation de la cédante

(en EUR millions) Non-Vie

2007 2006
Primes brutes émises 2 329 1755
Europe 1369 1025
Amérique du Nord 492 323
Asie et reste du monde 468 406

Détail des provisions IBNR et des sinistres payés en matiére d’amiante et d’environnement

Année se terminant le 31 décembre 2007

Amiante " Environnement ")

2007 2006 2007 2006
Provisions brutes, incluant provisions IBNR 147 111 32 29
% des provisions brutes Non-Vie 1,3% 1,9% 0,3% 0,5%
Sinistres payés 19 11 3 3
% net des sinistres payés Non-Vie du Groupe 1,1% 1,0% 0,2% 0,1%
™ Hors sinistres dont le colt est nul et sinistres déclarés a titre conservatoire dont le montant n’est pas quantifié.
Année se terminant le 31 décembre 2007 Amiante (" Environnement )
Nombre de sinistres notifiés dans le cadre de traités non-proportionnel 9051 7 335
Coat moyen par sinistre 12 520 4033

(1) Hors sinistres dont le co(t est nul et sinistres déclarés & titre conservatoire dont le montant n'est pas quantifié.
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NOTE 28.2.2 REASSURANCE VIE

Les principales catégories de risques en
Réassurance Vie sont: les risques bio-
métriques, catastrophiques et
comportementaux

Risques biométriques

Les risques biométriques sont au coeur
des risques en Réassurance Vie. Ces
risques proviennent d'évolutions de la
mortalité, de la longévité, de la maladie
(cancer, maladie du ceeur, invalidité, dé-
pendance) inattendues pour les assu-
reurs et réassureurs.

Mortalite

Le risque de mortalité réside dans un taux
de mortalité plus élevé que prévu dans le
portefeuille assuré. Un risque exception-
nel pour les réassureurs Vie résulterait de
la survenance d'une pandémie, par
exemple la mutation du virus HON1 et sa
propagation & 'étre humain.

Maladie

Les contrats garantissant les maladies
redoutées, l'incapacité, l'invalidité et la
dépendance sont sensibles a la dégra-
dation de la santé publique (du fait, par
exemple, de 'obésité, de la pollution, du
stress, etc.) en méme temps qu'a l'amé-
lioration du dépistage médical qui aug-
mente le nombre de sinistres qui
n'auraient autrement pas été détectés.

Longévité

Le risque de longévité fait référence a la
possibilité de subir une perte du fait d'un
allongement inattendu de la durée de vie
des assurés ou bénéficiaires. Ce risque
existe dans les traités de réassurance de
la dépendance et de la longévité.

Risques catastrophiques

Des événements imprévus, tels que les
catastrophes naturelles ou des attentats
terroristes, peuvent provoquer des dé-
gats matériels importants affectant les
activités Non-Vie de SCOR. Toutefois,
dans le cas d'un nombre important de
déces ou de blessés, la possibilité de si-
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nistres Vie significatifs ne peut étre ex-
clue. C'est typiquement le cas des
contrats Groupe couvrant des salariés
qui travaillent au méme endroit.

Risques comportementaux

SCOR est exposé a des risques tels que
I'antisélection et les chutes de polices
dans une proportion différente des hypo-
theses faites lors de la tarification.

Risque de chute

Le risque de chute fait référence a la
possibilité qu'ont les assurés de résilier
leur contrat avant échéance.

Selon le type de contrat, un taux de chu-
tes plus ou moins important que prévu
peut réduire les profits attendus au titre
des primes futures. Le taux de chutes
peut différer de celui attendu du fait d'un
changement de I'environnement écono-
mique ou pour d'autres raisons (modifica-
tions des avantages fiscaux pour les pro-
duits d'assurance, dégradation de image
de la cédante, apparition de garanties
plus attractives sur le marché, etc.)

Antisélection

L'antisélection désigne un probléeme
d'asymétrie d'information. L'assuré qui
souscrit un contrat d'assurance déces ou
un contrat d"assurance santé est géné-
ralement mieux informé de son propre
état de santé que l'assureur. Le risque
pour les réassureurs est que le bénéfi-
ciaire décide délibérément :

- de souscrire une police d'assurance en
sachant que la survenance d'un sinistre
est bien au-dessus de la moyenne,

- de résilier une police d'assurance en
sachant que la survenance d'un sinistre
est bien en-dessous de la moyenne,

- de choisir une option qui augmentera
son bénéfice escompté.

Identification du risque

En Réassurance Vie, trois départements
sont chargés de fournir linformation sur le
changement du 'environnement du risque.
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Direction des opérations

Une management representation letter
et un questionnaire support sont envoyés
chaque trimestre aux Directeurs des
opérations afin de leur demander d'iden-
tifier méthodiquement toutes leurs pré-
occupations et les risques auxquels leur
activité est plus particulierement expo-
sée. Les réponses a ces lettres fournis-
sent en temps opportun des informations
précieuses & la Direction pour identifier
les risques critiques auxquels faire face,
en particulier les risques relatifs au
contréle interne et a l'intégrité des don-
nées financiéres. Cf. 28.2.1 -
Réassurance Non-Vie, pour des détails
supplémentaires sur le processus des
management letters.

Département Risk management

Le Risk management effectue une
“Enquéte de risque” au sein des opéra-
tions Vie en interrogeant le personnel
concerné pour recueillir son point de vue
sur les risques spécifiques et sur I'envi-
ronnement du risque. Le résultat est
communiqué a tous les participants et
les résultats sont réunis et analysés. Les
risques sont classifiés en trois catégo-
ries (critique, élevé et modéré). Les caté-
gories sont sélectionnées en fonction de
la probabilité et de la gravité potentielle
du risque. Le rapport final inclut des pro-
cédures pour réduire les effets des
risques.

Le Risk management est en contact
étroit avec les membres de la direction,
les équipes responsables de la souscrip-
tion et aussi avec le marché afin de s'as-
surer que les facteurs de risque et les
mesures de réduction du risque sont pris
en compte au moment de la définition de
la stratégie.

Centres techniques de recherche

SCOR a créé trois centres techniques de
recherche au sein du Département
Actuariat Central (Vie) afin didentifier les
risques-clés inhérents a la mortalité/lon-
gévité, a la dépendance et a linvalidité.
Ces centres s'assurent que SCOR est a
la pointe des tendances biométriques et
des développements scientifiques. Ils
émettent des recommandations relatives
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a des modifications tarifaires, au controle
de souscription et aux limites de
capacité.

Le Groupe surveille de prés son environ-
nement de risque, en particulier les mo-
difications légales et réglementaires et
leurs effets potentiels.

Contrdle du risque

Une délégation pour la souscription des
affaires de Réassurance Vie est donnée
aux unités opérationnelles sur la base
d'une exclusivité réciproque. Les traités
sont souscrits par des spécialistes de la
Réassurance Vie ayant une trés bonne
connaissance des particularités de leurs
marchés. La souscription des affaires Vie
est effectuée conformément a des gui-
des de souscription et de tarification spé-
cifiques. Ces guides précisent en particu-
lier le type d'affaires et les termes et
conditions d'acceptation. De plus, ils pré-
cisent le montant de rétention de SCOR
Global Life en fonction des types d'affai-
res et des caractéristiques des couvertu-
res. Les écarts par rapport aux guides de
souscription et de tarification sont revus
par le département Actuariat Central et la
Direction Risk Management afin de s'as-
surer que l'activité respecte les limites de
tolérance du risque et les criteres de ren-
dement par rapport au risque. Lensemble
des expositions du portefeuille est sous
contréle. A travers un contréle de cumuls
d'exposition, les risques qui dépassent la
rétention de SCOR Global Life sont iden-
tifiés et rétrocédés. Les seuils de réten-
tion sont revus chaque année en fonction
du profil de risque de la compagnie.

Dans certains marchés, SCOR Global
Life fait appel a des actuaires externes
qui revoient les modalités de souscrip-
tion, de tarification et de provisionnement
des entités locales.
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Réduction des risques

Afin de réduire les risques potentiels de
comportement, SCOR a mis en ceuvre
une analyse exhaustive des clients, du
marché et de la conception des contrats
d'assurance sous-jacents.

Par exemple, la plupart des contrats
des branches Dépendance et Maladies
redoutées incluent des clauses d'ajus-
tement. En ce qui concerne la branche
Maladies redoutées, les ajustements
de primes minimisent les impacts né-
gatifs potentiels sur les sinistres futurs
dus & une détérioration générale de la
santé et une amélioration des diagnos-
tics et pronostics médicaux. Les ajus-
tements des primes de dépendance
sont congus pour compenser I'évolu-
tion potentielle de la longévité et 'aug-
mentation des taux d'incidence de la
dépendance.

Les risques biométriques sont diversifiés
par zone géographiques et par produit.
Les risques d'antisélection sont minimi-
sés par une bonne conception du produit
et par une sélection médicale rigoureuse
a la souscription. SCOR réduit les ris-
ques potentiels de chutes grace a des
clauses appropriées du traité de réassu-
rance et gréce a la diversification par
client et par marché.

Les capitaux sous risques importants
de mortalité et d'invalidité sont cou-
verts par des programmes de rétroces-
sion Excédent de plein et dans certains
cas par des programmes de rétroces-
sion Excess par téte. L'exposition du
Groupe par événement est réduite par
des programmes de rétrocession CAT
Excess par événement. Deés la surve-
nance d'une catastrophe, ces program-
mes de rétrocession sont déclenchés
apres les programmes Excédent de
plein et Excess par Téte. Ces program-
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mes sont placés avec un panel diversi-
fié¢ de rétrocessionnaires afin de ré-
duire le risque de crédit dans des
limites tolérables.

Le 3 mars 2008, SCOR a annoncé que
SCOR Gilobal Life avait conclu un swap
de mortalité d'une durée de quatre ans
avec JP Morgan. Gréace a cet accord, le
Groupe bénéficiera d'une couverture
d'un montant de USD 100 millions, plus
EUR 36 millions, pour faire face & une
hausse importante de la mortalité a la
suite d'une pandémie majeure, d'une im-
portante catastrophe naturelle ou d'un
attentat terroriste, pour une période cou-
rantdu 1¢ janvier 2008 au 31 décembre
2011.

Sensibilité

En Réassurance Vie, les provisions pour
sinistres et prestations sont établies sur
la base des meilleures estimations de la
mortalité, de la morbidité, de la longévité,
des chutes et des produits financiers,
avec une marge prudentielle. Pour établir
les meilleures estimations, le Groupe
tient compte de son expérience, de don-
nées internes, des indices du marché et
d'autres informations publiées. Les pro-
visions mathématiques établies pour des
risques individuels ou des catégories
d'activité peuvent étre supérieures ou
inférieures & celles établies par les
cédantes du fait de I'utilisation de diffé-
rentes hypothéses. Les provisions pour
sinistres a payer incluent les sinistres en
cours et des IBNR.



Concentration
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Répartition des primes brutes émises selon la localisation de la cédante

En EUR millions Vie

2007 2006
Primes brutes émises 2 432 1181
Europe 1571 689
Amérique du Nord 703 418
Asie et reste du monde 157 75

NOTE 28.3 RISQUE DE CREDIT

Le risque de crédit est le risque qu'une
partie d'un instrument financier ou d'un
autre actif (tel que I'estimation de la part
des rétrocessionnaires dans les provi-
sions techniques) ne remplisse pas ses
obligations, causant ainsi une perte
financiére.

Identification du risque

De par la nature de ses activités, le risque
de crédit du Groupe provient essentielle-
ment des portefeuilles d'investissement
et des créances sur ses rétrocessionnai-
res y compris les estimations.

Le risque de crédit lié aux investissements
est généré par le portefeuille obligataire.
Ce risque est relatif a linsolvabilité poten-
tielle de 'émetteur et a son incapacité de
rembourser la dette. Pour les program-
mes de rétrocession, le Groupe transfére
une partie de ses risques aux rétroces-
sionnaires. Toutefois, le Groupe reste re-
devable a la cédante du paiement de tous
les sinistres, méme si le rétrocessionnaire
ne rembourse pas SCOR.

Le risque de crédit sur le portefeuille
d'obligations et sur les créances des ré-
trocessionnaires est identifié par :

- la notation attribuée par les principales
agences de notation,

-la concentration sectorielle et

géographique.

En analysant le risque de crédit, SCOR a
aussi identifié les risques concernant :

- les créances en espéces déposées
aupres des cédantes,

- la valeur des portefeuilles de contrats Vie,

- les participations a des pools,
- les contrats Crédit-Caution.

Bien que dans des circonstances excep-
tionnelles les montants déposés aupres des
cédantes puissent générer un risque de
crédit, ces dépdts ont été effectués afin de
couvrir [obligation de SCOR de payer les
provisions techniques & la société cédante.

Le paiement des profits futurs sur les
contrats de Réassurance Vie nécessitent
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.
Toutefois, cet actif n'est pas un actif fi-
nancier monétaire.

SCOR participe a des pools pour cer-
tains risques, tel que le terrorisme. Le but
de ces pools est de mutualiser certains
risques. Dans le cas peu probable ou un
ou plusieurs membres des pools devien-
nent insolvables, SCOR peut étre amené
a prendre la part du membre insolvable.

Enfin, SCOR est exposé au risque de
crédit a travers son portefeuille de
Crédit-Caution. SCOR conduit une poli-
tique prudente de souscription dans ce
domaine, la plupart des affaires se si-
tuant en Europe et a travers des sec-
teurs d'activités diversifiés.

Contréle de risque -
Investissements

Le risque de crédit relatif au portefeuille
obligataire est géré via la stratégie de di-
versification des investissements du
Groupe qui inclut la diversification secto-
rielle et géographique. SCOR sélectionne
prudemment ses investissements (Voir in-
formation sur les notations ci-aprés).
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Le Groupe a une politique d'investissement
conservatrice avec un accent particulier
sur la liquidité ainsi que des placements
dans les obligations des sociétés et des
gouvernements de bonne qualité.
L'exposition aux actions est limitée avec
une surveillance spécifique et des audits
effectués par le département Risk mana-
gement sur tous les fonds. Pour les inves-
tissements gérés en externe, un cadre
dinvestissement spécifique est fourni au
gestionnaire. Les investissements gérés
en interne sont suivis localement. Chaque
entité suit les actifs cotés par émetteur, par
notation, par secteur d'activité et par zone
géographique, afin d'estimer le risque de
concentration du  portefeuille
d'obligations.

La politique d'investissement du Groupe
est définie et suivi par le Comité d'Inves-
tissement qui se réunit mensuellement. Il
est composé d'experts tel que le CFO, le
CROQ, le COO, I'économiste et le Directeur
des Investissements.

Contrdle de risque - Créances
des rétrocessionnaires

Le Comité de Sécurité est en charge de
l'analyse de la sécurité financiere de
chaque rétrocessionnaire ainsi que du
montant qui peut étre cédé a chaque ré-
trocessionnaire. Le Comité de Sécurité
se réunit régulierement, avec des réu-
nions plus fréquentes pendant la période
de renouvellement, et décide des actions
a entreprendre pour limiter I'exposition
de SCOR a la défaillance de 'un de ses
rétrocessionnaires.

Linformation ci-dessous fait partie du pro-
cessus de gestion de risque de crédit :

- les notations financiéres des rétroces-
sionnaires et
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- des études externes préparées par les
départements de sécurité des principaux
courtiers de réassurance.

SCOR se réunit au moins deux fois par
an avec les départements de sécurité de
deux courtiers de réassurance impor-
tants, afin d'analyser la sécurité de ses
rétrocessionnaires.

Afin de minimiser I'exposition au risque
de crédit, le Groupe cherche a obtenir du
collatéral de la part de ses rétrocession-
naires. Le département Rétrocession du
Groupe surveille continuellement son
exposition aupres des rétrocessionnai-
res en tenant compte de tous les soldes
(les sinistres réels et estimés, les primes,
les provisions et les dépbts, les nantisse-
ments et les dépots de garantie).

Exposition au risque de crédit

Les tableaux ci-dessous présentent les
actifs pour lesquels il y a un risque de
crédit par notation de I'émetteur ou du
rétrocessionnaire. La valeur nette comp-
table de chaque catégorie représente
I'exposition maximum au risque de crédit
a la date du bilan, en excluant tout type
de collatéral.

Notation financiére : obligations et part des rétrocessionnaires dans les provisions techniques

31 décembre 2007

En EUR millions AAA AA A BBB <BBB Non noté Total
Portefeuille obligataire

Obligations disponibles a la vente 5594 728 960 306 19 139 7 745
Obligations & la juste valeur par résultat 42 27 16 4 3 14 105
Total du portefeuille obligataire 5637 754 976 309 21 153 7 850
Part des rétrocessionnaires dans les

provisions techniques et les passifs financiers 15 382 331 29 11 378 1,145
Notation financiére : obligations et part des rétrocessionnaires dans les provisions techniques

31 décembre 2006

En EUR millions AAA AA A BBB <BBB Non noté Total
Portefeuille obligataire

Obligations AFS 4,303 990 687 254 6 51 6,291

Obligations a la juste valeur par résultat b2 28 32 8 1 3 124
Total du portefeuille obligataire 4,355 1,018 719 262 8 54 6,415
Part des rétrocessionnaires dans

les provisions techniques et les passifs financiers 20 467 456 39 8 265 1,255

A travers les programmes de rétrocession, SCOR et ses filiales ont recu en collatéral approximativement EUR 68 millions
(EUR 78 millions en 2006) de titres nantis par les rétrocessionnaires et détiennent EUR 610 millions (EUR 563 millions en
2006) en dépdts. De plus, les rétrocessionnaires ont émis des lettres de crédit pour un montant de EUR 87 millions
(EUR 100 millions en 2006) en faveur de SCOR.

Analyse de I'échéance des actifs financiers

Le tableau ci-dessous fournit une analyse globale de I'échéance des actifs financiers au 31 décembre 2007 :

31 décembre 2007

En EUR millions Courant 1-12 mois 12-24 mois 24-36 mois >36 mois  Total
Disponibles a la vente 8936 8936
Juste valeur par résultat 338 338
Instruments dérivés 27 27
Préts et Créances 7 374 1 5 7380
Part des retrocessionanaires dans les provisions techniques 1145 1145
Créances nées des opérations d'assurances et réassurance 2227 2568 8 2 39 2534
Créance d'impdt 4 4
Autres créances 315 315
Trésorerie et équivalent de trésorerie 2 052 2 052

22 418 259 8 2 44 22731
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Le tableau ci-dessous fournit une analyse globale de I'échéance des actifs financiers au 31 décembre 2006 :

31 décembre 2006

En EUR millions Courant 1-12 mois 12-24 mois 24-36 mois > 36 mois Total
Disponibles a la vente 7062 7 062
Juste valeur par résultat 221 221
Instruments dérivés 37 37
Préts et Créances 5137 9 5 4 51565
Part des rétrocessionnaires
dans les provisions techniques 1,265 1,265
Créances nées des opérations
d'assurances et réassurances 1481 53 4 2 3 1543
Créance d'impot 0 0
Autres créances 243 243
Trésorerie et équivalent de trésorerie 1241 1241
16 677 62 9 2 7 16 756

Le détail relatif & la dépréciation des
actifs financiers est inclus en Note 19.

Le détail relatif a la dépréciation des
créances des cédantes et des rétroces-
sionnaires est inclus dans la Note 7 :
Créances et dettes sur cédantes et
rétrocessionnaires.

NOTE 28.4 RISQUE DE LIQUIDITE

Le risque de liquidité est le risque qu'une
entité ait des difficultés de remplir ses
obligations relatives aux instruments
financiers.

Identification du risque

Dans le secteur de l'assurance et de la
réassurance, la liquidité est souvent
associée a la capacité d'une entreprise
ou d'un groupe de générer un niveau de
trésorerie suffisant de ses opérations
courantes, y compris les revenus géné-
rés par son portefeuille d'investissement,
afin de rembourser ses dettes, qui sont

principalement des dettes provenant des
contrats d'assurance ou de réassurance.
Le risque de liquidité se réfere égale-
ment a la possibilité de ne pouvoir céder
les actifs dans le court terme (par exem-
ple limmobilier) ou que les actifs puis-
sent uniquement étre cédés pour un
montant inférieur a leur valeur compta-
ble, par exemple du fait d'un marché li-
mité ou de conditions de marché peu fa-
vorables au moment ol on est obligé de
vendre.

Pour le Groupe, le risque de liquidité pro-
vient principalement des contrats de
réassurance en plus des dettes
financiéres.

Controle et réduction des
risques

Le besoin en liquidités est satisfait, a
court terme et a long terme, par I'encais-
sement des primes de réassurance, des
produits financiers, des créances des
rétrocessionnaires et des cédantes ainsi
que les ventes ou les remboursements

des investissements. D'autres sources
de liquidités pour le Groupe incluent 'ac-
cés au marché financier et les billets de
trésorerie de court et de moyen terme.

Afin de minimiser le risque de liquidité et
de maintenir suffisamment de liquidités
afin de payer les dettes attendues y
compris une déviation éventuelle, le
Groupe a investi une partie significative
de ses actifs en titres liquides d'une trés
grande qualité dont la majorité est inves-
tie en obligations. Le Groupe maintient
un niveau important de trésorerie et
équivalents de trésorerie.

Echéancier

Non-Vie

Les provisions techniques de l'activité
Non-Vie sont établies sur une base non
actualisée. Le tableau suivant inclut I'es-
timation de I'échéancier des dettes d'as-
surance Non-Vie calculé sur la base des
données historiques.

Dettes de I'assurance Non-Vie

En EUR millions 1-5 ans 6-10 ans >10 ans Total

Au 31 décembre 2007 9045 1868 489 11402

Au 31 décembre 2006 4583 988 376 5947
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Triangle de liquidation des provisions techniques

Le triangle de liquidation des provisions techniques Non-Vie, nettes de rétrocession, est présenté ci-dessous :

En EUR millions ) 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Provisions de sinistres initiales brutes 8 402 8244 7 045 6135 6310 5 791 9624
Provisions de sinistres initiales rétrocédées 1462 1313 691 533 554 490 457
Provisions de sinistres initiales nettes @ 6940 6930 6353 5 602 5755 5301 9167
Paiements effectués (cumul)

1 an apres 2514 2 627 1425 896 1 000 1026

2 ans apres 4 496 3735 2119 1 569 1 657

3 ans apres 5425 4 557 2 666 2075

4 ans apres 6309 5029 3119

5 ans apres 6 591 5436

6 ans apres 6913

Provisions de sinistres révisées

1 an apres 8 161 8191 6776 5917 5987 5701

2 ans apres 8 832 8133 6 762 5989 6 262

3 ans apres 8927 8418 6 866 6243

4 ans apres 9117 8543 7145

5 ans apres 9273 8853

6 ans apres 9 568

Cumul excédents/insuffisances avant

évolution des primes (2 628) (1923) (792) (641) (506) (400)

Pourcentage avant évolution des primes (379)% (277)% (12,5)% (11,4)% (8,8)% (75)%

Evolution des primes acquises nettes © 1372 837 502 5156 547 522

Cumul excédents/insuffisances apres

évolution des primes (1 256) (1086) (290) (126) 41 123

Pourcentage aprés évolution des primes (18,1)% (15,7)% (4,6)% (2,3)% 0,7% 5,3%

Provisions de sinistres brutes révisées

au 31/12/2007 11864 10 674 8033 7 036 6 966 6187

Rétrocession révisée au 31/12/2007 2295 1821 888 793 704 486

Provisions révisées nettes au 31/12/2007 9568 8853 7 145 6243 6 262 5701

Cumul excédents/insuffisances brut

avant évolution des primes (3 462) (2 430) (988) (901) (656) (395)

Evolution des primes acquises brutes @ 1307 860 493 435 435 472

Cumul excédents/insuffisances brut

apres évolution des primes (2 155) (1571) (496) (466) (221) 76

Pourcentages (25,6)% (19,1)% (7,0)% (7,6)% (35)% 3,8%

(1) Les données présentes dans ce tableau incluent I'effet de la variation des taux de change.
(2) Provisions de sinistres en normes francaises retraitées en normes IFRS,

(3) En 2006 : corrigé des commissions sur primes acquises.
Vie

Les flux de trésorerie de I'activité Vie ont
été préparés sur la base de meilleures
estimations. Les montants ci-dessous
représentent l'agenda estimé des flux de
trésorerie net provenant des provisions

techniques comptabilisées. Pour 'assu-
rance Vie a long terme, les paiements
sont d’habitude réglés nets des primes
(pour les traités avec des primes périodi-
ques). Dans le cas ol les provisions
techniques sont déposées aupres de la
cédante, le réglement inclut typiquement,

d'autres montants tels que le rembour-
sement des sommes déposées. Pour les
contrats ou les dépdts peuvent étre net-
tés avec les montants a régler entre
SCOR et ses cédantes, les flux de tréso-
rerie nets ont été projetés.

Assurance Vie — flux de trésorerie estimés

En EUR millions 1-5 ans 6-10 ans > 10 ans
Au 31 décembre 2007 108 (351) (1579)
Au 31 décembre 2006 105 (418) (1737)
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Le montant des dépots bruts qui a été
netté avec les sommes a régler en assu-
rance Vie sont de EUR 4,035 millions et
EUR 3,691 millions en 2007 et 2006,
respectivement.

INFORMATIONS FINANCIERES - ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

Dettes financiéres

L'échéancier des dettes financieres a été
préparé sur la basé des échéances
contractuelles non actualisées y compris
le paiement des intéréts. Dans le cas
d'une dette perpétuelle, ou d'une dette

sujet a de multiples dates de rachat,
I'analyse ci-dessous prend pour hypo-
these que ces dettes sont rachetées a la
premiere date de rachat possible. Les
dettes a taux variable s'élevent a
EUR 288 millions (EUR 324 millions en
2006).

31 décembre 2007 Echéance

En EUR millions Fourchette Taux d'intérét Inf.a 1 an Entre 1 an et 5 ans Sup. abans Total
Dettes subordonnées 5,47 % - 6,15% 34 284 482 801
Dettes convertibles 4,13% - 4,65% 9 219 0 227
Dettes de financement envers

les entreprises du secteur bancaire 4,923% - 5,44 % 20 100 29 149
Total 63 602 511 1177
31 décembre 2006 Echeéance

En EUR millions Fourchette Taux d'intérét Inf.a 1 an Entre 1 anet 5 ans Sup.abans Total
Dettes subordonnées 4,31% - 6,15% 33 300 506 839
Dettes convertibles 4,13% - 775% 270 217 0 487
Dettes de financement envers

les entreprises du secteur bancaire 5,16% - 5,44% 23 123 11 157
Total 326 639 517 1482

NOTE 28.5 RISQUE DE MARCHE

Le risque de marché est le risque de
fluctuation de la juste valeur d'un instru-
ment financier du fait des variations des
marchés financiers. Le risque du marché
comprend trois types de risque : risque
de change, risque de taux d'intérét et
risque li¢ aux prix des actions.

Risque de change

Le risque de change est le risque que la
juste valeur ou les flux de trésorerie fu-
turs d'un instrument financier subisse
des fluctuations dues aux variations des
taux de change.

Les risques de change ci-dessous ont
été identifiés par SCOR :

- risque de transaction
- risque de conversion

Le risque de transaction se réfere a 'ex-
ces des actifs ou passifs financiers mo-
nétaires dans une méme devise autre que
la devise fonctionnelle de I'entité. Le ré-
sultat de change généré par la fluctuation
des taux de change sur ces soldes nets
est comptabilisé au compte de résultat.

Le risque de conversion est lié¢ a la
conversion des opérations des entités
étrangeres en Euro, utilisée pour I'éta-
blissement des états financiers du
Groupe. Selon la fluctuation des taux de
change entre les devises fonctionnelles
des filiales et I'euro, les filiales contri-
buent plus ou moins au résultat et aux
capitaux propres du Groupe consolidé.

Afin de réduire les risques de transac-
tion, les actifs financiers sont maintenus
dans les mémes devises que les passifs
d'assurances et les contrats financiers.
Le principal risque de change résulte des
actifs et passifs monétaires libellés en
devises autres que celles dans lesquel-
les les contrats d'assurance et d'investis-
sements seront réglés.

La politique actuelle du Groupe est d'ef-
fectuer une analyse réguliere de la posi-
tion nette de change, et de souscrire des
contrats & terme afin de minimiser les
risques de transaction par rapport aux
devises fonctionnelles. Le Groupe a en-
registré un gain de change de
EUR 7 millions au 31 décembre 2007.
Les événements, tels que les catastro-
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phes, peuvent avoir un impact sur la
congruence des actifs et passifs dans
une méme devise qui peut ensuite géné-
rer une situation de non-congruence
temporaire qui ne serait pas couverte par
des contrats a terme de vente ou d'achat
de devises.

La date d'acquisition de Converium n'a
pas permis une mise en ceuvre totale
des méthodes du Groupe pour Converium
en 2007.

L'exposition du Groupe au risque de
conversion est engendrée principale-
ment par les filiales dont la devise fonc-
tionnelle est le dollar américain. Le
Groupe ne couvrant pas ce type de ris-
que, ses réserves consolidées peuvent
en étre impactées.

Risque de taux d’intérét

Le risque de taux d'intérét est le risque
de variation de la valeur ou des flux de
trésorerie d’'un instrument financier du
fait des fluctuations des taux d'intérét.
Les instruments financiers aux taux va-
riables générent un risque lié aux flux de
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trésorerie tandis que les instruments
financiers aux taux fixes générent un
risque de fluctuation de la juste valeur.

Investissements

L'objectif du Groupe est de maintenir
dans des proportions appropriées des
instruments financiers a taux fixe et a
taux variable. Il gére également les
échéances des actifs financiers.

Dette financiére

La dette financiére n'est pas comptabilisée
a sa juste valeur. Pour le Groupe, le risque
de taux dintérét est limité aux intéréts
payés relatif aux dettes a taux variable.

Passifs d’assurance

Le Groupe a réassuré des contrats d'as-
surance Vie qui sont sensibles aux fluc-
tuations des taux d'intérét.

Vie

En général, les dettes a long terme sont
actualisées, il n'y a pas d'incidence
comptable pour une fluctuation du taux

d'intérét de 100 points de base pour les
raisons décrites ci-dessous :

- Pour les marchés allemands, italiens,
suisses et autrichiens, les taux d'intéréts
utilisés pour la valorisation des provisions
techniques sont figés (Jocked-in) aux taux
minimum garantis par la cédante sur les
actifs déposés en face de ces passifs.

- Pour les activités au Royaume Uni, en
Scandinavie, aux Etats-Unis (contrat tra-
ditionnel, contrat sans épargne) et en
France (en excluant la dépendance), les
taux d'intéréts utilisés pour la valorisation
des provisions techniques sont figés
(locked-in) sur la base d’'une estimation
de la rentabilité des actifs, minoré d'une
marge de prudence.

Les produits Vie a garantie plancher
(guaranteed minimum death benefits,
GMDB) ne sont pas matériellement sen-
sibles a une baisse de 100 points de
base des taux d'intéréts. Une hausse des
taux d'intérét n'engendrerait pas une
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baisse des provisions car les taux d'inté-
réts sont figés.

Les provisions techniques comptabili-
sées pour les contrats d'épargne
(Annuities) ne changeraient pas du fait
d'une fluctuation des taux d'intérét carils
sont liés aux valeurs des unités de comp-
tes. Toutefois, il y aurait un effet sur la
comptabilité reflet.

Pour les produits de dépendance en
France, les cédantes utilisent les taux
d'actualisation établis par la commission
d'assurance liés, dans une certaine me-
sure, aux taux du marché. Les mouve-
ments dans les provisions techniques
communiqués par les cédantes sont in-
fluencés par de nombreux facteurs, y
compris les hypotheses des taux d'inté-
réts, ces dernieres n'étant pas présen-
tées d'une facon distincte. SCOR ne
modifie pas les taux d’actualisation pour
les provisions techniques. Le manque
des données directes ne permet pas a
SCOR d'analyser la sensibilité aux fluc-
tuations des taux d'intérét.

Non-Vie

Le Groupe ne considere pas qu'il soit
sensible aux taux d'intérét si ces derniers
sont fixés par des organismes de contr6-
le. De plus, il n'y a pas de provision ac-
tualisée dans le portefeuille Non-Vie qui
puisse étre sensible aux taux d'intérét.
Enfin, pour les branches d'activité pour
lesquelles une sensibilité aux taux d'inté-
rét existe au niveau de la cédante et pour
lesquelles aucune information n'est re-
montée & SCOR (par exemple dommage
corporel dans les contrats automobiles),
SCOR considere que l'information four-
nie par la cédante ne reflete pas néces-
sairement I'évolution des taux d'intérét.
Le calcul d'IBNR effectué par SCOR,
par des méthodes autres que le ratio de
sinistres sur prime, ne représente pas
une partie significative des provisions
techniques et toute sensibilité n'est donc
pas considéré comme matériel.

Risque lié aux prix des actions

Le risque lié aux prix des actions est le
risque que la juste valeur des flux futurs
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de trésorerie d'un instrument financier
fluctue du fait des variations des prix du
marché (autres que celles qui résultent
du risque de taux d'intérét et du risque
de change). Les variations peuvent étre
dues aux facteurs propres aux instru-
ments financiers ou a I'émetteur, ou a
des facteurs affectant les instruments
financiers semblables, qui sont échan-
gés sur le marché.

L'exposition du Groupe au risque du prix
des actions est liée aux actifs financiers
et aux dettes financieres pour lesquelles
les valeurs varieront en fonction des fluc-
tuations des prix du marché, notamment
le portefeuille action.

Investissements

Les principaux investissements du
Groupe sont des obligations. Pour les
investissements en actions, l'objectif du
Groupe est de développer et de gérer un
portefeuille diversifié composé d'actions
a dividende élevé. Le portefeuille d'ac-
tions est constamment surveillé. Tous les
investissements, directs ou en OPCVM
sont quotidiennement totalisés et éva-
lués. Cette approche permet au Groupe
de suivre les évolutions du portefeuille et
d'identifier les investissements trop
volatiles. L'exposition du Groupe est
revue régulierement par le Comité
d'Investissement.

Vie

En général, les mouvements dans le por-
tefeuille actions n'ont pas d'impact sur les
provisions techniques des produits Vie du
fait que les polices sous-jacentes ou les
contrats de réassurance ne sont pas liés
au prix des actions. Pour certains traités a
la prime de risque (ou les polices sous-
jacentes sont en unités de compte ou vie
universelle), l'exposition, et donc les sinis-
tres attendus, varie selon le mouvement
des actifs. Cependant, la plupart des pro-
grammes de réassurance lie les primes
au montant en risque d'une telle maniere
que les provisions ne fluctueraient pas
d'une maniére significative.

Les primes relatives aux contrats de ga-
rantie plancher (GMBD) souscrits par le



Groupe aux Etats-Unis varient selon la
valeur des actifs sous-jacents au lieu de
varier selon le montant a risque. De ce
fait, les primes seraient en baisse en cas
de déclin de la valeur de l'action tandis
que les sinistres estimés seraient en
hausse et engendreraient une augmen-
tation des provisions techniques.
Toutefois, le calcul des provisions techni-
ques inclut la marge de prudence pour
cette fluctuation. Par conséquent, le ni-
veau des provisions comptabilisé relatif
a cette activité resterait inchangé si le
marché des actions baissait de 10%.
Comme les hypothéses d'évaluations
sont figées, une hausse des valeurs des
actions, ayant pour impact une baisse du
passif économique, n'aurait pas d'effet
sur les provisions techniques comptabili-
sées au bilan.
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Non-Vie

Lactivité Non-Vie n'est pas sensible au
prix des actions.

Sensibilité aux risques de
marché

La synthése de la sensibilité comptable
du résultat consolidé ainsi que des capi-
taux propres consolidés (hors imp6ts) du
Groupe aux risques de marché, sur la
base des mouvements possibles dans
les variables les plus importantes, les
autres variables restant constantes, est
présentée dans le tableau ci-dessous.
Les hypothéses sont :

La sensibilité du Groupe aux risques de marché est estimée ci-dessous :

Intérét

Les sensibilités aux taux d'intérét com-
prennent les mouvements du portefeuille
obligataire, de la trésorerie et des équi-
valents de trésorerie, les effets des fluc-
tuations des taux d'intérét sur les dettes
financiéres a taux variable et les contrats
de GMDB et d'épargne souscrits aux
Etats-Unis.

Prix des actions

La sensibilité aux fluctuations des prix
des actions a été estimée sur le porte-
feuille d’actions en tenant compte de
toute dépréciation qui serait nécessaire
selon la politique du Groupe.

L'activité Vie et Non-Vie ne sont pas sensi-
bles aux fluctuations des prix des actions.

31 décembre 2007

31 décembre 2006

En EUR millions Résultat Capitaux propres Total Résultat ~ Capitaux propres Total
Intérét + 100 points 15 (182) (167) 3 (120) (117)
% des capitaux propres 0,4% (5,0)% (4,6)% 0,1% (5,3)% 5,2)%
Intérét -100 points a7 181 169 3 137 134
% des capitaux propres (0,5)% 5,0% 4,6% O,1)% 6,1% 60%
Prix de I'action + 10% 38 119 157 17 75 92
% des capitaux propres 1,0% 3,3% 4,3% 0,8% 3,3% 4,1%
Prix de I'action -10% (25) (119) (144) (6) (75) (76)
% des capitaux propres (0,7)% 33)% (4,0)% 0,3)% (3,3)% (36)%

Devises

La politique actuelle du Groupe est de limiter le risque lié aux transactions en devises étrangéres par le biais des contrats a terme
en devises étrangéres. De ce fait, la sensibilité est limitée pour le risque de transaction. Le résultat de change est de EUR 7 millions

au 31 décembre 2007.

Pour le risque de conversion, I'analyse de la sensibilité reflete I'effet d'une fluctuation de 10% de 'USD et du GBP par rapport a
'EUR, les deux plus importantes devises en termes de risque de conversion pour le Groupe.

Effet sur capitaux propres

En EUR millions Mouvement de la devise 2007

USD/EUR +10% 138 72

% des capitaux propres 3,8% 32%

USD/EUR -10% (138) (72)

% des capitaux propres (3,8%) (32)%

GBP/EUR +10% 47 23

% of Equity 1,3% 1,0%

GBP/EUR -10% (47) (23)

% des capitaux propres 1,3)% (1,00%
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20.2.5.8 Evénements postérieurs
a la cléture

Renouvellements au 1° janvier 2008
en Réassurance Non-Vie

Les renouvellements au 1¢ janvier 2008
sont I'aboutissement des efforts dé-
ployés par SCOR pour transformer deux
groupes de réassurance indépendants
en un réassureur de premier plan. 78%
de 'ensemble des primes des traités de
SCOR Global P & C (la Division Non-Vie
de SCOR) arrivaient & renouvellement
en janvier. Dans un environnement de
marché caractérisé par l'orientation a la
baisse des volumes et des tarifs de réas-
surance en raison de l'augmentation des
niveaux de rétention des cédantes et du
passage aux couvertures non propor-
tionnelles, SCOR a enregistré une stabi-
lit¢é de son volume de réassurance de
Traités Non-Vie (- 1%) Le volume total
des primes Traités renouvelées au
Terjanvier 2008 est de l'ordre de
EUR 1 742 millions (Traités dommages
et responsabilité et Spécialités), auquel
s'ajoutent environ EUR 450 millions is-
sus des Joint-Ventures et partenariats.

Création d’une filiale en Afrique du Sud

Le Groupe a créé une filiale en Afrique
du Sud. La création de cette filiale &
Johannesburg s'inscrit dans le cadre des
orientations stratégiques de SCOR.

Renouvellement d’une alliance
stratégique avec le MDU dans le
domaine des responsabilités civiles
médicales au Royaume-Uni

SCOR a annoncé le 7 janvier 2008 avoir
renouvelé avec succes son partenariat avec
le Medical Defence Union Ltd (MDU). Le
MDU est la premiére organisation de pro-
tection des professions médicales (méde-
cins, dentistes et autres professionnels de
la santé) au Royaume-Uni et a constitué par
le passé un allié stratégique pour Converium
AG (aujourdhui SCOR Switzerland AG).
SCOR asigné un accord pour une durée de
dix ans, & compter du 1 avril 2008 qui a
vocation & assurer la responsabilité civile
professionnelle des membres du MDU.
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Retrait de la cote des American
Depositary Shares émis par SCOR
Holding (Switzerland) du New York
Stock Exchange

SCOR Holding (Switzerland) a retiré de
la cote ses American Depositary Shares
(“ADS”) du New York Stock Exchange le
7 janvier 2008, faisant suite a sa de-
mande de retrait de la cote du 26 dé-
cembre 2007, Suite a ce retrait de la cote
le 7 janvier 2008, SCOR Holding
(Switzerland) a demandé qu'il soit mis fin
a 'enregistrement de ses titres auprés
de la SEC.

Cette décision de SCOR Holding
(Switzerland) de se retirer du New York
Stock Exchange et de mettre fin a 'en-
registrement de ses titres, en application
des dispositions du US Securities
Exchange Act of 1934, a été motivée
par l'acquisition par SCOR de plus de
98% des actions en circulation de
SCOR Holding (Switzerland). La fin de
I'enregistrement des titres de SCOR
Holding (Switzerland) devrait intervenir
au cours du deuxieme trimestre 2008.

Ouverture d’une succursale de
réassurance de dommages et
responsabilités en Chine

SCOR aregu le 5 février 2008 'agrément
du Chinalnsurance Regulatory Commission
(CIRC) pour mettre en ceuvre sa succur-
sale de réassurance dommages et respon-
sabilités en Chine. Cet accord pour effec-
tuer des opérations de Réassurance
Non-Vie au niveau national permettra a
SCOR de renforcer son engagement déja
significatif sur ce marché a forte croissan-
ce. La succursale de SCOR SE a Beijing
est dirigée par Mme Min Wu.

Nomination de Gilles Meyer en tant
que nouveau Directeur général de
SCOR Gilobal Life et optimisation de
I'organisation de SCOR Global Life

SCOR a annoncé, le 18 février 2008,
une nouvelle organisation de SCOR
Global Life, se substituant & celle mise
en place en novembre 2006 apres 'ac-
quisition de Revios.
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Dans le cadre de ces changements or-
ganisationnels, Gilles Meyer, 50 ans, est
nommé Directeur général de SCOR
Global Life. Il remplace Uwe Eymer,
66 ans, qui devient Président non opéra-
tionnel de SCOR Global Life et se retire
du Comité Exécutif de SCOR. Le nou-
veau Directeur général adjoint de SCOR
Global Life est Norbert Pyhel, 57 ans, qui
rejoint le Comité Exécutif du Groupe.

Conclusion d’'un swap de
mortalité entierement collatéralisé
de USD 100 millions et

EUR 36 millions

Le 3 mars 2008, SCOR a annoncé que
SCOR Gilobal Life avait conclu un swap
de mortalité d'une durée de quatre ans
avec JP Morgan. Gréce & cet accord, le
Groupe SCOR bénéficiera d'une couver-
ture d'un montant de USD 100 millions
plus EUR 36 millions s'il devait faire face
a une hausse importante de la mortalité
ala suite d'une pandémie majeure, d'une
importante catastrophe naturelle ou d'un
attentat terroriste, et ce pendant toute la
période allant du 1¢ janvier 2008 au
31 décembre 2011.

Ce swap est indexé sur une combinaison
pondérée des taux de mortalité aux
Etats-Unis et en Europe observés sur
une période de deux années civiles
consécutives. L'accord prévoit que le
paiement sera initié dés lors que cet in-
dice dépasse le seuil de 115% et celaa
tout moment pendant toute la période de
l'accord. Si l'indice se situe entre le seuil
de déclenchement de 115% et le pla-
fond de 1259%, JP Morgan versera a
SCOR un montant prorata du montant
du swap de USD 100 millions plus
EUR 36 millions. A titre d’exemple, si
lindice atteint 120%, la moitié du mon-
tant total du swap sera due; si l'indice
atteint ou dépasse 130%, SCOR rece-
vra lintégralité de ces montants. Le swap
étant entierement collateralisé, le Groupe
n'est pas exposé au risque de crédit.



20.2.6 Faits
exceptionnels et litiges

Le Groupe est partie & un seul conten-
tieux relatif & des sinistres anciens de
nature environnementale. Cependant, le
Groupe le considere comme suffisam-
ment provisionné sur la base des infor-
mations dont il a connaissance a la date
du présent Document de Référence.

Il'y a lieu de signaler, par ailleurs, les
contentieux suivants :

Aux Etats-Unis :

- Certains fonds Highfields — Highfields
Capital LTD, Highfields Capital | LP et
Highfields Capital Il LP (les “Fonds
Highfields”) — ont introduit en ao(t 2006,
en qualité d'anciens actionnaires minori-
taires d'IRP Holdings Limited, une requé-
te a l'encontre de SCOR devant la
Superior Courtde I'Etat du Massachusetts.
Cette requéte, notifiée a SCOR le 18 oc-
tobre 2006, fait état d'accusations de
fraude et de violations de la loi de I'Etat du
Massachusetts dans le cadre de l'entrée
par les Fonds Highfields dans le capital
d'IRP Holdings Limited en décembre
2001 et des modalités de fixation du prix
auquel les Fonds Highfields ont par la
suite revendu leur participation en 2005,
opération qui a été fortement profitable
pour les Fonds Highfields. Les domma-
ges et intéréts, dus, le cas échéant, ne
sont pas quantifiables a la date du pré-
sent Document de Référence et n'ont pas
fait 'objet d'une évaluation chiffrée de la
partie adverse. Cette action est similaire &
une précédente action judiciaire introduite
en mars 2004 devant la U.S. District
Court of Massachusetts, que cette cour
avait rejetée en raison d'une exception
d'incompétence le 16 aolt 2006. Dans
sa décision du 21 mars 2007, la Cour
Supérieure de I'Ftat du Massachussetts a
fait droit a la demande de SCOR de re-
pousser l'application demandée par
Highfields de dommages punitifs condui-
sant & doubler ou tripler le montant des
dommages et intéréts calculé par le plai-
gnant et faisant l'objet de sa réclamation.
Le juge a, en revanche, rejeté la requéte
en incompétence du juge américain pré-

INFORMATIONS FINANCIERES - ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

sentée par SCOR qui fondait son argu-
ment sur 'applicabilité de la loi Irlandaise
au pacte d'actionnaires d'IRP qui liait
Highfields et SCOR, ainsi que la demande
de SCOR tendant a faire déclarer comme
infondées les accusations de Highfields
concernant la fraude et le dol par omis-
sion. La demande de SCOR d'appliquer la
prescription & la plainte d'Highfields a
également été rejetée. SCOR maintient
que l'action d'Highfields est sans fonde-
ment et entend continuer a se défendre
avec vigueur.

- A partir d'octobre 2001, différents pro-
ces ont ét¢ intentés et des demandes re-
conventionnelles ont ét€ déposées afin de
déterminer si l'attaque terroriste sur le
WTC le 11 septembre 2001 a constitué
un ou deux événements aux termes de la
couverture applicable émise au profit des
bailleurs du WTC et autres personnes.
Bien que SCOR en tant que réassureur ne
soit pas partie a ces proces, la compagnie
cédante, Allianz Global Risks U.S. Insurance
Company (“Allianz”), qui a assuré une par-
tie du WTC et qui est réassurée par SCOR,
était partie a ce contentieux.

Les deux premieres phases du proces se
sont terminées en 2004. A lissue de la
premiére phase, il a été jugé que neuf des
douze assureurs impliqués étaient tenus
par la définition du terme “événement” fi-
gurant dans les documents d'assurance
comme signifiant que l'attaque du WTC
constituait un seul événement. Allianz
n'était pas partie dans cette premiére pha-
se, mais I'a été dans la seconde phase du
procés. Le jury de New York nommé dans
le cadre de la seconde phase du proces a
rendu le 6 décembre 2004 un verdict se-
lon lequel l'attaque des tours du WTC le
11 septembre 2001 constituait deux évé-
nements selon les termes des polices d'as-
surance dommages émises par Allianz et
par huit autres assureurs des tours du
WTC. SCOR, en tant que réassureur dAl-
lianz, considere que ce verdict allait a l'en-
contre des termes et conditions de la police
d'assurance en vigueur ainsi que de la vo-
lonté des parties. Il a été fait appel du ver-
dict du jury devant la Cour dAppel Fédérale
pour le Deuxieme Circuit (“U.S. Court of
Appeals for the Second Circuit’).
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Le 18 octobre 2006, la U.S. Court of
Appeals for the Second Circuit a confir-
mé le verdict rendu par le Jury selon lequel
l'attaque des tours du WTC constituait
deux événements distincts selon les ter-
mes de la police d'assurance dommage
émise par Allianz. Allianz a formé un re-
cours contre la décision de la U.S. Court
of Appeals for the Second Circuit.

Le verdict de la deuxieme phase du litige
n'a pas déterminé le montant des dom-
mages dus par les assureurs. Une pro-
cédure distincte d'évaluation supervisée
par un tribunal a été mise en place afin
de déterminer le montant dd par les as-
sureurs pour les dommages résultant de
la destruction des tours du WTC.

Pour le calcul initial de ses provisions,
SCOR a, dans un premier temps, consi-
déré que la tragédie du WTC constituait
un seul événement aux termes de la
convention d'assurance sous-jacente. En
conséquence du verdict du Jury décrit
ci-dessus dans la deuxiéme phase du
proces, nous avons augmenté notre ni-
veau de provisions sur la base des esti-
mations des claims adjusters d'Allianz.
Le montant brut des provisions est passé
de USD 355 millions au 31 décembre
2003 a USD 422 millions au 31 décem-
bre 2004. Compte tenu des décisions
prises au cours de la procédure d'évalua-
tion décrite ci-dessus du montant des
indemnités dues par les assureurs pour
les dommages résultant de la destruc-
tion des tours du WTC, le Groupe a porté
le montant brut de ses provisions & USD
480 millions au 31 décembre 2006. Le
montant net de rétrocession quant a lui
est passé de USD 1675 millions a USD
193,5 millions au 31 décembre 2006.
Ces provisions ont été & nouveau rele-
vées en 2007 de USD 70 millions en
brut, soit USD 32 millions en net. SCOR
continuer a évaluer de facon continue le
montant de ses provisions en regard de
I'évaluation des procédures en cours. En
outre, la Société a émis deux lettres de
crédit pour un montant global de
USD 145,32 millions au profit dAllianz le
27 décembre 2004, tel que requis par
Allianz pour garantir le paiement a la cé-
dante si le verdict du jury n'était pas infirmé
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par la Cour dAppel Fédérale pour le
Deuxieme Circuit ou si le processus d'éva-
luation mis en place sous le controle d'un
tribunal en 2005 conduisait a une augmen-
tation des sommes a payer dans le futur.

En milieu d'année 2006, certains assu-
rés, gestionnaires du WTC ont intenté
une action devant la Cour de I'Etat de
New York afin qu'il soit déclaré que le
transfert partiel des droits a reconstruc-
tion du WTC au profit du Port Authority
of New York & New Jersey (le “Port
Authority”) n'affecterait pas l'obligation
des assureurs, au titre de la police d'as-
surance dommages, d'indemniser a hau-
teur des colts de remplacement toute
reconstruction entreprise par le Port
Authority. Allianz a déposé une requéte
afin de déclarer I'action irrecevable.

En novembre 2008, la cour de I'Etat de
New York en charge de ce proces a de-
mandé aux parties de participer a une
médiation sous 'autorité d'un ancien ma-
gistrat nommé par la cour. Bien que
SCOR ne soit pas partie & I'action, SCOR
a accepté de prendre part a la médiation,
en sa qualité de réassureur, afin d'assis-
ter dans cette médiation sa compagnie
cédante Allianz.

Sous la pression des autorités de I'Etat de
New York, Allianz a finalement accepté le
23 mai 2007 non seulement le transfert
partiel du droit & indemnités déja effectué
au Port Authority et susceptible d'étre réi-
téré a toutes autres tierces personnes
que celui-ci désignerait, ainsi que le trans-
fert des mémes droits restants par
Silverstein Properties, mais encore un
montant de versements qui, dans le cadre
de I'application des termes de la police,
excede les estimations en cours dans le
cadre du panel d'experts. SCOR a estimé
que l'accord signé par Allianz le 23 mai
2007 (i) ne respectait pas les termes et
conditions du certificat de réassurance
entre SCOR et Allianz, (i) allait au-dela
des dispositions contractuelles et (iii)
contenait des éléments de reglements ex
gratia. SCOR a demandé la soumission
de ce litige a l'arbitrage.

La procédure arbitrale est en cours et il est
prévu qu'elle s'acheve en janvier 2009.
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- En aolt 2005, certaines filiales améri-
caines de Royal & Sun Alliance (“RSA”)
ont initi€ quatre procédures d'arbitrage
contre Commercial Risk Re-Insurance
Company Limited et Commercial Risk
Reinsurance Company Ltd (“Commercial
Risk”) relatives & sept traités de réassu-
rance conclus entre ces filiales de RSA
et Commercial Risk. RSA soutient que
les dispositions des contrats n'ont pas
été respectées et demande le paiement
des sommes dues au titre de ces
contrats, des intéréts et des frais enga-
gés, pour un montant d'environ
USD 23 millions. Commercial Risk a
contesté devoir ces montants et soutient
que les demandes d'indemnisation
concernent des sinistres n’entrant pas
dans le champ d'application et non cou-
verts par les termes des traités. Suite aux
décisions des arbitres en faveur des cé-
dantes, les soldes techniques dus ont
été réglés en 2007.

- Fin février 2006, Security Insurance
Company of Hartford, Orion Insurance
Company et d'autres filiales de Royal
Insurance Company (Security of
Hartford) ont engagé une procédure
pour rupture de contrat contre SCOR
Reinsurance Company (“SCOR Re”)
devant la Cour Supréme de I'Ftat de
New York, afin de recouvrer une somme
d'environ USD 48,9 millions représen-
tant le solde de prétendues pertes liées
a des sinistres, qui serait due au titre de
deux traités en quote-part conclus entre
les parties (les “Traités”).

SCOR Re a demandé que la Cour
Supréme de I'Etat de New York rende
une fin de non-recevoir ou, alternative-
ment, sursoie & statuer et demande que
les différends portés devant la Cour
soient soumis a un arbitrage, conformé-
ment aux clauses compromissoires
contenues dans les Traités et a été suivie
en cela par la Cour Supréme. Le panel
d'arbitres a été constitué et une premiere
réunion d'organisation a eu lieu en mai
2007. Laudience a eu lieu en février
2008.

Le tribunal arbitral a rendu sa décision le
29 février 2008 et a alloué aux deman-
deurs une somme de USD 61,02 mil-
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lions. Cette somme a été réglée par pré-
lévement sur les provisions constituées
par le Groupe.

- En février 2006, SCOR avait recu une
notification d'arbitrage de la part de la
captive d'un laboratoire pharmaceutique
américain concernant le reglement d'un
sinistre en responsabilité civile d'un pro-
duit du laboratoire. SCOR a contesté
devoir ce montant et soutenait que sa
garantie n'était pas acquise. En décem-
bre 2007, une transaction est intervenue
entre SCOR et le laboratoire pharma-
ceutique; cette transaction met fin défi-
nitivement au litige dans des termes
conformes aux prévisions de SCOR,
sans impact significatif sur la situation
financiére de SCOR.

En outre, suite au rachat de Converium
(devenue SCOR Holding (Switzerland)),
SCOR a hérité et assume désormais la
charge des litiges suivants :

- Le 4 octobre 2004, un recours collectif
(class action) en matiére de droit bour-
sier a été déposé devant la United States
District Court du Southern District de
New York (le “Tribunal”) & I'encontre de
Converium et plusieurs de ses adminis-
trateurs et dirigeants. L'ensemble des
recours collectifs ont par la suite été
joints et le Public Employees’'Retirement
System of Mississippi (caisse de retraite
des fonctionnaires de [I'Etat du
Mississippi) ainsi qu’Avalon Holdings Inc.
ont été nommés demandeurs principaux
(“lead plaintiffs”).

Le 23 septembre 2005, les lead plain-
tiffs ont déposé une class action conso-
lidée et modifiée (la “Plainte”). Outre
Converium et certains de ses administra-
teurs et dirigeants, la Plainte vise égale-
ment Zurich Financial Services (‘ZFS”),
UBS AG et Merrill Lynch International.
De maniere générale, les demandeurs
soutiennent, a l'appui de la Plainte,
qu'une catégorie d'actionnaires ayant
acquis des actions de Converium entre
le 11 décembre 2001 et le 1¢ septem-
bre 2004 a subi un préjudice au motif
que les provisions pour sinistres enregis-
trées par Converium pour couvrir les si-
nistres des cédantes étaient insuffisan-



tes, que les reprovisionnements effectués
et annoncés par Converium avant le
20 juillet 2004 étaient insuffisants et
que, par conséquent, les résultats et les
actifs de Converium étaient surévalués
de maniere significative. La Plainte fait
état de violation des Section 10 (b) et
Section 20 (a) du Securities Exchange
Act de 1934 (“Exchange Act”) et des
Sections 11, 12 et 15 du Securities Act
de 1933 (le “Securities Act”). Les plai-
gnants demandent des dommages et
intéréts pour un montant non spécifié.

Le 23 décembre 2005, les défendeurs
ont plaidé que la plainte était irrecevable
etle 21 avril 2006, les lead plaintiffs ont
déposé une proposition de seconde class
action modifiée et consolidée
(Consolidated Second Amended Class
Action Complaint), pour inclure, entre
autres, des réclamations fondées sur le
Securities Act et liées au retraitement par
Converium, en date du 1° mars 2006, de
ses états financiers de 1998 a 2005.

Le 28 décembre 2006, le Tribunal a
émis une ordonnance (Opinion and
Order) accueillant en partie et rejetant
en partie la demande d'irrecevabilité de
la Plainte des défendeurs. Le Tribunal a
déclaré irrecevable toutes les plaintes
fondées sur de prétendues violations
des Sections 11, 12 et 15 du Securities
Act, de méme que les plaintes faisant
état de violations des Sections 10 (b) et
20 (a) de I'Exchange Act selon lesquel-
les Converium aurait dénaturé et omis
des informations essentielles dans son
prospectus d'introduction en bourse et
son document d’enregistrement (regis-
tration statement) datant du 11 décem-
bre 2001. Le Tribunal a en revanche re-
jeté la demande visant a faire déclarer
irrecevable les plaintes, a I'encontre de
Converium et de ses anciens dirigeants,
selon lesquelles ces défendeurs auraient
violé les Sections 10 (b) et 20 (a) de
'Exchange Act en dénaturant et en
omettant des informations essentielles
dans divers documents de diffusion pu-
blique suite a l'introduction en bourse de
Converium. En outre, le Tribunal a rejeté
la demande des lead plaintiffs de modi-
fication de leur Plainte.
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Le 12 janvier 2007, les lead plaintiffs ont
déposé une requéte en vue du réexamen
(“reconsideration”) de 'ordonnance émi-
se par le Tribunal le 28 décembre 2006.
Le 9 avril 2007, le Tribunal a accepté cer-
taines des demandes et rejeté d'autres
demandes exposées dans la requéte de
réexamen des lead plaintiffs. Le Tribunal
a accepté de réexaminer sa décision de
rejet des demandes fondées sur des
prétendues violations de 'Exchange Act
lors de lintroduction en bourse de
Converium. Le Tribunal a en revanche
rejeté la demande de réexamen de sa
décision de rejet des demandes fondées
sur des violations du Securities Act,
d'une part, et de la Consolidated Second
Amended Class Action Complaint,
d'autre part.

Le 24 aolt 2007, les lead plaintiffs ont
déposé une requéte d'approbation prélimi-
naire de proposition transactionnelle
(Motion for Preliminary Approval of
Proposed Settlement) avec ZFS. Selon
les termes de la proposition transaction-
nelle (Proposed Stipulation of Settlement),
ZFS devra payer USD 30 millions en nu-
méraire en faveur de la Settlement Class.
La Settlement Class inclut les personnes
ayant acquis des American Depositary
Shares et des actions suisses acquises
sur le SWX Swiss Exchange, y compris des
personnes résidant a 'étranger, pendant la
période du 11 décembre 2001 au 2 sep-
tembre 2004.

Le 4 septembre 2007, le Tribunal a pro-
cédé a l'approbation préliminaire de I'ac-
cord transactionnel. Si I'accord transac-
tionnel est approuvé de maniere
définitive, il mettra un terme aux deman-
des de la Settlement Class contre ZFS
(et contre certains autres défendeurs tel
qu'indiqué dans la proposition transac-
tionnelle, notamment tous les anciens
administrateurs de Converium). Une
audience sur le caractére équitable de la
transaction (fairness hearing) n'a pas
encore été programmeée.

Le 14 septembre 2007, le Tribunal a
rendu un avis (opinion) par lequel il re-
jette certains arguments supplémentai-
res soulevés par Converium et ses diri-
geants dans leur demande d'irrecevabilité
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des plaintes des demandeurs fondées
sur 'Exchange Act, plaintes sur lesquel-
les le Tribunal n'avait pas encore pris po-
sition ni dans sa décision initiale, ni dans
sa décision de réexamen.

Le 6 mars 2008, le Tribunal a accueilli
certains points de la demande en vue de
faire certifier la classe (certification of the
class) qui avait été déposée les 28 sep-
tembre 2007 et 2 novembre 2007 par les
lead plaintiffs, rejetant les autres.

Les lead plaintiffs demandaient au Tribunal
de certifier une classe comprenant toute
personne ayant acquis des actions
Converium surle SWX Swiss Exchange ou
des American Depositary Shares (“ADS”)
sur le NYSE entre le 11 décembre 2001
et le 2 septembre 2004. Le Tribunal s'est
déclaré incompétent pour statuer sur les
requétes introduites par des personnes
résidant hors des Etats-Unis et ayant ac-
quis leurs actions Converium sur le SWX
Swiss Exchange, excluant ainsi ces per-
sonnes de la classe et rejetant de ce fait
leurs requétes.

Le Tribunal a également décidé que les
requétes introduites par des person-
nes ayant acquis des titres Converium
antérieurement au 7 janvier 2002 ne
pouvaient étre rattachées a une procé-
dure de class action. Par conséquent,
le Tribunal a limité sa certification a
une classe ne comprenant que les ré-
sidents américains ayant acquis leurs
actions Converium sur le SWX Swiss
Exchange et les personnes ayant ac-
quis des ADS Converium sur le NYSE
entre le 7 janvier 2002 et le 2 septem-
bre 2004.

Le 20 mars 2008, les lead plaintiffs ont
introduit une requéte en vue du réexa-
men (“reconsideration”) de la décision
du Tribunal.

Le 26 mars 2008, les lead plaintiffs ont
déposé une proposition de seconde
class action modifiée et consolidée
(Consolidated Second Amended Class
Action Complain).

Les parties sont actuellement dans une
phase avancée de discovery préalable &
la tenue du proces.
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Des enquétes dans le secteur de 'assu-
rance et de la réassurance et sur des
produits d'assurance et de réassurance
non traditionnels sont actuellement dili-
gentées par des autorités de régulation et
gouvernementales, américaines et inter-
nationales, et notamment la U.S. Securities
and Exchange Commission (“SEC”) et le
procureur général de New York.

Le 8 mars 2005, MBIA a publié un com-
muniqué de presse indiquant que le
Comité d'Audit de MBIA avait mené une
enquéte afin de déterminer s'il existait un
accord verbal avec MBIA aux termes du-
quel MBIA remplacerait AXA Re Finance
en tant que réassureur de Converium
Reinsurance (North America) Inc.
(“CRNA”) au plus tard en octobre 2005.
Le communiqué de presse indiquait qu'l
semblait probable que MBIA ait conclu un
tel accord ou arrangement avec AXA Re
Finance en 1998. Par la suite, le 19 avril
2005, CRNA a regu des mises en cause
(“subpoenas”) de la SEC et du bureau du
procureur général de New York deman-
dant de produire les pieces liées a certai-
nes transactions entre CRNA et MBIA.
Converium a également recu d'autres de-
mandes de la SEC et d'autres autorités
gouvernementales européennes concer-
nant des produits d'assurance et de réas-
surance non traditionnels et/ou la correc-
tion de ses états financiers. Ces enquétes
sont en cours.

Dans ce contexte, Converium a fait appel
a un conseil indépendant afin de I'assis-
ter dans 'examen et I'analyse de certai-
nes de ses opérations de réassurance,
notamment celles avec MBIA. Cette re-
vue interne, qui avait été supervisée par
le Comité d’Audit de Converium alors en
place, a abordé les problématiques sou-
levées par les enquétes gouvernementa-
les en cours et par la décision volontaire
de Converium d’examiner certains autres
sujets. Cette revue interne a supposé
I'appréciation de nombreuses transac-
tions de réassurance acceptées et cé-
dées, y compris des transactions de
réassurance portant sur des risques
structurés ou finite, et a inclus toutes les
entités opérationnelles de Converium,
'examen de centaines de milliers de
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courriels, des piéces jointes aux courriels
et autres documents ainsi que la condui-
te d'entretiens avec tous les membres du
Comité Exécutif (Global Executive
Committee) et du Conseil dAdministra-
tion de Converium de 'époque, de méme
qu'avec certains anciens membres de la
direction et autres salariés de Converium.
Le Comité dAudit de Converium a alors
estimé que le périmetre et le processus
de cette analyse interne ont été suffi-
sants pour déterminer dans quelle me-
sure les opérations de réassurance ac-
ceptées et cédées par Converium ont pu
étre comptabilisées de fagon inappro-
priée en tant qu'opérations de réassu-
rance au lieu d'étre comptabilisées com-
me des dépots. Apres s'étre entretenu
des conclusions de cette vaste analyse
interne avec le conseil indépendant, le
Comité d’Audit de Converium a conclu
qu'il était nécessaire de procéder a cer-
taines corrections comptables et a auto-
risé le retraitement des états financiers
de Converium pour les exercices clos du
31 décembre 1998 au 31 décembre
2004. Le Comité d’Audit a également
impliqué dans ce processus les
Commissaires aux comptes du Groupe
Converium, PriceWaterhouseCoopers
Ltd. Les données financiéres de chacun
des trimestres clos entre le 31 mars
2003 et le 30 juin 2005 ont également
été corrigées. En outre, les comptes de
I'exercice 2002 ont été recorrigés.

SCOR et SCOR Switzerland cooperent
pleinement avec les autorités gouverne-
mentales et notamment avec la SEC
américaine afin de mettre un terme a
cette procédure d'enquéte.

Lissue défavorable de 'une ou plusieurs
des class actions ou enquétes des auto-
rités de régulation impliquant des entités
de l'ancien Groupe Converium décrites
ci-dessus pourrait avoir un impact défa-
vorable significatif sur la situation finan-
ciere ou le résultat des opérations du
Groupe SCOR.

En Europe :

- SCOR Global Life (anciennement
SCORVIE), en tant que réassureur d'une
compagnie d’assurance, est partie & un
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procés dans le cadre d'un contrat d'as-
surance Vie d’'un montant d'environ
EUR 4,5 millions, au bénéfice des ayants
droit d'une personne tuée en 1992. Un
tribunal espagnol a condamné en juin
2001 la cédante de SCOR au paiement
d'environ EUR 16 millions au titre de la
police d'assurance, y compris les intéréts
depuis 1992 ainsi que les dommages et
intéréts. Suite a cette décision, SCOR
VIE a constitué une provision technique
d'un montant de EUR 177 millions au
titre de I'exercice 2001. Une décision
contraire ayant été rendue en faveur de
la cédante en mai 2002 par la Cour d'ap-
pel de Barcelone, le litige a été porté par
les ayants droit de la victime devant la
Cour supréme espagnole. En juin 2007,
la Cour supréme espagnole a confirmé
l'arrét rendu par la Cour d’appel en fa-
veur de la cédante et SCOR a par consé-
quent décidé de reprendre la provision
passée pour ce litige. Cependant, les bé-
néficiaires de la police d’assurance ont
présenté un “recours d'amparo” (recours
de protection individuelle) devant le
Tribunal Constitutionnel espagnol. La cé-
dante a par conséquent décidé de main-
tenir sa provision.

- LAutorité des marchés financiers
("AMP”) a initié une enquéte le 21 oc-
tobre 2004 au sujet de linformation fi-
nanciere et des transactions sur le mar-
ché ayant entouré I'émission des
OCEANEs en juillet 2004. LAMF a, par
ailleurs, initi€ une enquéte le 5 octobre
2005 sur le marché du titre SCOR a
compter du 1¢"juin 2005. La Société n'a
pas recu d'informations complémentai-
res concernant ces enquétes a la date
des présents états financiers.

- SCOR a fait l'objet a partir de février
2005, d'une vérification fiscale de comp-
tabilité portant sur la période du 1¢ jan-
vier 2002 au 31 décembre 2003, qui
s'est achevée par une notification de
rectification définitive le 15 janvier 2008.
Ce controle fiscal se traduit par un re-
haussement de base imposable a limpdt
sur les sociétés de EUR 101 067 063,
ainsi que par une rectification du mon-
tant du stock des moins values a long
terme de EUR 68 880 000. Ces diver-



ses rectifications n'ont pas de consé-
quence financiére sous forme d'impot
supplémentaire versé au Trésor Public.
Elles concernent les primes et commis-
sions afférentes aux traités proportion-
nels et en excédent de pertes consentis
par SCOR SA & sa filiale SCOR US et le
provisionnement des titres de participa-
tion sur cette méme filiale. Certaines
rectifications ayant un effet “de décala-
ge’, et la compensation se faisant dés
I'année suivant la période vérifiée, la ré-
duction de déficits reportables nette est
de EUR 64 492 071, correspondant a
un imp6t de EUR 22 206 769 imputa-
ble sur les impots différés reportés, et
sans impact sur la trésorerie de
I'entreprise.

Par ailleurs, la vérification fiscale de
comptabilité a conduit a une rectification
(taxes et intérét de retard) de
EUR 70 915 en matiére de taxe sur les
salaires.

- En ce qui concerne la décision de la
Commission Fédérale des Banques
suisse en date du 13 juillet 2007, confir-
mant la position exprimée par la
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Commission des Offres Publiques d’Ac-
quisition suisse dans sa Recommandation
IV en date du 9 juin 2007, selon laquelle
M. Martin Ebner, Patinex et BZ Bank
AG auraient agi de concert avec SCOR
en relation avec I'Offre, SCOR réfute
cette qualification et réaffirme que ces
personnes physique et morales n'ont
pas agi de concert avec SCOR en re-
lation avec I'Offre. Le 13 septembre
2007, SCOR a fait appel de cette dé-
cision devant le Tribunal Administratif
Fédéral (Bundesverwaltungsgericht)
conformément aux dispositions Iégales
et réglementaires applicables.

La procédure suit actuellement son cours.

- En octobre 2007, SCOR a recu une no-
tification d'arbitrage de la part de la captive
d'un laboratoire pharmaceutique anglais.
SCOR conteste la validité de la présenta-
tion de ce sinistre. Larbitrage est en phase
préliminaire et aucune décision ne devrait
intervenir avant le 1¢ semestre 2009,

- SCOR Gilobal Life a regu, le 14 janvier
2008, un avis de vérification de compta-
bilité portant sur la période du 1¢ janvier
2005 au 31 décembre 2006.
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- Le 29 janvier 2008, l'autorité de la
concurrence espagnole (Comisién
Nacional de la Competencia) (la “CNC”)
a notifié¢ SCOR Global P & C SE Ibérica
de l'ouverture d'une procédure de sanc-
tion a son encontre, a celle de sa société
mere ainsi qu'a 'encontre d'autres réas-
sureurs et assureurs opérants sur le
marché espagnol pour violation des re-
gles de concurrence de la branche
Décennale (Article 1 de la Loi 15/2007
du 3 juillet 2007 sur la concurrence). La
CNC doit rendre sa décision finale d'ici
le 29 juin 2009.

SCOR et ses filiales sont régulierement
parties a des procédures judiciaires et
arbitrales dans le cadre normal de leurs
activités. Néanmoins, a I'exception de ce
qui est mentionné ci-dessus, a la
connaissance de SCOR, il n'existe pas, a
la date d'arrété des présents états finan-
ciers, d'autres litiges susceptibles d'avoir
ou ayant eu dans un passé récent une
incidence significative sur la situation fi-
nanciere, l'activité et le résultat d’exploi-
tation du Groupe.
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20.3 \Veérification des informations financiéres historiques

20.3.1 Attestation de vérification des informations financiéres historiques

20.3.1.1 En ce qui concerne les
comptes sociaux de SCOR

En application du réglement (CE)
n° 809/2004 de la Commission, les infor-
mations suivantes sont incluses par réfé-
rence dans le présent Document de
Référence :

(i) les pages 240 & 242 du Document de
Référence déposé aupres de [Autorité des
marchés financiers le 10 avril 2007 sous le
numéro D. 07-0294 pour le rapport des
Commissaires aux comptes de la Société
pour 'exercice clos le 31 décembre 2006;

(ii) les pages 100 a 101 du Document de
Référence déposé aupres de [Autorité des
marchés financiers le 27 mars 2006 sous
le numéro D. 06-0159 pour le rapport des
Commissaires aux comptes de la Société
pour les comptes sociaux de la Société pour
l'exercice clos le 31 décembre 2005.

Le rapport des Commissaires aux comptes
sur les comptes sociaux de 'exercice clos le
31 décembre 2007 est reproduit
ci-dessous :

Rapport général des Commissaires
aux comptes sur les comptes annuels

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été
confiée par votre Assemblée générale, nous
vous présentons notre rapport relatif a
I'exercice clos le 31 décembre 2007, sur :

* le contréle des comptes annuels de la so-
ciété SCOR SE, tels qu'ils sont joints au
présent rapport,

* la justification de nos appréciations,

* les vérifications spécifiques et les infor-
mations prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le
Conseil dAdministration. Il nous appartient,
sur la base de notre audit, d'exprimer une
opinion sur ces comptes.
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l. Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon
les normes professionnelles applicables
en France; ces normes requierent la
mise en ceuvre de diligences permet-
tant d'obtenir I'assurance raisonnable
que les comptes annuels ne compor-
tent pas d'anomalies significatives. Un
audit consiste & examiner, par sonda-
ges, les éléments probants justifiant les
données contenues dans ces comptes.
Il consiste également & apprécier les
principes comptables suivis et les esti-
mations significatives retenues pour
I'arrété des comptes et a apprécier leur
présentation d'ensemble. Nous esti-
mons que nos contréles fournissent
une base raisonnable & l'opinion expri-
mée ci-apres.

Nous certifions que les comptes annuels
sont, au regard des regles et principes
comptables frangais, réguliers et since-
res et donnent une image fidéle du ré-
sultat des opérations de I'exercice écoulé
ainsi que de la situation financiére et du
patrimoine de la Société a la fin de cet
exercice.

Il. Justification des appréciations

En application des dispositions de l'arti-
cle L. 823-9 du Code de commerce re-
latives a la justification de nos apprécia-
tions, nous portons a votre connaissance
les éléments suivants :

* Comme indiqué dans les notes 1.6 a
1.7 de l'annexe, les postes techniques
propres a la réassurance résultent d'es-
timations sur la base des engagements
de réassurance ou sur des bases statis-
tiques et actuarielles, notamment les
comptes non recus des cédantes, les
comptes de régularisation actif et passif,
et les provisions techniques. Les modali-
tés de détermination de ces estimations
sont relatées dans les notes de
l'annexe.
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Nos travaux ont consisté a apprécier les
données et les hypotheses sur lesquel-
les se fondent les estimations, en parti-
culier celles retenues par les actuaires
internes a la Société, a revoir les calculs
effectués par la Société, a comparer les
estimations comptables des périodes
précédentes avec les réalisations cor-
respondantes et a examiner les procé-
dures d'approbation de ces estimations
par la Direction.

Nos travaux relatifs a ces données et
hypothéses nous ont permis d'apprécier
le caractere raisonnable des estimations
retenues.

* Les notes 1.2, 2.1 et 2.2 de I'annexe
décrivent les principes et modalités de
mise & jour des évaluations des place-
ments et les dépréciations correspon-
dantes constatées durant I'exercice.

Nous avons procédé a I'appréciation des
approches d'évaluation de ces actifs mi-
ses en ceuvre par la Société, décrites
dans les notes de 'annexe, et sur la base
des éléments disponibles a ce jour, pro-
cédé a des tests pour vérifier I'application
de ces modalités et la cohérence des hy-
pothéses retenues avec les données pré-
visionnelles établies par la Société.

Par ailleurs, dans le contexte spécifique
de la crise financiére, nous avons examiné
le dispositif de contréle mis en place rela-
tif au recensement des expositions direc-
tes et indirectes et le dispositif mis en
place pour les apprécier, ainsi que les mo-
dalités de valorisation et les dépréciations
de certains instruments financiers et nous
nous sommes assurés du caractere ap-
proprié de linformation fournie dans les
notes mentionnées ci-dessus.

« S'agissant des risques et litiges nous
nous sommes assurés que les procédu-
res en vigueur dans la Société permet-
taient leur recensement, leur évaluation
et leur traduction comptable dans des
conditions satisfaisantes.



Nous nous sommes également assurés
que les incertitudes éventuelles identi-
fiées & l'occasion de la mise en ceuvre de
cette approche étaient décrites de ma-
niere appropriée dans les notes 6 et 17
de 'annexe.

Les appréciations ainsi portées s'inscri-
vent dans le cadre de notre démarche
d'audit des comptes annuels, pris dans
leur ensemble, et ont donc contribué a la
formation de notre opinion exprimée
dans la premiére partie de ce rapport.

I11. Vérifications et informations
spécifiques

Nous avons également procédé, confor-
mément aux normes professionnelles
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applicables en France, aux vérifications
spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation a formu-
ler sur :

* la sincérité et la concordance avec les
comptes annuels des informations don-
nées dans le rapport de gestion du
conseil d'administration et dans les do-
cuments adressés aux actionnaires sur
la situation financiere et les comptes
annuels,

* la sincérité des informations données
dans le rapport de gestion relatives aux
rémunérations et avantages versés aux
mandataires sociaux concernés ainsi
qu'aux engagements consentis en leur
faveur a I'occasion de la prise, de la ces-
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sation ou du changement de fonctions
ou postérieurement & celles-ci.

En application de la loi, nous nous som-
mes assurés que les diverses informa-
tions relatives aux prises de participation
et de controle et a l'dentité des déten-
teurs du capital vous ont été communi-
quées dans le rapport de gestion.

Fait a Courbevoie et Paris-La Défense,
le 19 mars 2008

Les Commissaires aux comptes

ERNST & YOUNG AUDIT
Pierre PLANCHON

MAZARS & GUERARD
Lionel GOTLIB
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20.3.1.2 En ce qui concerne les
états financiers consolidés du
Groupe

En application du réglement (CE)
n°® 809/2004 de la Commission, les in-
formations suivantes sont incluses par
référence dans le présent Document de
Référence :

() les pages 243 & 245 du Document
de Référence déposé aupres de Autorité
des marchés financiers le 10 avril 2007
sous le numéro D. 07-0294 pour le rap-
port des Commissaires aux comptes pour
I'exercice clos le 31 décembre 2006;

(i) les pages 70 & 72 du Document de
Référence déposé auprés de l'Autorité
des marchés financiers le 27 mars 2006
sous le numéro D. 06-0159 pour le rap-
port des Commissaires aux comptes pour
les comptes sociaux de la Société pour
I'exercice clos le 31 décembre 2005.

Le rapport des Commissaires aux comp-
tes sur les comptes consolidés de l'exer-
cice clos le 31 décembre 2007 est re-
produit ci-dessous :

Rapport des Commissaires
aux comptes sur les comptes
consolidés

Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a
été confiée par votre Assemblée
Générale, nous avons procédé au
contréle des comptes consolidés de la
société SCOR relatifs a I'exercice clos le
31 décembre 2007, tels qu'ils sont joints
au présent rapport.

Les comptes consolidés ont été arrétés
par le Conseil d’Administration du
18 mars 2008. Il nous appartient, sur la
base de notre audit, d'exprimer une opi-
nion sur ces comptes.

| - Opinion sur les comptes
consolidés

Nous avons effectué notre audit selon
les normes professionnelles applicables
en France; ces normes requierent la
mise en ceuvre de diligences permettant
d'obtenir 'assurance raisonnable que les
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comptes consolidés ne comportent pas
d'anomalies significatives. Un audit
consiste a examiner, par sondages, les
éléments probants justifiant les données
contenues dans ces comptes. Il consiste
€galement & apprécier les principes
comptables suivis et les estimations si-
gnificatives retenues pour l'arrété des
comptes et & apprécier leur présentation
d’ensemble. Nous estimons que nos
contréles fournissent une base raison-
nable a l'opinion exprimée ci-apres.

Nous certifions que les comptes consoli-
dés de l'exercice sont, au regard du réfé-
rentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union
européenne, réguliers et sincéres et don-
nent une image fidele du patrimoine, de la
situation financiére, ainsi que du résultat de
l'ensemble constitué par les personnes et
entités comprises dans la consolidation.

Sans remettre en cause l'opinion expri-
mée ci-dessus, nous attirons votre atten-
tion sur la note 20.2.5.1.1 de I'annexe
aux comptes consolidés, qui précise les
conditions et hypotheses retenues pour
la premiere consolidation du groupe
Converium, ainsi que la méthodologie de
I'élaboration de linformation pro forma.

Il - Justification des appréciations

En application des dispositions de l'arti-
cle L. 823-9 du Code de commerce re-
latives a la justification de nos apprécia-
tions, nous portons & votre connaissance
les éléments suivants :

» Comme indiqué dans la partie 20.2.5.2
‘recours & des estimations” et “principes
et méthodes comptables particuliers aux
opérations de réassurance’, et les notes
7,8,et 11 de l'annexe, les postes techni-
ques propres a la réassurance résultent
d'estimations sur la base des engage-
ments de réassurance ou sur des bases
statistiques et actuarielles, notamment
les comptes non recus des cédantes, les
provisions techniques, et les commis-
sions d'acquisition des opérations de
réassurance. Les modalités de détermi-
nation de ces estimations sont relatées
dans les notes de I'annexe.

Nos travaux ont consisté a apprécier les
données et les hypothéses sur lesquel-
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les se fondent les estimations, en parti-
culier celles retenues par les actuaires
internes et externes, et confirmées par
I'étude de I'actuariat Groupe, & revoir les
calculs effectués par la Société, a com-
parer les estimations comptables des
périodes précédentes avec les réalisa-
tions correspondantes et & examiner les
procédures d'approbation de ces estima-
tions par la Direction.

Nos travaux relatifs & ces données et
hypothéses nous ont permis d'apprécier
le caractere raisonnable des estimations
retenues.

* La partie 20.2.5.2 “actifs incorporels’et
“écarts d'acquisition et regroupements
d'entreprise’, et la note 1 de I'annexe dé-
crivent les principes et modalités de mise
a jour des évaluations des écarts d'ac-
quisition et de la valeur d’acquisition des
portefeuilles de réassurance vie et non
vie.

La Société procede une fois par an a un
test de dépréciation des écarts d'acqui-
sition et des actifs & durée de vie indéfi-
nie et évalue également s'il existe un in-
dice de perte de valeur des actifs a long
terme, selon les modalités décrites dans
la note 1 de l'annexe aux états finan-
ciers. Nous avons examiné les modalités
de mise en ceuvre de ce test de dépré-
ciation ainsi que les prévisions de flux de
trésorerie et hypothéses utilisées et nous
avons vérifié que la note 1 donne une
information appropriée.

¢ La partie 20.2.6.1.1 “Acquisition de
Converium” décrit les modalités et hypo-
theses retenues pour la détermination
provisoire de l'actif net, et par différence
avec le prix d'acquisition, de 'écart d'ac-
quisition suite a l'acquisition du groupe
Converium.

Nos travaux ont consisté a apprécier le
caractere raisonnable des hypothéses
retenues par le management et par les
actuaires internes de la Société, et a re-
voir les calculs conduisant & I'évaluation
retenue par la Société.

Nos travaux relatifs a ces données et hypo-
théses nous ont permis d'apprécier le ca-
ractére raisonnable de cette évaluation.



* La partie 20.2.5.1.4 "Ajustement de la
comptabilisation du regroupement d'en-
treprise avec Revios Rickversicherung
AG” décrit les modalités et hypothéses
retenues pour la détermination de I'ajus-
tement de la valeur du portefeuille de
contrats et imp6ts différés y afférent, des
autres actifs et passifs, de I'actif net, et
par différence avec le prix d'acquisition,
de I'écart d'acquisition négatif comptabi-
lisé suite a I'acquisition du groupe
Revios.

Nos travaux ont consisté a apprécier le
caractere raisonnable des hypothéses
retenues par le management et par les
actuaires de la Société, et a revoir les
calculs conduisant a I'évaluation retenue
par la Société.

Nos travaux relatifs a ces données et
hypothéses nous ont permis d'apprécier
le caractere raisonnable de cette
évaluation.

* La partie 20.2.5.2 “actifs immobiliers”,
“placements financiers” et “instruments
dérivés et instruments de couverture”, et
les notes 2, 3, 4, b, 6 et 9 de l'annexe
décrivent les principes et modalités de
mise & jour des évaluations des place-
ments et des instruments dérivés.

Nous avons procédé a 'appréciation des
approches d'évaluation de ces actifs et
instruments mises en ceuvre, décrites
dans les notes de I'annexe, et, sur la base
des éléments disponibles a ce jour, pro-
cédé a des tests pour vérifier 'applica-
tion de ces modalités.

Par ailleurs, dans le contexte spécifique
de la crise financiére, nous avons exa-
miné le dispositif de contréle, détaillé en
note 28.3 des annexes, mis en place re-

INFORMATIONS FINANCIERES - ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

latif au recensement des expositions di-
rectes et indirectes et le dispositif mis en
place pour les apprécier, ainsi que les
modalités de valorisation et les déprécia-
tions de certains instruments financiers
et nous nous sommes assurés du carac-
tere approprié de l'information fournie
dans les notes mentionnées ci-dessus.

* La partie 20.2.5.2 “impots”, et les notes
15 et 23 de I'annexe décrivent les prin-
cipes et modalités de mise a jour des
évaluations des actifs d'impdts différés.

La Société procede systématiquement, a
chaque cléture, & un test de dépréciation
des actifs d'imp6t différés selon les mo-
dalités décrites dans la partie 20.2.56.2
“‘impdts”. Nous avons examiné les moda-
lités de mise en ceuvre de ce test de dé-
préciation ainsi que les prévisions de flux
de trésorerie et hypothéses utilisées et
nous avons vérifié que la partie 20.2.5.2
‘imp6ts” donne une information
appropriée.

+ S'agissant des risques et litiges nous
nous sommes assurés que les procédu-
res en vigueur dans le Groupe permet-
taient leur recensement, leur évaluation
et leur traduction comptable dans des
conditions satisfaisantes.

Nous nous sommes également assurés
que les incertitudes éventuelles identi-
fiées & l'occasion de la mise en ceuvre de
cette approche étaient décrites de ma-
niere appropriée dans la partie 20.2.6
“Faits exceptionnels et litiges”

* La partie 20.2.5.2 “engagements de
retraite et avantages assimilés” et les
notes 13 et 14 aux états financiers pré-
cisent les modalités d'évaluation des
engagements de retraites et autres en-
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gagements assimilés. Ces engagements
ont fait I'objet d'une évaluation par des
actuaires internes et externes. Nos tra-
vaux ont consisté a examiner les don-
nées utilisées et a apprécier les hypothe-
ses retenues, a revoir les calculs
effectués et a vérifier que la partie
20.2.5.2 “engagements de retraite et
avantages assimilés” et les notes 13 et
14 fournissent une information
appropriée.

Nos travaux relatifs a ces données et
hypothéses nous ont permis d'apprécier
le caractere raisonnable des estimations
retenues.

Les appréciations ainsi portées s'inscri-
vent dans le cadre de notre démarche
d'audit des comptes consolidés, pris dans
leur ensembile, et ont donc contribué a la
formation de notre opinion exprimée dans
la premiére partie de ce rapport.

111 = Vérification spécifique

Nous avons également procédé, confor-
mément aux normes professionnelles
applicables en France, a la vérification
des informations, données dans le rap-
port sur la gestion du Groupe. Nous
n'avons pas d'observation a formuler sur
leur sincérité et leur concordance avec
les comptes consolidés.

Fait a Paris-La Défense et Courbevoie,
le 19 mars 2008

Les Commissaires aux comptes

ERNST & YOUNG AUDIT
Pierre PLANCHON

MAZARS & GUERARD
Lionel GOTLIB
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21. Informations

21.1

Capital social

21.1.1 Montant du capital souscrit et informations complémentaires

Date Montant du capital souscrit Nombre d’actions en circulation
(En EUR)

1¢ janvier 2006 763 096 713 968 769 070 Actions Anciennes

31 décembre 2006 932 673 759 1184 051 084 Actions Anciennes

2 janvier 2007 932 673 756 1184 051 080 Actions Anciennes

3 janvier 2007 932 673 756 118 405 108 Actions Nouvelles

26 avril 2007

1 073 176 964,97

136 242 318 Actions Nouvelles

8 aolt 2007

1439 3356 470,20

182 726 994 Actions Nouvelles

Toutes les actions SCOR en circulation
sont intégralement libérées.

Conformément a la décision de 'Assem-
blée générale mixte des actionnaires de
la Société en date du 16 mai 2006 dans
sa dix-septieme résolution, de regrouper
les actions composant le capital social de
SCOR araison de 1 action nouvelle d'une
valeur nominale de EUR 78769723 (les
“Actions Nouvelles”) pour 10 Actions
Anciennes d'une valeur nominale de
EUR 0,78769723 par action (les “Actions
Anciennes”) et a la décision du Conseil
d'administration de la Société en date du
7 novembre 2006, le Président et
Directeur général a constaté, les 15 dé-
cembre 2006 et 3 janvier 2007 :

- que le regroupement des actions
SCOR interviendrait le 3 janvier 2007
et

- que, préalablement au regroupement,
le capital social serait réduit d'un mon-
tant nominal de EUR 3, correspondant
au montant nominal des 4 actions SCOR
(en conséquence de lannulation de
4 actions auto détenues afin d'obtenir un
nombre d’Actions Anciennes en circula-
tion qui soit un multiple de 10).

Le regroupement a eu lieu le 3 janvier
2007 par échange automatique de dix
(10) Actions Anciennes contre une (1)
Action Nouvelle. Une part résiduelle du
capital social, correspondant aux Actions
Anciennes formant rompus dans les
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portefeuilles respectifs des actionnaires,
continuait initialement d'étre cotée et
échangée sur le marché Eurolist d'Euro-
next Paris SA. sous forme d'Actions
Anciennes, afin de permettre aux por-
teurs d’Actions Anciennes de céder ou
de compléter leurs rompus. Les Actions
Nouvelles leur correspondant étaient dé-
tenues par la Société et étaient échan-
geables sur demande des porteurs d’Ac-
tions Anciennes jusqu'au 3 janvier 2009.
La cloture de la ligne de cotation des
Actions Anciennes est intervenue le
3 juillet 2007. Les Actions Nouvelles cor-
respondant aux Actions Anciennes dont
le regroupement n'aurait pas été deman-
dé par leurs actionnaires le 3 janvier
2009 seront vendues en Bourse par
SCOR, les Actions Anciennes leur cor-
respondant étant annulées.

Conformément a la décision de lAssem-
blée générale extraordinaire des action-
naires de la Société en date du 26 avril
2007 dans sa deuxieme résolution d'aug-
menter le capital par apport en nature et
d'émettre des Actions Nouvelles SCOR
en rémunération de 'apport par Patinex
AG de 23 216 280 actions nominatives
de la société Converium (devenue SCOR
Holding (Switzerland)), SCOR a procédé
le 26 avril 2007 a une augmentation de
capital de EUR 112 885 181,48 par
'émission de 14 331037 Actions
Nouvelles d'une valeur nominale de
EUR 78769723 chacune.
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Conformément & la décision de Assem-
blée générale extraordinaire des action-
naires de la Société en date du 26 avril
2007 dans sa quatrieme résolution d'aug-
menter le capital par apport en nature et
d'émettre des Actions Nouvelles SCOR
en rémunération de l'apport par le fond de
pension Alecta pensionsfdrsakring, 6m-
sesidigt de 5 680 000 actions nominati-
ves de la société Converium, SCOR a
procédé le 26 avril 2007 a une augmen-
tation de capital de EUR 27 618 027,60
par I'émission de 3 506 173 Actions
Nouvelles d'une valeur nominale de
EUR 78769723 chacune.

Conformément & la décision de Assem-
blée générale extraordinaire des action-
naires de la Société en date du 26 avril
2007 dans sa sixieme résolution d'aug-
menter le capital par émission, sans droit
préférentiel de souscription, d’Actions
Nouvelles de la Société attribuées aux
actionnaires de la société Converium
ayant apporté leurs actions a 'Offre (telle
que définie au Paragraphe 5.2.1), SCOR
aprocédé le 8 aolit 2007 a une augmen-
tation de capital de EUR 366 158 505,20
par I'émission de 46 484 676 Actions
Nouvelles d'une valeur nominale de
EUR 78769723 chacune.

Par conséquent, a la date du Document
de Référence, le capital social de SCOR
est de EUR 1 439 335 470,20 divisé en
182 726 994 actions d'une valeur nomi-
nale de EUR 78769723 chacune.



INFORMATIONS CONCERNANT LUEMETTEUR

Nombre d’actions autorisées dans le cadre de valeurs mobiliéres donnant accés au capital et de plans d’options
de souscription d’actions

Au 31 déc. 2007 Ala date du
Document de

Référence

(Actions (Actions
Nouvelles) Nouvelles)

OCEANE @ Date Date
de jouissance d’amortissement
des OCEANE normal

10 470 000 10 470 000 02/08/2004 01/01/2010

Plans d’options Date de Date

de souscription disponibilité des d’expiration

d’actions options

04/09/1997 0 0 04/09/2002 03/09/2007

28/02/2003 111034 111034 28/02/2007 27/02/2013

03/06/2003 143 233 143 233 03/06/2007 02/06/2013

25/08/2004 486 251 486 251 26/08/2008 25/08/2014

16/09/2005 623 269 623 269 16/09/2009 16/09/2015

14/09/2006 795 771 795 771 15/09/2010 14/09/2016

14/12/2006 394 500 394 500 15/12/2010 14/12/2016

13/09/2007 1417 000 1417 000 13/09/2011 13/09/2017

Total 3 971 057 3 971 057

(1) Le Président-Directeur général de SCOR, agissant, conformément aux dispositions des articles L. 225-129-4 et suivants du Code de commerce, en vertu des pouvoirs qui lui ont été délégués par le
Conseil d'administration dans sa séance du 7 novembre 2006, a décidé, le 13 novembre 2006, d'augmenter le capital social de la Société d'un montant nominal de EUR 169 577 046,10 par I'émission
de 215 282 014 Actions Nouvelles de EUR 0,78769723 de valeur nominale. Afin de protéger les droits des porteurs d'obligations de 'emprunt OCEANEs, le ratio d'attribution d'actions a été ajusté
conformément aux dispositions figurant a l'article 2.6.7.3 de la note d'opération visée par I'Autorité des marchés financiers le 24 juin 2004 sous le numéro 04-627. Les porteurs de ces OCEANESs ont ainsi
été avisés par avis publié au BALO le 13 décembre 2006 que le nouveau ratio de conversion et/ou d'échange des options de conversion et/ou d'échange en Actions Nouvelles ou existantes s'établit
désormais a 1,047 action pour une OCEANE.

- Nombre initialement autorisé
- Nombre résiduel au 31 décembre 2007
- Nombre résiduel a la date du Document de Référence

Délégation de pouvoirs accordée par ’Assemblée générale du 26 avril 2007

5¢ résolution (Délégation de pouvoirs au Conseil d’administration 18 272 699 Actions Nouvelles (26 avril 2007)
a l'effet d'émettre, dans la limite de 10% du capital social de la Société, 435 489 Actions Nouvelles (31 décembre 2007)
des actions ordinaires en vue de rémunérer des apports en nature consentis 435 489 (Date du Document de Référence)

ala Société et portant sur des actions de Converium)
Autorisations d’émission d’actions accordées par ’Assemblée générale du 24 mai 2007

21¢ résolution 1 686 000 Actions Nouvelles (24 mai 2007)
(Autorisation d’émission d’actions dans le cadre 169 000 Actions Nouvelles (31 décembre 2007)
de plans d'option de souscription d'action) 169 000 Actions Nouvelles (Date du Document de Référence)
29 résolution (Autorisation d'émission dans le cadre 2 000 000 Actions Nouvelles (24 mai 2007)
des plans d'attribution d'actions gratuites) 558 000 Actions Nouvelles (31 décembre 2007)

558 000 Actions Nouvelles (Date du Document de Référence)
23 résolution (Augmentation de capital 500 000 Actions Nouvelles (24 mai 2007)
réservée aux salariés du Groupe) 500 000 Actions Nouvelles (31 décembre 2007)

500 000 Actions Nouvelles (Date du Document de Référence)
Total 22 358 699 Actions Nouvelles (16 avril et 24 mai 2007)

1 662 489 Actions Nouvelles (31 décembre 2007)
1 662 489 Actions Nouvelles (Date du Document de Référence)

La délégation de pouvoirs accordée par lAssemblée générale du 26 avril 2007 expirera le 26 juin 2009.
Les autorisations d'émission accordées par lAssemblée générale du 24 mai 2007 expireront le 23 novembre 2008,

Le nombre total dActions Nouvelles autorisées a la date du Document de Référence, en ce compris les Actions Nouvelles (i) a
émettre en application des plans d'options de souscription d'actions et des OCEANESs ou (i) pouvant étre émises en vertu des
autorisations en cours s'éleve a 16 103 546.
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21.1.2 Existence
d’actions non
représentatives
du capital

Non applicable.

21.1.3 Nombre et valeur
des actions auto-
détenues directement
ou indirectement

SCOR a procédé a des achats d'actions
pour compte propre :

-pour un montant de
EUR 14 650 760,48 au cours du
deuxiéme semestre 2007, et

- pour un montant de EUR 3 827 211
au cours du premier trimestre 2008.

SCOR détient a la date du présent
Document de Référence 2 975 633
Actions Nouvelles propres (équivalentes
a 29756 330 Actions Anciennes)
contre 2911 194 Actions Nouvelles
propres au 31 décembre 2006. La valeur
nominale de ces actions propres s'éléve
a EUR23 438979 et leur valeur
comptable s'éleve a EUR 57 877 231.

Le descriptif du programme de rachat
d'actions propres mis en ceuvre en
application de la 13 résolution de I'As-
semblée générale annuelle des
actionnaires du 24 mai 2007 a été publié
par la Société le 6 aolt 2007. Le rapport
du Conseil d'administration de la Société
a 'Assemblée générale annuelle des
actionnaires qui se tiendra au cours du
premier semestre 2008 sur ['utilisation
de la 13°m résolution sera mis a
disposition des actionnaires de SCOR
dans les conditions prévues par la loi.
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21.1.4 Montant des
valeurs mobiliéeres
convertibles,
échangeables ou
assorties de bons
de souscription

Le 21 juin 2004, le Conseil d'administra-
tion de la Société a décidé I'émission
d'un emprunt représenté par des obliga-
tions & options de conversion et/ou
d'échange en Actions Nouvelles ou exis-
tantes de SCOR (OCEANEs), sur
autorisation de I'Assemblée générale
mixte des actionnaires en date du 18 mai
2004, et a subdélégué a son Président
les pouvoirs nécessaires & cette fin. Emis
le 2 juillet 2004, suite aux décisions du
Président et Directeur général en date
du 23 et 24 juin 2004, le montant
nominal de cet emprunt est de
EUR 200 millions et il est représenté
par 10 millions 'OCEANEs d'une valeur
nominale de EUR 20. Les obligations
portent intérét au taux de 4,125%
payable a terme échu le 1¢ janvier de
chaque année. Lemprunt a une durée de
5 ans et 183 jours.

Son taux de rendement actuariel brut est
de 4,125% a la date de reglement. Son
amortissement s'effectue comme suit :

- amortissement normal : les obligations
seront amorties en totalité le 1° janvier
2010 au prix de EURZ20 par
obligation;

- amortissement anticipé : par rachat en
bourse, hors bourse ou offre publique et
dans d'autres conditions détaillées dans
la note d'opération ayant recu le visa
AMF n°04-627 le 24 juin 2004.

A tout moment depuis le 2 juillet 2004,
les porteurs d'OCEANEs peuvent,
jusqu'au septieme jour précédant leur
date d'amortissement normal ou anticipé,
demander ['attribution, au gré de la
Société, dActions Nouvelles et/ou d'ac-
tions existantes de la Société qui seront
libérées et/ou réglées par voie de
compensation de leur créance obligataire,
araison d'une action par obligation. Tout
obligataire qui n'aurait pas exercé son
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droit a I'attribution d’actions avant cette
date recevra un montant égal au prix de
remboursement des obligations.

Le ratio d'attribution d'actions était
initialement d'une action par OCEANE.
Suite a l'augmentation de capital
intervenue le 12 décembre 2006 et au
regroupement d'actions intervenu le
3 janvier 2007 a raison de 1 action nou-
velle d'une valeur nominale de
EUR 78769723 pour 10 Actions
Anciennes d'une valeur nominale de
EUR 0,78769723 par action, ce ratio a
été ajusté et est a présent de 0,1047
Action Nouvelle par OCEANE. La
conversion de 'ensemble des OCEANEs
en Actions Nouvelles entrainerait la
création de 10470 000 Actions
Nouvelles.

Pour exercer le droit a lattribution
d'actions, les titulaires d'obligations
doivent en faire la demande aupres de
lintermédiaire chez lequel leurs titres
sont inscrits en compte. BNP Paribas
Securities  Services assure la
centralisation de ces opérations.

Toute demande d'exercice du droit &
I'attribution d'actions parvenant & BNP
Paribas Securities Services en sa qualité
de centralisateur au cours d’'un mois civil
prend effet (i) le dernier jour ouvré dudit
mois civil ou (ii) le septiéme jour ouvré
qui précede la date fixée pour le
remboursement. Les titulaires d'obliga-
tions recoivent livraison des actions le
septieme jour ouvré suivant la date
d'exercice.

Les termes et conditions des OCEANEs
sont décrits en détail dans le prospectus
d’admission visé par I'Autorité des
marchés financiers sous le numéro
n°® 04-627 et disponible sur le site inter-
net de SCOR (www.scor.com) et sur le
site internet de I'Autorité des marchés
financiers (www.amf-france.org).

IIn'y a pas eu de conversion 'OCEANEs
depuis leur émission.

Voir également le Paragraphe 20.2.5.4
— Annexe aux états financiers consolidés
— Note 12 : Dettes de financement.



21.1.5 Conditions
régissant tout droit
d’acquisition et/ou toute
obligation attaché(e) au
capital souscrit ou sur
toute entreprise visant

a augmenter le capital

INFORMATIONS CONCERNANT LUEMETTEUR

21.1.6 Informations

sur le capital de

tout membre du

Groupe faisant l'objet
d’une option ou

d’un accord conditionnel
ou inconditionnel

Se reporter au Paragraphe 156.1.4 —
Rémunérations sous forme d'options et
d'attribution d'actions gratuites, au
Paragraphe 17.2 — Informations sur les
participations et les options d'achat ou
de souscription d'actions des membres
des organes de d'administration et de
direction, au Paragraphe 17.3 — Accords
prévoyant une participation des salariés
dans le capital, au Paragraphe 20.1.5.2
— Annexe aux comptes sociaux —
Note 12 : Options de souscription et
d'achat d'actions et au Paragraphe
20.2.5. — Annexe aux états financiers
consolidés — Note 25 : Colt des avanta-
ges liés aux salariés.

Se reporter aux Paragraphes 5.2.1:
Principaux Investissements en cours et
18.1 : Actionnaires significatifs connus
de SCOR pour une description des ac-
cords portant sur le capital de SCOR
dans le cadre des Apports d'actions
Converium.

Se reporter au Paragraphe 15.1.4 -
Rémunérations sous forme d'options et
d'attribution d'actions gratuites, au
Paragraphe 17.2 — Informations sur les
participations et les options d’achat ou
de souscription d'actions des membres
des organes de d'administration et de
direction, au Paragraphe 17.3 — Accords
prévoyant une participation des salariés
dans le capital, au Paragraphe 20.1.5 —
Annexe des comptes sociaux —Note 12
Options de souscription et d'achat d'ac-
tions et au Paragraphe 20.2.5 — Annexe
aux états financiers consolidés — Note
25: Colt des avantages liés aux
salariés.

Se reporter aux Paragraphes 5.2.1:
Principaux Investissements en cours et
18.1 : Actionnaires significatifs connus
de SCOR pour une description des ac-
cords portant sur le capital de SCOR
dans le cadre des Apports d'actions
Converium.
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21.1.7 Historique du capital social pour la période couverte
par les informations financiéres historiques

Dates Evolution Variations Montants Nombre Nombre
du capital successifs cumulé cumulé
du capital d'actions d'actions
Actions Anciennes Actions Nouvelles "
Prime
Prix Nombre Prix Nombre Capital d'émission
d'émission d'émission (en EUR) ou d'apport (en Actions  (en Actions
(en EUR) (en EUR) (en EUR) (en EUR) Anciennes)  Nouvelles)
Exercice
doptions
de souscription - Néant - Néant Néant Néant
Conversion
dOCEANE - Néant - Néant Néant Néant
Augmentation 156 149500 000 15,60 14950 000 117 760 736 105910 795
de capital @
31.12.2005 763096 713 968769070 96 876 907
Exercice
doptions
de souscription - Néant - Néant Néant Néant
Conversion
dOCEANE - Néant - Néant Néant Néant
Augmentation 175 215282014 1750 21528 201 169 577 046,1 207 166 4784
de capital ©
31.12.2006 932 673 759 1184051084 118405108
Exercice
doptions
de souscription - Néant - Néant Néant Néant
Conversion
d'OCEANE - Néant - Néant Néant Néant
Regroupement
des actions @ @
Augmentation
de capital © 210 143310370 21 14331037 11288518148 188 066 5975
Augmentation
de capital © 2,10 35061 730 21 3506 173 2761802760 4601160224
Augmentation
de capital 188 464846760 1879 46 484 676 366 15850520 507 288 5568
31.12.2007 143933547020 1827269940 182726 994

(1) Les montants en Actions Nouvelles indiqués pour les périodes antérieures au 3 janvier 2007 sont des montants ajustés & partir des montants correspondant d’Actions Anciennes afin de refléter
l'effet du regroupement d'actions décrit au Paragraphe 21.1.1 du Document de Référence, comme si celui-ci avait eu lieu antérieurement & la période couverte par les informations fournies dans le
présent tableau, le capital de SCOR étant antérieurement au 3 janvier 2007, intégralement composé d'Actions Anciennes. L'ajustement a eu lieu par division du montant correspondant exprimé en Actions
Anciennes, le résultat étant arrondi a I'entier inférieur.

(2) Augmentation de capital essentiellement destinée a financer le rachat des intéréts minoritaires dans IRP. Cette émission a fait l'objet d'une note d'opération visée par 'AMF le 21 juin 2005 sous le
numéro 05-575.

(8) Cette augmentation de capital a essentiellement eu pour but de financer en fonds propres une partie de I'acquisition par SCOR VIE, filiale & 100 % de SCOR, de 100 % des actions de la société
Revios Riickversicherung AG (“Revios”), société de droit allemand, auprés de la société GLOBALE Riickversicherungs-Aktiengesellschaft —. Cette émission a fait I'objet d'une note d'opération visée par
AMF le 16 novembre 2006, sous le numéro 06-406.

(4) Le 3 janvier 2007, SCOR a procédé au regroupement de ses actions. Par décision du 2 janvier 2007, le Président et Directeur général de SCOR constatait un capital social d'un montant de

EUR 932 673 756 contre EUR 932 673 759 jusqu'a cette date du fait de I'ajustement des rompus.

(5) Cette augmentation de capital a eu pour but de rémunérer I'apport en nature a la Société par la société Patinex AG, société anonyme de droit suisse, de 23 216 280 actions nominatives de la société
Converium Holding AG — Pour plus d'information sur cet apport en nature de valeurs mobilieres, se reporter au Paragraphe 5.1.5 du Document de Référence et au Document E.

(6) Cette augmentation de capital a eu pour but de rémunérer I'apport en nature & la Société par le fond de pension Alecta pensionsférsakring, émsesidigt (‘Alecta”), fond de pension de droit suédois,

de 5 680 000 actions nominatives de la société Converium Holding AG — Pour plus d'information sur cet apport en nature de valeurs mobilieres, se reporter au Paragraphe 5.1.6 du Document de
Référence. Cet apport a fait I'objet d'un document E enregistré par FAMF le 10 avril 2007 sous le numéro E.07-032 et d'un document E complémentaire enregistré par 'AMF le 23 avril 2007 sous le
numéro E.07-039.

(7) Cette augmentation de capital a eu pour but de d'émettre et d'admettre aux négociations les actions de la Société devant étre remises en échange des actions de Converium apportées a 'Offre,
effectuée dans le cadre des dispositions légales et réglementaires de droit suisse dont les termes et conditions ont fait I'objet du Prospectus d'Offre — Pour plus d'information sur cette augmentation de
capital, se reporter au Paragraphe 5.1.5 du Document de Référence et au Prospectus d'Emission et dAdmission.
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INFORMATIONS CONCERNANT LUEMETTEUR

21.2 Acte constitutif et statuts

21.2.1 Objet social
de I'émetteur
(Article 3 des statuts)

La Société a pour objet, directement ou
indirectement, en tous pays :

a. La réalisation d'opérations d'assurance
et de réassurance, de cession ou de
rétrocession de toute nature, en toute
branche et en tout pays; la reprise sous
quelque forme que ce soit, de contrats
ou engagements de réassurance de
toute compagnie, société, organisme,
entreprise ou association frangaise ou
étrangeére, et la création, l'acquisition, la
location, la prise a bail, l'installation,
I'exploitation de tout établissement se
rapportant a ces activités;

b. La construction, lalocation, l'exploitation
et 'achat de tous immeubles;

¢. Lacquisition et la gestion de toutes va-
leurs mobilieres et droits sociaux, par
tous moyens et notamment, par voie de
souscription, d'apports d'acquisitions
d'actions, d'obligations, de parts sociales,
de commandites et autres droits
sociaux;

d. La prise de participation ou d'intéréts
dans toutes sociétés et entreprises
industrielles, commerciales, agricoles,
financieres, mobilieres et immobilieres, la
création de toutes sociétés, la participation
a toutes augmentations de capital, fu-
sions, scissions et apports partiels;

e. 'administration, la direction et la
gestion de toutes sociétés ou entreprises,
la participation directe ou indirecte dans
toutes opérations faites par ces sociétés
ou entreprises, par toutes voies et,
notamment, dans toutes sociétés ou
participations;

f. La mise en ceuvre et la gestion d'une
centralisation de trésorerie au sein du
Groupe et la fourniture a toute société
du Groupe concernée de services liés a
la gestion et au fonctionnement d'une
centralisation de trésorerie;

et généralement, toutes opérations
industrielles, commerciales, financiéres,
mobilieres et immobiliéres pouvant se
rattacher directement aux objets ci-
dessus ou connexes ou susceptibles
d'en faciliter l'application ou le
développement.

21.2.2 Résumé des
dispositions des statuts
et reglements de la
Société concernant

les membres de ses
organes d’administration,
de direction et

de surveillance

Se reporter au rapport du Président du
Conseil d'administration en Annexe B du
Document de Référence.

21.2.3 Droits, privileges
et restrictions attachés
aux actions existantes

Droit aux dividendes

LAssemblée générale des actionnaires
peut décider d'offrir aux actionnaires une
option entre le paiement du dividende en
numeéraire ou en actions pour tout ou
partie du dividende ou des acomptes sur
dividende qu'elle met en distribution,
conformément aux dispositions 1égales
et réglementaires en vigueur. Les
dividendes sont prescrits dans les délais
légaux, soit cing ans, au profit de IEtat.

Les dividendes versés a des non-
résidents sont en principe soumis a une
retenue a la source.

Droit de vote

Le droit de vote attaché aux actions est
proportionnel & la quotité de capital qu'el-
les représentent. Pendant le délai de
deux ans a compter du regroupement

DOCUMENT DE REFERENCE SCOR 2007

des actions de la Société, mis en ceuvre
le 3 janvier 2007, toute Action Ancienne
donnera droit & une voix et toute Action
Nouvelle a dix voix, de sorte que le
nombre de voix attaché aux actions soit
proportionnel & la quotité du capital qu'el-
les représentent.

Dans toutes les assemblées, chaque
actionnaire a autant de voix qu'il possede
ou représente d'actions sans autres
limitations que celles qui pourraient résulter
des dispositions légales et de ce qui est
indiqué ci-dessus. La différence entre la
répartition du capital et la répartition des
droits de vote provient des actions auto-
détenues qui n'ont pas le droit de vote.

Lorsque les actions font l'objet d'un
usufruit, le droit de vote attaché a ces
actions appartient a l'usufruitier dans les
Assemblées générales ordinaires et au
nu-propriétaire dans les Assemblées
générales extraordinaires.

L'inobservation des obligations Iégales et
statutaires des franchissements de seuils
peut étre sanctionnée par la privation des
droits de vote pour les actions ou droits
excédant la fraction non déclarée.

Répartition statutaire
des bénéfices
(Article 20 des statuts)

Aprés approbation des comptes et
constatation de I'existence de sommes
distribuables, constituées du bénéfice de
I'exercice, diminué des pertes antérieures
et augmenté, le cas échéant, du report
bénéficiaire, /Assemblée répartit celles-ci
de la maniere suivante :

1/Les sommes a porter en réserves en
application de la loi;

2/Toutes sommes que ['Assemblée
déciderait d'affecter & la dotation de tous
fonds de réserves facultatives, ordinaires ou
extraordinaires ou de reporter a nouveau;

3/Le solde, s'il en existe, est réparti entre
toutes les actions proportionnellement &
leur montant libéré et non amorti, étant
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précisé que pendant le délai de deux ans
a compter du regroupement des actions
de la Société, tel que décidé par
'Assemblée Générale Mixte du
16 mai 2006 dans sa dix-septieme
résolution, les actions regroupées don-
neront droit & un solde dix fois supérieur
au solde auquel donneront droit les ac-
tions non regroupées.

LAssemblée générale peut décider la
mise en distribution de sommes
prélevées sur les réserves facultatives,
soit pour fournir ou compléter un divi-
dende, soit a titre de distribution
exceptionnelle.

Chaque action donne droit & une quotité,
proportionnelle au nombre et a la valeur
nominale des actions existantes, de
['actif social, des bénéfices ou du boni de
liquidation.

Clause de rachat ou de
conversion

Les statuts ne prévoient pas de clause
de rachat ou de conversion des actions.

Droit préférentiel de souscription
de titres de méme catégorie

En 'état actuel de la réglementation fran-
caise, et notamment l'article L. 225-132
du Code de commerce, toute
augmentation de capital en numéraire
ouvre aux actionnaires, proportionnelle-
ment au montant de leurs actions, un
droit de préférence a la souscription
d’Actions Nouvelles.

LAssemblée générale qui décide ou auto-
rise une augmentation de capital peut, en
application de l'article L.225-135 du
Code de commerce, supprimer le droit
préférentiel de souscription pour la totalité
de l'augmentation de capital ou pour une
ou plusieurs tranches de cette augmen-
tation et peut prévoir ou non un délai de
priorité de souscription des actionnaires.
Lorsque 'émission est réalisée par appel
public a 'épargne sans droit préférentiel
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de souscription, le prix d'émission doit
étre fixé dans le respect de larticle
L 225-136 du Code de commerce.

De plus, lAssemblée générale qui décide
une augmentation de capital peut la
réserver a des personnes nommément
désignées ou a des catégories de per-
sonnes répondant a des caractéristiques
déterminées, en application de l'article
L. 225-138 du Code de commerce.

LAssemblée générale peut également la
réserver aux actionnaires d'une autre
société faisant l'objet d'une offre publique
d'échange initiée par la Société en
application de l'article L. 225-148 du
Code de commerce ou a certaines
personnes dans le cadre d'apports en na-
ture en application de 'article L. 225-147
du Code de commerce.

Caractere indivis des actions

Sous réserve des dispositions légales
relatives au droit de vote dans les
assemblées et au droit de communication
conféré aux actionnaires, les actions
sont indivisibles a I'égard de la Société,
de sorte que les copropriétaires indivis
sont tenus de se faire représenter aupres
de la Société par 'un d'entre eux ou par
un mandataire unique, désigné par justi-
ce en cas de désaccord.

21.2.4 Actions
nécessaires pour
modifier les droits des
actionnaires

Les droits des actionnaires sont exposés
dans les statuts de la Société. Selon I'ar-
ticle L. 225-96 al. 1 du Code de com-
merce, la modification des statuts doit
étre approuvée par /Assemblée générale
extraordinaire, c'est-a-dire une approba-
tion a la majorité des deux tiers des voix
des actionnaires présents ou
représentés.
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21.2.5 Conditions

de convocation des
Assemblées générales
annuelles et des
Assemblées générales
extraordinaires des
actionnaires (articles 8
et 19 des statuts)

Les Assemblées d'actionnaires sont
convoquées et délibérent dans les
conditions prévues par la loi. Elles se
composent de tous les actionnaires, quel
que soit le nombre de leurs actions.
Conformément a l'article 8 (“Droits
attachés a chaque action”) des statuts,
pendant le délai de deux ans a compter
du regroupement des actions de la
Société, mis en ceuvre le 3 janvier 2007,
toute Action Ancienne donnera droit a
une voix et toute Action Nouvelle a dix
voix, de sorte que le nombre de voix
attaché aux actions soit proportionnel a
la quotité du capital qu'elles représentent.
Les statuts ne prévoient par ailleurs pas
d'actions permettant un droit de vote
double.

Les réunions ont lieu soit au siege social,
soit dans un autre lieu précisé dans 'avis
de convocation.

Tout actionnaire peut participer,
personnellement ou par mandataire, aux
Assemblées sur justification de son
identité et de la propriété de ses fitres,
sous la forme soit d'une inscription
nominative a son nom, soit d'un certificat
d'un intermédiaire agréé habilité teneur
de compte.

Le délai au cours duquel les formalités
d'immobilisation des actions au porteur
doivent étre accomplies est fixé par
le Conseil d'administration de la
Société. Ce délai est ordinairement de
24 heures.

Les actionnaires peuvent, dans les condi-
tions fixées par les lois et réglements,



adresser leur formule de procuration ou
de vote par correspondance concernant
toute assemblée, soit sous forme papier,
soit, sur décision du Conseil d'administra-
tion de la Société, par télécommunication
électronique. Pour les instructions don-
nées par les actionnaires par voie élec-
tronique comportant procuration ou pour
les formulaires électroniques de vote a
distance, la saisie et la signature
électronique de l'actionnaire peuvent étre
directement effectuées, le cas échéant
sur le site Internet dédié mis en place par
la Société, par tout procédé fiable d'iden-
tification garantissant le lien de la signa-
ture avec le formulaire tel qu'arrété parle
Conseil dAdministration et répondant
aux conditions fixées par les dispositions
législatives et réglementaires en
vigueur.

La date ultime de retour des bulletins de
vote par correspondance est fixée par le
Conseil d'administration de la Société.
Elle ne peut étre antérieure de plus d'un
jour & la date de réunion de Assemblée.
Toutefois, des lors que le Conseil d'admi-
nistration en autorise I'utilisation, les for-
mulaires électroniques de vote a distance
et les instructions données par voie élec-
tronique comportant procuration ou pou-
voir peuvent valablement parvenir a la
Société jusqu'a 15 heures, heure de
Paris, la veille de la réunion de
[Assemblée.

INFORMATIONS CONCERNANT LUEMETTEUR

Le Conseil d'administration de la Société
peut également décider que les action-
naires peuvent participer et voter a toute
Assemblée générale par visioconférence
ou par tout moyen de télécommunica-
tion permettant leur identification ainsi
que leur participation effective, et ce
dans les conditions fixées par la régle-
mentation en vigueur.

21.2.6 Dispositions
pouvant avoir pour effet
de retarder, de différer
ou d’empécher un
changement du controle

Non applicable.

21.2.7 Seuils au-
dessus desquels toute
participation doit étre
divulguée

En sus des obligations légales d'infor-
mation qui incombent aux actionnaires,
agissant seul ou de concert, venant a
posséder directement ou indirectement
une certaine fraction du capital ou des
droits de vote de la Société, toute per-
sonne physique ou morale, agissant
seule ou de concert, qui vient & détenir
ou qui cesse de détenir, directement ou
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indirectement, une fraction du capital ou
des droits de vote de la Société égale ou
supérieure a 2,5%, ou a 5%, ou a 10%,
ou a 15%, est tenue de notifier la
Société par lettre recommandée avec
demande d'avis de réception adressée
au siege social, dans un délai de
cing jours de bourse a compter du fran-
chissement de I'un de ces seuils, le nom-
bre total d'actions et de valeurs mobilie-
res donnant acces au capital qu'elle
détient directement ou indirectement ou
de concert. Le non-respect de cette obli-
gation est sanctionnée, a la demande,
consignée dans le procés-verbal de [As-
semblée Générale, d'un ou plusieurs ac-
tionnaires détenant au moins 2,5% du
capital social de la Société, par la priva-
tion des droits de vote pour les actions
excédant la fraction non déclarée pour
toute assemblée d'actionnaires qui se
tiendra jusqu'a I'expiration d'un délai de
deux ans suivant la date de régularisa-
tion de la notification.

21.2.8 Conditions
régissant les
modifications du
capital (autres que les
dispositions légales)

Non applicable.
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22. Contrats importants

Se reporter :

- au Paragraphe 20.25 — Annexe aux
états financiers consolidés — Notes 17 et
28;

-auParagraphes 19.1 et 19.2 — Opérations
avec des apparentés.

Transaction XXX - SCOR Global
Life Riickversicherung AG (ancien-
nement Revios)

Comme beaucoup de réassureurs pré-
sents sur le marché américain, SCOR
Global Life Riickversicherung AG (ancien-
nement Revios) a recours & des contrats
de rétrocession offshore afin de gérer au
mieux les exigences auxquelles elle est
tenue en matiere de capital, notamment
celles imposées par la reglementation dite
XXX. Lorsqu'une cédante américaine ré-
trocede des risques a un réassureur non
américain, la réglementation américaine
exige qu'une garantie soit octroyée au pro-
fit de la cédante américaine afin que celle-
ci puisse réduire ses réserves techniques
(statutory reserve liabilities). A cette fin,
Revios avait recours par le passé a des
lettres de crédit & court terme.

Le Groupe Revios s'était fixé pour objectif
de réduire sa dépendance aux lettres de
crédit & court terme au profit d'une solution
a plus long terme, non seulement dans le
cadre d'une gestion prudente mais égale-
ment afin de bénéficier d'une solution
ayant les faveurs des agences de notation.
A ce titre, Revios a mis en place en 2005
un Funding Arrangement (“FA”). Ce FA
prend la forme d'un contrat de réassurance
conclu avec deux réassureurs externes,
London Life et Union Hamilton. London
Life agit en qualité d'intermédiaire pour la
rétrocession de l'activité de Revios vers ses
sociétés offshore. Conformément aux ter-
mes du FA, des fonds sont placés en trust
au profit de London Life, ce qui permet de
réduire les exigences en termes de lettres
de crédit sur une base d'une parité dollar
de 1 pour 1.

Le FA repose sur la rentabilité d'un impor-
tantportefeuille de contrats de Réassurance
Vie en vigueur. Ainsi, environ 90% de
lexcédent des réserves techniques (US
statutory reserves) par rapport aux
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engagements en IFRS de Revios peuvent
étre couverts par la garantie fournie par le
FA, dans la limite du montant maximum de
la facilité, soit USD 225 millions.

Le colit du FA est compétitif au regard des
facilités de lettres de crédit long terme et
est garanti sur 15 ans. Il présente égale-
ment l'avantage d'étre sans recours contre
Revios.

Le FA a été mis en place en deux étapes.
Lors de la premiere étape, effective au
31 décembre 2005, un montant de USD
105 millions a été placé en trust en rem-
placement de lettres de crédit. Dans le
cadre de la seconde étape, effective au
30 septembre 2006, USD 96 millions sup-
plémentaires ont été déposés sur ce trust.

Afin d'anticiper les exigences croissantes
de la réglementation XXX le FA a fournit
des garanties réglementaires pour un
montant d'environ USD 215 millions au
31 décembre 2006 et USD 226 millions
au 31 décembre 2007.

Contrats d’ouverture de crédit
utilisables par émission de lettres
de crédit conclus le 25 novembre
2005 respectivement entre BNP
Paribas et SCOR, et BNP Paribas
et SCOR Global Life (ancienne-
ment SCOR Vie)

Deux contrats d'ouverture de crédit en
date du 25 novembre 2005 ont été
conclus respectivement entre BNP Paribas
et SCOR, et BNP Paribas et SCOR Global
Life. Lobjet de ces contrats est de garantir
l'exécution des obligations de SCOR et
SCOR Gilobal Life au titre de leurs opéra-
tions de réassurance. Ces ouvertures de
crédit sont utilisables par émission de let-
tres de crédit et/ou contre-garanties
(stand-by letters of credit ou “SBLC”)
sous forme revolving dans la limite d'un
montant maximum de USD 85 000 000
pour SCOR et USD 15 000 000 pour
SCOR Global Life et sur une période d'uti-
lisation allant du 4 janvier 2006 au 31 dé-
cembre 2008.

Par avenant du 10 mai 2007, le montant
de la facilité entre BNP Paribas et SCOR
a été porté a USD 235 millions.

DOCUMENT DE REFERENCE SCOR 2007

Conventions d’ouverture de crédit
utilisables par émission de SBLC
conclues le 14 décembre 2005
respectivement entre SCOR et
CALYON, et SCOR Global Life
(anciennement SCOR VIE)

et CALYON

Aux termes d'une convention conclue avec
SCOR, CALYON a accepté d'émettre des
SBLC pour garantir les activités de réassu-
rance de SCOR a concurrence d'un mon-
tant maximum de USD 100 000 000
sous une forme acceptable par la National
Association of Insurance Commissioners
américaine (“NAIC”). Aux termes d'une se-
conde convention conclue avec SCOR
Global Life, CALYON a accepté d'émettre
des SBLC afin de garantir les engage-
ments de réassurance de SCOR Global
Life. Lémission de ces SBLC sur ordre de
SCOR Gilobal Life sera imputée sur le
montant de 'ouverture de crédit consentie
a SCOR. Ces conventions ont été conclues
pour une période dutilisation allant jus-
quau 31 décembre 2008,

['émission des SBLC en vertu de ces
conventions est sujette a la constitution
d'un gage de compte d'instruments finan-
ciers constitué dOAT ou de bons du tré-
sors américain représentant 105% au
moins du montant de la SBLC.

Par avenant en date du 30 juin 2006, et
faisant suite au traité d'apport en date du
6 avril 2006 par lequel SCOR a fait apport
de ses activités de Réassurance Non-Vie
européenne & SCOR Global P & C, les
parties ont convenu que SCOR Global
P & C puissent également agir en qualité
de donneur d'ordre et ainsi bénéficier de
I€mission de SBLC dans le cadre de son
activité.

Conventions d’ouverture de crédit
utilisables par émission de SBLC
conclues le 11 octobre 2004
respectivement entre SCOR et
Deutsche Bank, et SCOR Global
Life (anciennement SCOR VIE)

et Deutsche Bank

Deux contrats d'ouverture de crédit en
date du 11 octobre 2004, tels que modifiés
par avenants en date du 16 novembre



2005 et du 12 juillet 2006, ont été conclus
respectivement entre SCOR et Deutsche
Bank, et SCOR Global Life et Deutsche
Bank. Deutsche Bank a accepté d'émettre
des SBLC pour garantir les activités de
réassurance de SCOR a concurrence d'un
montant maximum de USD 250 000 000
sous une forme acceptable par la NAIC.
Aux termes d'une seconde convention
conclue avec SCOR Global Life, Deutsche
Bank a accepté d'émettre des SBLC afin
de garantir les engagements de réassu-
rance de SCOR Gilobal Life. L'émission de
ces SBLC sur ordre de SCOR Gilobal Life
sera imputée sur le montant de l'ouverture
de crédit consentie & SCOR. Ces conven-
tions ont été conclues pour une période
d'utilisation allant jusqu'au 31 décembre
2008.

L'émission de SBLC en vertu de cette
convention est sujette a la constitution d'un
nantissement de compte d'instruments fi-
nanciers au profit de Deutsche Bank com-
posé de US treasury bills dans les termes
et a la hauteur requis par la convention.

Par avenant en date du 12 juillet 2006, et
faisant suite au traité d'apport en date du
6 avril 2006 par lequel SCOR a fait apport
de ses activités de Réassurance Non-Vie
européenne & SCOR Global P & C, SCOR
Global P & C a été substitué dans 'ensem-
ble des droits et obligations de SCOR au
titre de la convention d'ouverture de crédit
et peut ainsi bénéficier de I'émission de
SBLC dans le cadre de son activité.

Par lettre avenant du 11 juillet 2007, le
pourcentage de collatéralisation a été
réduit de 100% & 60% du montant des
encours de SBLC.

Conventions d’ouverture de crédit
utilisables par émission de SBLC
conclues le 19 décembre 2005
respectivement entre SCOR et
Natixis Banques Populaires, et
SCOR Global Life (anciennement
SCOR VIE) et Natixis Banques
Populaires

Deux contrats d'ouverture de crédit en
date du 19 décembre 2005 ont été
conclus respectivement entre SCOR et
Natixis Banques Populaires, et SCOR

Global Life et Natixis Banques Populaires.
Deutsche Bank a accepté d'émettre des
SBLC pour garantir les activités de réas-
surance de SCOR a concurrence d'un
montant maximum de USD 50 000 000
sous une forme acceptable par la NAIC.
Aux termes d'une seconde convention
conclue avec SCOR Global Life, Deutsche
Bank a accepté d'émettre des SBLC afin
de garantir les engagements de réassu-
rance de SCOR Global Life. Lémission de
ces SBLC sur ordre de SCOR Global Life
sera imputée sur le montant de louverture
de crédit consentie & SCOR. Ces conven-
tions ont été conclues pour une période
d'utilisation allant jusqu'au 31 décembre
2008.

L'émission des SBLC en vertu de ces
conventions est sujette a la constitution
d'un gage de compte d'instruments finan-
ciers constitué d'OAT représentant 100%
au moins du montant de la SBLC.

Convention d’ouverture de crédit
utilisable par émission de SBLC
conclue le 1" décembre 2006 entre
SCOR Global Life
Riickversicherung AG (ancienne-
ment Revios), Deutsche Bank et
SCOR Global Life (anciennement
SCOR VIE).

Deutsche Bank, SCOR Global Life et
SCOR Gilobal Life Riickversicherung AG,
filiale 2 100% de SCOR Global Life, ont
conclu une convention d'émission de let-
tres de crédit en date du 1¢ décembre
2006 a des conditions similaires a celle
signée avec SCOR VIE le 11 octobre
2004. Le montant maximal apparent des
lettres de crédit au titre de cette conven-
tion s'éleve a USD 75000 000.
Cette convention a été conclue pour une
période allant jusqu'au 31 décembre
2008.

Selon les termes de cette convention,
SCOR Gilobal Life Riickversicherung AG,
peut demander a Deutsche Bank, en ga-
rantie des engagements que SCOR
Global Life Rickversicherung AG ou ses
filiales contractent dans le cadre de leurs
activités de réassurance, I'émission de
SBLC conformes aux exigences de la
NAIC.
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CONTRATS IMPORTANTS

L'émission de SBLC en vertu de cette
convention est sujette a la constitution du
nantissement d'un compte d'instruments
financiers au profit de Deutsche Bank par
SCOR Global Life dans les termes et & la
hauteur requis par la convention.

Garanties parentales consenties
par SCOR Global Life
Riickversicherung AG (ancienne-
ment Revios) a ses filiales

SCOR Global Life Riickversicherung AG a
émis des garanties parentales au profit de
certaines des filiales européennes suivan-
tes : SCOR Global Life Reinsurance UK
Limited (Royaume-Uni), SCOR Global Life
Reinsurance lIreland Limited (Irlande),
Sweden Reinsurance Co Ltd (Suéde) et
SCOR Global Life Rickversicherung
Schweiz AG (Suisse).

Dans le cadre de ces garanties, qui ont pris
effet le 22 novembre 2005 pour SCOR
Global Life Reinsurance Ireland Limited et
le 25 novembre 2005 pour les autres filia-
les concernées, SCOR Global Life
Ruckversicherung AG assumera sans
condition les obligations de ces filiales au
titre des contrats de réassurance conclus
par celles-ci dés lors qu'il n'est pas remédié
a un défaut de paiement de plus de
30 jours.

Contrat d’installation du logiciel
SAP au sein de SCOR Global Life
Riickversicherung AG et de ses
filiales

Le contrat FSRI (Phoenix) a été conclu en-
tre SCOR Global Life Riickversicherung AG
etMSG Systems AG le 30 juin 2006. Lobjet
de ce contrat est linstallation du logiciel
SAP pour ladministration du portefeuille de
Réassurance Vie au sein de SCOR Gilobal
Life Rickversicherung et de ses filiales. Le
contrat prévoit une coopération étroite entre
les parties afin de permettre I'incorporation
du systéme dans la base de données de
SCOR Global Life Rickversicherung AG et
de ses filiales dans le délai imparti. SCOR
Global Life Riickversicherung AG peut utili-
ser le logiciel au sein de toutes ses filiales
et succursales et peut le mettre a la dispo-
sition du Groupe.
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Contrat d’ouverture de crédit
utilisable par émission de lettres
de crédit conclu le 25 juin 2007
entre un syndicat de banques
constitué entre ABN AMRO Bank
N.V,, Niederlassung Deutschland,
Bayerische Hypo Und
Vereinsbank, Deutsche Bank AG,
Luxembourg Branch,
Commerzbank, Crédit Suisse,
Barclays Bank, JP Morgan Chase
Bank et SCOR Switzerland AG
(anciennement Converium AG)

Un contrat d'ouverture de crédit en date
du 25 juin 2007 a été conclu entre un
syndicat de banques comprenant ABN
AMRO Bank N.V, Niederlassung
Deutschland, Bayerische Hypo Und
Vereinsbank, Deutsche Bank AG,
Luxembourg Branch, Commerzbank,
Crédit Suisse, Barclays Bank et
JP Morgan Chase Bank et SCOR
Switzerland AG (anciennement Converium
AG). Lobjet de ce contrat est de garantir
I'exécution des obligations de SCOR
Switzerland au titre de ses opérations de
réassurance. Cette ouverture de crédit
est utilisable par émission de lettres de
crédit (stand-by letters of credit) sous
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forme revolving dans la limite d'un mon-
tant maximum de USD 1 500 millions sur
une période d'utilisation allant du 25 juin
2007 au 25 juin 2010, extensible sur op-
tion au 25 juin 2012,

Par lettre-avenant du 30 octobre 2007,
Crédit Suisse et Barclays Bank sont
sorties du syndicat bancaire et le mon-
tant de la facilité a été porté a
USD 1 070 millions.

Contrat de partenariat entre le
Medical Defence Union Ltd (MDU)
et SCOR

Le 7 janvier 2008, SCOR a annoncé avoir
renouvelé avec succes son partenariat
avec le Medical Defence Union Ltd
(MDU). Le MDU est la premiére organi-
sation de protection médicale au
Royaume-Uni et a constitué par le passé
un allié stratégique pour Converium AG
(aujourd’hui SCOR Switzerland AG).
SCOR a signé un accord pour une durée
de dix ans, a compter du 1 avril 2008 qui
a vocation a assurer la responsabilité
civile professionnelle des membres du
MDU.
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INFORMATIONS PROVENANT DE TIERS

23. Informations provenant

23.1 Rapport d'expert

Non applicable.

23.2 Informations provenant d'une tierce partie

La Société atteste que les informations suivantes figurant dans le présent Document de Référence et provenant de tiers ont été
fidelement reproduites et que, pour autant qu'elle le sache et soit en mesure de I'apprécier a la lumiere des données publiées par
ces tiers, aucun fait n'a été omis qui rendrait les informations reproduites inexactes ou trompeuses :

« Données issues du Global Reinsurance Highlights (Edition 2006) produit par Standard & Poor’s et relatives au classement des
intervenants sur le marché de la réassurance figurant au Paragraphe 5.1.5;

* Notes délivrées par les agences de notation Standard & Poor’s, Fitch Ratings, AM Best et Moody’s, figurant aux paragraphes
6,6.1.1.6,622.1,6.3,65,71,9.1,20.1.1,20.1.5 et 20.2.6.2.
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24. Documents accessibles

Pendant la durée de validité du Document de Référence, les statuts ainsi que tout autre document prévu par la loi peuvent étre
consultés et sont disponibles gratuitement et sur simple demande au sieége social de la Société, au 1 avenue du Général de Gaulle,
92800 Puteaux.

Le document visé a larticle 222-7 du reglement général de TAMF est intégré dans le Document de Référence et figure en
Annexe C — Informations Publiées. Les informations qui y sont citées sont disponibles en téléchargement sur les sites
suivants :

« Autorité des Marchés financiers (AMF) : http://www.amf-france.org
« Bulletin des Annonces Légales Obligatoires (BALO) : http://www.journal-officiel.gouv.fr/balo/
* Securities and Exchange Commission : http://www.sec.gov/

* SCOR : http://www.scor.com/
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25. Informations

Se reporter au Paragraphe 7.1 — Organigramme, au Paragraphe 20.1.5 — Annexe aux comptes sociaux — Note 2.3 — Liste des
filiales et participations et au Paragraphe 20.2.5 — Annexe aux états financiers consolidés — Note 16 — Informations sur les parties

liges.

Au 31 décembre 2007, SCOR détenait par ailleurs indirectement des participations dans les entreprises suivantes, lesquelles ont
généré au moins 10% du résultat net consolidé ou dont la valeur comptable représentait plus de 10% de I'actif net consolidé :

Domaine  Pourcentage Capital Réserves Résultat Valeur Montant Montant Montant
D'activité ducapital  social émis  (en EUR millions) courant dela restant & des dividences  des dettes dues
aprés impdts  participation payer pour regus aSCOR (-)
(en EUR (en EUR l'acquisition  (en EUR millions) et par SCOR (+)
millions) millions) des actions (en EUR millions)
(en EUR millions)
SCOR UK
Company Ltd (UK) Réassurance 100% GPB 325 Mo 31 14 44 0 0 21
SCOR Switzerland
AG (Suisse) Réassurance 100%  CHF 400 Mo 928 (32 1195 0 0 0
TOTAL 959 (18) 1239 0 0 21

25.1

Augmentation de la participation dans le capital

de Prevoir Vietnam Life Insurance Company

Le 17 décembre 2007, SCOR Global
Life a souscrit a hauteur de USD
1 300 000 a l'augmentation de capital
d’'un montant de USD 13 000 000 de
la société Prévoir Vietnam Life Insurance
Company Limited (“Prévoir Vietnam”),
société de droit vietnamien, maintenant
ainsi sa participation de 10% dans le
capital social et les droits de vote de
cette société.

Le groupe Prévoir (“Groupe Prévoir”)
est composée d'une holding constituée
de deux compagnies d'assurances,
Prévoir-Vie et Prévoir-Risques divers, et
d'une société de gestion de portefeduille,
Société de Gestion Prévoir.

Le Groupe Prévoir a été récompensé
par le Trophée International Assurance
et Prévoyance pour sa dynamique de
développement en Europe et en Asie
remis le 6 février 2006 par Madame
Christine Lagarde, alors Ministre
Déléguée au Commerce Extérieur.
Depuis février 2006, le Groupe Prévoir
a commencé son activité commerciale
dans le cadre d'un partenariat entre sa
filiale Prévoir Vietnam et la Poste
Vietnamienne. Cet accord d'exclusivité
signé pour une durée de dix ans permet
la distribution des produits d'assurance-
Vie dans 3 000 bureaux de poste du
pays. Les ventes de ces produits ont
débuté le 10 février 2006, a Hanoi dans
un premier temps, puis dans les 64 pro-
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vinces du Vietnam. Au cours de I'année
2006, I'ensemble de la population viet-
namienne a acces aux produits de
Prévoir Vietnam. Fin 2007, la part de
marché de Prévoir Vietnam est de 5,6 %
avec 25 000 contrats nouveaux conclus
en 2007. Le nombre de contrats de
Prévoir Vietnam conclus en 2007 a pro-
gressé de 1560 9% par rapport a 2006 et
les nouvelles primes d'assurance en-
caissées ont augmenté de plus de 65 %
sur un an.

La région Asie-Pacifique est considé-
rée comme stratégique pour le dévelop-
pement du Groupe, tant pour l'activité
Vie que pour l'activité Non-Vie, présent
en Asie depuis déja 35 ans et un des
premiers & opérer au Japon.
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25.2 Prise de participation dans le capital
de GECIMED (ex SOFCO)

Le 28 décembre 2006, SCOR Global
P & C a signé un contrat sous conditions
suspensives relatif a 'acquisition d'ac-
tions représentant 10,5% du capital de
SOFCO (devenue GECIMED) aupres de
GECINA pour un montant de
EUR 16 204 700. Apres levée des
conditions suspensives, la cession a été
réalisée le 30 janvier 2007.

GECIMED est une filiale cotée de
GECINA dédiée au portage de bati-

ments de cliniques ou d’hdpitaux privés.
La prise de participation de SCOR Global
P & C est intervenue au titre d'une opé-
ration de placement de gré a gré aupres
de quelques investisseurs institutionnels
afin d'accompagner GECINA dans le
développement de cette société desti-
née a limmobilier de santé qui a opté
pour le statut de Société d'Investisse-
ment Immobilier Cotée (SIIC) & compter
de I'exercice ouvert le 1¢" avril 2007,

25.3 Acquisition de ReMark Group BV

Le 13 novembre 2006, SCOR a annon-
cé la signature par SCOR VIE, devenue
SCOR Global Life, d'un protocole d'ac-
cord pour l'acquisition des titres ReMark
Group B.V. (“ReMark”) détenus par la
société Miklo Beheer B.V. (“Miklo”), pour
EUR 22,5 millions sous réserve des
conditions habituelles, pour augmenter
ainsi sa participation au capital de
ReMark, qui s'élevait a 10,2% depuis
1994. La réalisation de cette augmenta-
tion de sa participation dans ReMark est
intervenue le 10 janvier 2007, date a
compter de laquelle SCOR Gilobal Life
détient 39,7% du capital et 40,2% des
droits de vote de ReMark.
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Créé en 1984, ReMark est un acteur
important dans le domaine de la vente
directe d'assurance de personnes.
ReMark est présent dans 32 pays grace
a ses treize implantations dans le monde.
Le chiffre d'affaires consolidé de ReMark
atteint EUR 25,3 millions au 31 décem-
bre 2007.

Le 22 aott 2007, SCOR Global Life an-
noncait détenir 98,67 % du capital de
ReMark, désormais rattachée a la Market
Unit 1 de SCOR Global Life. SCOR ren-
force ainsi son partenariat avec un acteur
important de la distribution de produits
de Réassurance Vie. Cette participation
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Cet investissement entre dans le cadre
d'un accroissement et d'une diversifica-
tion des placements du Groupe & sous-
jacents immobiliers. Le Groupe compte
rester actionnaire de GECIMED a moyen
terme & hauteur d'au moins 10%.
L'option de GECIMED pour le statut SIIC
a constitué un élément déterminant de
linvestissement du Groupe et la prise de
participation & hauteur de 10% du capi-
tal de GECIMED est assortie d'un siege
au Conseil d'administration.

permet en outre a ReMark de se déve-
lopper et d'accompagner le développe-
ment du Groupe en Réassurance Vie.

Le 8 aolt 2007, SCOR Global Life a
également acquis 100% de Alfinanz
Asia, entité elle aussi spécialisée dans le
marketing direct de produits similaires a
ceux de ReMark, montrant ainsi la vo-
lonté du Groupe de renforcer les équipes
de ReMark en Asie et de se développer
sur un marché a fort potentiel de
croissance.
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Annexe A :
Honoraires des Commissaires aux comptes pris en charge par le Groupe
€000' Ermst & Young Mazars & Guérard pwC KPMG Total

Montant (HT) % Montant (HT) % Montant (HT) % Montant (HT) % Montant (HT) %

2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
SCOR 9260 6570 16% 13% 4764 5774 21% 31% - 0% 0% 0% 14024 12344 14% 17%
Filiales
intégrées
globalement 44424 42300 79% 81% 14595 5168 65% 28% 16403 100% 2768 1817 85% 75% 78191 49285 T79% 67%
Missions
connexes
SCOR 2285 3080 4% 6% 3065 7770 14% 42% 0% 0% 0% 5350 10850 5% 15%
Filiales
intégrées
globalement 419 1% 0% - 0% 0% 0% 493 604 15% 26% 912 604 1% 1%
Sous total 56388 51950 91% 93% 22425 1871,2 100% 100% 1640,3 - 100% - 3261 242,1 81% 90% 98477 73083 94% 95%
Autres
Juridique,
fiscal,
social 5741 3780 9% 7% 0% 0% 0% 739 80 18% 3% 6480 3860 6% 5%
Autres 0% 0% 0% 0% 0% 19 176 0% 7% 19 176 0% 0%
Sous total 5741 3780 9% 7% - - 0% 0% - - 0% - 757 256 19% 10% 6498 4036 6% 5%
Total 62129 55730 100% 100% 22425 1871,2 100% 100% 1640,3 - 100% - 4019 2678 100% 100% 104975 77120 100% 100%
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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 conformément a l'article L. 225-37 du Code de commerce

Conformément aux dispositions de l'arti-
cle L. 225-37 du Code de commerce,
I'objet de ce rapport est de rendre comp-
te des conditions de préparation et d'or-
ganisation des travaux du Conseil d'ad-
ministration de la Société ainsi que des
procédures de contréle interne mises en
place par la Société.

CONDITIONS DE PREPARATION ET
D’ORGANISATION DES TRAVAUX
DU CONSEIL D’ADMINISTRATION
DE LA SOCIETE

A) Evaluation du Conseil
d’administration

Conformément aux préconisations de
M. Allan Chapin émises en 2003 dans le
cadre de la mission d'évaluation du fonc-
tionnement Conseil d'administration de
la Société, le Conseil d'administration de
la Société s'est notamment fixé les prin-
cipes suivants :

- la présence au Conseil d'administration
de la Société d'une majorité d'adminis-
trateurs indépendants, conformément
aux standards adoptés par le Conseil
d’administration de la Société. En appli-
cation de ces criteres, le Conseil d'admi-
nistration de la Société comprend onze
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membres indépendants parmi les qua-
torze le composant, & savoir Messieurs
Carlo Acutis, Gérard Andreck, Antonio
Borges, Allan Chapin, Daniel Havis,
Daniel Lebégue, André Lévy-Lang,
Herbert Schimetschek, Jean-Claude
Seys, Claude Tendil et Daniel Valot;

- une diversification des compétences.
En plus d'experts du monde de l'assu-
rance, le Conseil d'administration de la
Société comprend des membres venus
des secteurs de la finance et de
l'industrie;

- une plus grande internationalisation du
Conseil d'administration de la Société,
avec des administrateurs italien, portu-
gais, autrichien et américain, disposant
d'une large expérience internationale;

- une amélioration de la circulation de
l'information avec les Conseils d’Admi-
nistration des filiales

- une évaluation en profondeur, tous les
trois ans, du fonctionnement du Conseil
d'administration de la Société et un point
chaque année dans lintervalle.

Conformément aux préconisations ci-
dessus, M. Antonio Borgés a mené une
évaluation relative au fonctionnement du
Conseil d’administration de la Société
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en 2007. Un questionnaire d'auto-éva-
luation a été remis aux membres du
Conseil lors de sa séance du 13 novem-
bre 2007. Tous les membres du Conseil
ont retourné leur questionnaire complé-
té. M. Antonio Borges en a fait une syn-
thése qu'il a présentée au Conseil du
18 mars 2008. Les principaux points de
cette synthése sont les suivants :

Les réponses aux questionnaires sont
complétes, constructives et positives.
Elles mettent en évidence un Conseil
compétent composé de personnalités
diversifiées, expérimentées et participant
de facon active et constructive aux déli-
bérations du Conseil. Elles soulignent
notamment la capacité du Conseil a
suivre le management et & évaluer les
performances et les risques. Elles font
ressortir un travail important du Comité
des Comptes et de [Audit sur le reporting
financier et comptable.

Les points d'amélioration cités le plus
souvent sont :

- I'envoi des dossiers plus t6t,

- l'approfondissement de 'analyse des
risques au sein du Comité des Risques,

- 'amélioration du formalisme du Comité
des Rémunérations et des Nominations.
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B) Composition du Conseil d’administration

La liste des membres du Conseil d'administration de la Société figure dans le tableau ci-dessous :

Nom Age Date de nomination Fin de mandat Renouvellements

Denis Kessler 55 04/11/02 ® 2011 1 fois 24/05/2007

Carlo Acutis 69 15/05/03 2009

Gérard Andreck 63 18/03/08 @ 2011

Antonio Borgeés 58 16/05/03 2011 1 fois 24/05/2007

Allan Chapin 66 12/05/97 2011 1 fois 31/05/2005

Daniel Havis 52 18/11/96 2011 1 fois 31/05/2005

Daniel Lebegue 64 15/05/03 2009

Helman le Pas de Sécheval 49 03/11/04 2007 @ 1 fois 31/05/2005

André Lévy-Lang 70 15/05/03 2009

Luc Rougé 55 24/05/07 2009

Herbert Schimetschek 70 15/05/03 2011 1 fois 24/05/2007

Jean-Claude Seys 69 15/05/03 2009

Jean Simonnet 71 02/03/99 2011 @ 1 fois 31/05/2005

Claude Tendil 62 15/05/03 2011 1 fois 24/05/2007

Patrick Thourot 59 24/05/07 2009

Daniel Valot 63 15/05/03 2011 1 fois 24/05/2007

G. Chodron de Courcel 57 15/05/03 2009 2 fois

Censeur 31/05/2005
24/05/2007

1) Mandat renouvelé le 24 mai 2007.

(
(2) Cooptation en qualité d'administrateur par le Conseil d'administration du 18 mars 2008. La ratification sera proposée au vote de 'Assemblée générale ordinaire annuelle du 7 mai 2008.
(3) M. Helman le Pas de Sécheval a démissionné de son mandat le 27 aott 2007.

(4) M. Simonnet a démissionné de son mandat le 18 mars 2008,

M. Georges Chodron de Courcel, 57 ans,
Directeur général délégué de BNP
Paribas, occupe la fonction de Censeur
depuis le 15 mai 2003, son mandat a été
renouvelé jusqu'en 2009 par Assem-
blée générale ordinaire du 24 mai
2007.

LAGO du 24 mai 2007 a nommé en
qualité d'administrateurs M. Patrick
Thourot pour une période de 2 ans et
M. Luc Rougé, salarié, pour une période
de 2 ans.

A T'occasion du Conseil d’'administration
de la Société tenu le 31 mars 2004, il a
été procédé a un point d'étape relatif a
I'organisation et au fonctionnement du
Conseil. Un nouveau reglement intérieur
(le “Réglement Intérieur”) a été forma-
lisé afin de renforcer ou préciser les
orientations prises. Ce Reéglement
Intérieur a été amendé par décisions du
Conseil d'administration du 2 novembre
2005 et du 4 juillet 2006. Les principa-
les dispositions de ce Réglement
Intérieur sont reprises ci-dessous :

Mission du Conseil d’administra-
tion de Ia Société

Au terme de ce Réglement Intérieur, le
Conseil d'administration de la Société
détermine les orientations de l'activité de
la Société, veille a leur mise en ceuvre et
contrdle la gestion de la direction. Il se
réunit au minimum 4 fois par an.
Conformément aux dispositions de la loi,
il arréte les comptes, propose le dividen-
de, décide des investissements et de la
politique financiere. De plus, le Conseil
d’administration de la Société fixe le
montant et la nature des cautions, avals
et garanties que peut donner le Président
et Directeur général au nom de la
Société.

Tenue des réunions du Conseil
d’administration de la Société

Au moins cing jours avant toute réunion
du Conseil d'administration de la Société,
le Président et Directeur général est
tenude communiqueraux Administrateurs
un dossier de travail comprenant toute
information leur permettant de participer
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aux délibérations de maniére éclairée et
utile sur l'ordre du jour. Par ailleurs, en
dehors des réunions du Conseil, le
Président et Directeur général est tenu
de communiquer aux Administrateurs les
informations et documents nécessaires
a l'accomplissement de leur mission et
les Administrateurs peuvent adresser
des demandes d'informations auprés du
Président et Directeur général. En outre,
les Administrateurs peuvent demander
au Président et Directeur général de
convoquer les principaux cadres diri-
geants de la Société lors de ces
réunions.

Tenue des réunions par voie de
visioconférence ou de
télécommunication

Conformément aux dispositions des arti-
cles L. 225-37 et R. 225-21 du Code de
commerce, le Reglement Intérieur per-
met au Conseil de tenir ses réunions par
des moyens de visioconférence ou de
télécommunication permettant l'identifi-
cation des administrateurs y assistant.
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Indépendance des administrateurs

La notion d'indépendance des adminis-
trateurs est appréciée en considération
des principaux criteres suivants, dérivés
des recommandations du rapport AFEP/
MEDEF

1. ne pas étre salarié ou mandataire so-
cial de SCOR et ne pas l'avoir été au
cours des cing années précédentes;

2. ne pas avoir percu de SCOR une ré-
munération annuelle supérieure a
EUR 100 000 au cours des cing dernie-
res années, a |'exception des jetons de
présence;

3. ne pas étre mandataire social d'une
société dans laquelle SCOR détient di-
rectement ou indirectement un mandat
d'administrateur ou dans laquelle un sa-
larié a été désigné en tant que tel ou un
mandataire social de SCOR (actuel ou
l'ayant été depuis moins de cing ans) dé-
tient un mandat d'administrateur;

4.ne pas étre client, fournisseur, ban-
quier d'affaires, banquier de financement
significatif de SCOR ou de son Groupe
ou pour lequel SCOR ou son Groupe re-
présente une part significative de I'acti-
vité. La part significative correspond a
une contribution a l'activité égale a la
moins élevée des deux sommes

suivantes : plus de 2% du chiffre d'affai-
res consolidé de la Société ou un mon-
tant supérieur & EUR 100 millions;

5. ne pas avoir de lien familial proche
avec un mandataire social de SCOR;

6. ne pas avoir été auditeur de I'entrepri-
se au cours des cing années
précédentes;

7.ne pas étre administrateur de SCOR
depuis plus de douze ans;

8. ne pas représenter un actionnaire de
la Société détenant plus de 5% du capi-
tal ou des droits de vote.

Le tableau ci-dessous présente une analyse de lindépendance de chaque administrateur au regard des critéres évoqués

ci-dessus :

Critére 1 2 3 4 5 7 8 Indépendant
Denis Kessler Non Non Non Oui Oui Oui Oui Oui Non
Carlo Acutis Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui
Gérard Andreck Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui
Antonio Borges Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui
Allan Chapin Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui
Daniel Havis Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui
Daniel Lebegue Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui
Helman le Pas de Sécheval @ Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Non Non
André Lévy-Lang Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui
Luc Rougé Non Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Non
Herbert Schimetschek Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui
Jean-Claude Seys Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui
Jean Simonnet @ Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui
Claude Tendil Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui
Patrick Thourot Non Non Non Oui Oui Oui Oui Oui Non
Daniel Valot Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui

(1) M. Andreck a été coopté en qualité d'administrateur par le Conseil d’administration du 18 mars 2008.
(2) M. Helman le Pas de Sécheval a démissionné de son mandat le 27 aoat 2007.
(8) M. Simonnet a démissionné de son mandat le 18 mars 2008.

Droits et obligations des
administrateurs

Loyauté et conflit d’intéréts

Le Reglement Intérieur interdit aux ad-

Les administrateurs peuvent bénéficier a
leur demande d'une formation sur les
spécificités de la Société, de ses métiers
et de son secteur d’activité. lls s’enga-
gent a assister avec assiduité aux réu-
nions du Conseil, des Comités dont ils
peuventétre membres etdes Assemblées
Générales des actionnaires. Enfin, ils ont
I'obligation d'exprimer leur opposition
lorsqu'ils estiment qu'une décision du
Conseil d'administration de la Société
est de nature a nuire a la Société.

ministrateurs d'accepter de la Société ou
du Groupe des avantages de nature a
remettre en cause leur indépendance et
leur impose de rejeter toute pression des
autres administrateurs, de groupes par-
ticuliers d'actionnaires, créanciers, four-
nisseurs ou autre tiers. Les administra-
teurs s'engagent a soumettre au Conseil
d’administration de la Société toute
convention relevant de l'article L. 226-
38 du Code de commerce. En cas de
conflit d'intérét, 'administrateur informe

complétement et préalablement le
Conseil. Il est tenu de s'abstenir de
participer au débat.

Cumul des mandats

Le Reglement Intérieur impose aux can-
didats administrateurs d'informer le
Conseil des mandats qu'ils détiennent, le
Conseil ayant pour mission de controler
que les regles sur le cumul des mandats
sont respectées. Une fois nommés, les
administrateurs doivent informer le
Conseil de toute nomination a un man-
dat social dans un délai de cing jours

(1) “Le gouvernement d'entreprise des sociétés cotées”, publié en octobre 2003.
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suivant leur nomination. Enfin, chaque
année, les administrateurs doivent infor-
mer le Conseil dans un délai d'un mois
suivant la cléture de I'exercice de la liste
des mandats qu'ils ont occupés lors de
cet exercice.

Des informations sur les mandats déte-
nus par les administrateurs de SCOR
sont disponibles au Paragraphe 14.1.1
— Renseignements concernant les mem-
bres du Conseil d'administration.

Limitation et interdiction des
interventions sur les titres SCOR

Le Reglement Intérieur reprend les prin-
cipales recommandations des autorités
de marché en ce qui concerne les inter-
ventions par les administrateurs sur les
titres de leur société.

Tout d'abord, le Reglement Intérieur re-
prend les dispositions légales et réglemen-
taires imposant la confidentialité sur les
informations privilégiées dont pourraient
avoir connaissance les administrateurs lors
de I'exercice de leurs fonctions.

Ensuite, le Réglement Intérieur leur fait
obligation d'inscrire au nominatif les
actions SCOR qu'eux-mémes ou leurs
enfants mineurs non-émancipés détien-

INFORMATIONS SUR LES PARTICIPATIONS

nent au moment de leur entrée en
fonction ou acquises ultérieurement.
Enfin, un certain nombre d'interdictions
d'intervention sur les titres SCOR sont
édictées par le Reglement Intérieur :

- d'une part, il est fait défense aux admi-
nistrateurs d'intervenir sur les titres
SCOR lorsqu'ils détiennent une informa-
tion, qui lorsqu’elle sera rendue publique,
est susceptible d’avoir une incidence sur
le cours de bourse. Cette interdiction se
poursuit deux jours apres que cette in-
formation ait été rendue publique par
communiqué de presse;

- d'autre part, il leur est fait défense d'ef-
fectuer directement ou indirectement
toute opération sur les titres de la Société
pendant certaines périodes sensibles qui
leur sont notifiées par la Société ou pen-
dant toute période précédant un événe-
mentimportant affectant la Société et de
nature a influer sur le cours.

Enfin, les administrateurs sont tenus de
déclarer & SCOR les opérations qu'ils
effectuent sur les titres de la Société,
directement ou par personne interposée,
pour leur compte propre ou pour un tiers,
par leur conjoint ou par un tiers dispo-
sant d'un mandat.

C) Réunion du Conseil
d’administration au cours de
I'exercice 2007

Au cours de I'exercice 2007, le Conseil
d’administration de la Société s'est réuni
13 fois :

- Jeudi 15 février;

- Mercredi 21 février;
- Jeudi 15 mars;

- Mardi 3 avril;

- Jeudi 26 avril;

- Lundi 7 mai;

- Mercredi 9 mai;

- Jeudi 24 mai (matin);
- Jeudi 24 mai (apres-midi);
- Mardi 28 aoit;

- Lundi 3 septembre;

- Mardi 13 novembre;

- Vendredi 7 décembre.

Le tableau suivant présente I'assiduité des membres du Conseil d'administration de la Société au cours de I'année 2007 :

Membres du Conseil

Taux d'assiduité (en %)

Denis Kessler 100
Carlo Acutis 77
Antonio Borges 69
Allan Chapin 92
Georges Chodron de Courcel 77
Daniel Havis 92
Daniel Lebegue Vs
Helman le Pas de Sécheval 15
André Levy-Lang Vs
Luc Rougé @ 31
Herbert Schimetsch