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B. Wissenschaftliche Mitteilungen.

La revision du Code fédéral des obligations
et les sociéiés d'assurances.
Par 5. Dumas.

I. Géneéralités.

Lo Conseil tédéral a chargé M. ITuber, professeur
A PUniversit¢ de Berne, de prépaver un projet de loi
pour reviser la partic du Code des obligations qui traite
des sociétés commereiales. La grande valeur de M. Huber
est trop connue pour qu’il soit néeessaive d'insister sur
les mérites de ce projet; toutefois, sur deux points im-
portants, "évaluation des  titres et le controle de la
comptabilité, nous estimons que les dispositions prévues
conviendraient mal aux sociétés d’assurances; les parti-
cularités de cette industrie: comportent powr elles des
moesures §'éeartant de eelles & prendre pour les autres
socictés.  Nous nous proposons done de formuler et de
Justifier el les amendemoents que nous croyons utile
d"apporter au projet de M. Tuber.

[I est bon que le Code des obligations conticnne
des  dispositions destindes A protéger les actionnaires,
les membres of les eréanciers des sociétés anonymes
ot coopératives. Sous le couvert de sociétés commereiales,
les Hibustiers ont beaw jeu d’attiver "épargne du publie,
de faive Tear pelote et de disparaitre apres avoir ¢difié
lour fortune sur la rvuine d'une foule de braves gens



[l est méme impossible de prendre contre les aigrefins
toutes les précautions désirables, car les tribunaux ne
peuvent généralement interveniv que trop tard. D’autre
part, 'incompétence fait autant de vietimes que la
mauvaise foi; sans doute, des dispositions légales ne
peuvent pas donner le génie des affaives & un imbéeile,
mais desrégles judicieuses diminueront peut-étre lenombre
de ses sottises et en atténueront les suites ficheuses.

[1'y a une différence fondamentale entre les sociétés
dassurances et les autres sociétés; les premicres sont
soumises 2 la surveillance constante du Counseil fédéral
qui ne leur accorde la concession suisse et ne la main-
tient en vigueur que s'il est convainew de la compétence
ot de Phonnéteté de leurs directeurs of administrateurs.
Quoiqu’il puisse sc tromper, les actionnaires et les
assirés  trouveront dans  cette conviction un motif de
confiance bien supérieur aux garanties que peut donner
un article de loi, d’autant plus que le Conseil fédéral
ne limite pas son enquéte & ee point spéeial; il controle
toutes los opérations des sociétés d’assurances, lears
tarify, leurs conditions géndrales ef leur comptabilité.
[ies chanees de malversation ou simplement de mauvaise
gestion sont ainsi réduites au minimum.  Cette sur-
veillance est efficace; tandis que nous avons assisté a une
foule de faillites dans ’autres domaines, depuis qu’elle
existe, une scule socicté d’assurances suisse fut obligée
de liquider. %l est vrai, en vevanche, que les sociétis
allemandes d’assurances sur la vie opérant en Suisse
sont dans une situation trés difficile, la guerre atbénue
largement les responsabilités de nos autorités.

Nous sommes done fondés & soutenir gue la sur-
veillance des sociétds d’assurances par la Confédération
protége beaucoup miecux les intéressés que n’importe
quelles dispositions du Code des obligations.



Tout en admettant cette argumentation, on pourrait
vefuser d’en tirer lexs mémes conséquences que nous,
c’est-d-dive que sur certains points le Code des obli-
gations doit faire une situation spéeiale aux soeibtés
d’assurances.  On nous objecterait que chacun pourrait
trouver des raisons pour demander des dispositions par-
ticulicres en sa faveur; que le Code deviendrait ainsi un
énorme recueil de recettes sans principes divectenrs; que le
l6gislatour doit au contraire étudier la masse des phé-
noménes juridiques pour en extraive des régles générales,

[1 est facile de réfuter co vaisonnement.  Le 16gis-
[ateur suisse a reconnu (lvpuis lnngtnmps que les assu-
rances doivent étre fraitées & part; preuves en soient
la loi fédérale du 25 juin 1885 concernant la surveillance
des entreprises privées en maticre d’assuranee, la loi
todérale du 2 aveil 1908 sur le contrat d’assurance o
la loi fédérale du 4 téveier 1919 sur los cautionnements
des sociétés  d'assurances. Si de nombreuses raisons
techniques jmti[innt cette ldgislation l,“‘l-tiuuli(\_.-(‘_ "im-
portance ¢eonomique de Passurance milite aussi en sa
faveur.  D’apres le dernior Rapport du Bureaw jiodéral
des asswrances, iy avait 31 socibtds  Cassurances
suisses 4 la fin de 19185 1o total de lear actif Geait
de fr. 957,472,143, —. Comme les statisticiens éyvaluent
A un pen moins de einquante milliavds de francs la
fortune suisse, O voif que nos sociétés d’assurances
gbrent une somme équivalant aux deux pour cent de
notre richesse nationale,  [in LO18, les socidtes suisses
Passurances direetes  ont encaissé  dos primes  pour
fr. 284,754,802, — ot les socidtés de réassurances pour
fr. 103,633,707.—; toutes cnsemble ont pereu  des
intéréts pour fro 38570152 Ces sommes sont con-
sidérables; elles augmentent chaque année; témoignant
du role capital que joue Passurance dans notre eivilisation.



Pupiers-
vetlewrs.

Insistons sur un point. Nous ne demandons pas
de privilége en faveur des sociétés d’assurances; nouy
demandons qu’on mette la [égislation en harmonie avee
leur nature. La surveillance fédérale est une lourde
charge pour elles; outre la forte contribution qu’elles
versent chaque année 2 la caisse fédérale pour couvrir
les frais de controle, elles ont toutes les dépenses
qu'entrainent une correspondance active avee les autorités
de surveillance et des rapports annucels détaillés.  Puis-
quon tient compte de leur situation spéeiale pour leur
imposer un fardeau, il est juste de s’en rappeler pour
leur accorder des facilités,

II. I’évaluation des titres.

Le projet de code.

[Particle 656 du projet de Code des obligations
s'applique aussi bien aux sociétés coopératives qu'aux
sociétés anonymes; il est ainsi congu:

Les papiers-valewrs qui sont cotés officiellement
ne pewvent etre portés auw bilan pour wne sommne
supériewre ait priz de revient ety lorsque celui-ci est
plus élevé que le cours moyen du dernier mois avant
le jowr du bilan, powr une somme supéricure @ ce
COUTS.

Les papier-valenrs wnon colés ne pewvent étre
portés wu bilun pour wne valewr supéricure aw prix
de revient en tenanl compte, cas échéant, des revenus
en coirs (intérots, dividendes) et de toutes dépréciations.

Jes dispositions sonb plus sévéres que celles qui
sont actuellement en vigueur. Lo code da 14 juin 1881
prévoit Pévaluation des valeurs cotées a leur cours moyen
dans le mois qui préecde la date du bilan (Art. 656,
ch. 3) sans le maximum du prix de revient que nous



trouvons dang le projet.  Les socidtés d’assurances sur
la vie, qui ont de bonnes raisons pour demander un
allégement du droit actuel, souffriraicnt beaucoup si on
'aggravait encore.

Le bilan d’apreés les méthodes actuelles.

[1 serait si compliqué pour les socidtés d’assurances
sur la vie d’appliquer en toute logique les preseriptions
du Code des obligations qu’elles recourent toutes &
une simplification quoiqu’elle présente le grave incon-
vénient de faire varier beaucoup plus que de raison
los résultats finaneiers des exereices successifs.

Lies réserves mathématiques, qui constituent pour
les socidtés d’assurances suar la vie le gros artiele du
passif, dépendent étroitement du taux intérdt technique,
o'est-d-dire du taux d'intérdt avee lequel on les caleule;
’il monte, clles diminuent et réciproquement. On prend
toujours le taux technique un peu plus bas que le taux
moyen rapport¢ par les placements de Passureurs il
faut, en cffet, conserver une certaine marge pour faire
face & une baisse éventuelle de Pintérdt ot & des pertes
financiéres toujours possibles, Lorsque les cours de
bourse baissent, le taux d’intérét moyen s'¢léve; le
total de Pactif diminue; mais comme on peut alors
augmenter e taux technique, les réserves mathématiques
diminuent et, avee elles, le total du passif.  Si les eours
’¢levent, le phénoméne symétrique se produit.  Ainsi,
les deux parties du bilan sont liées Pune & Pautre;
Pintluence du taux de Pintérét sur Pune delles est
compensée par son influence sur Pautre.  Pour que
cette compensation fit exacte, il faudrait avoir cntre
’échéance moyenne des titres et celle des polices une
relation qui n’existe généralement pas; mais en pra-
tique, elle est satisfaisante.



Malheureusement, si les sociétés d’assurances sur
la vie évaluent leurs titres aux cours de la bourse,
elles ne peuvent en pratique trouver la compensation
nécessaire dans leurs réserves mathématiques; elles
devraient pour cela changer de taux technique toutes
les fois que des variations de cours modifient sensiblement
le rendement moyen de leurs placements; or ¢’est im-
possible; changer de bases pour le caleul des réserves
mathématiques est un si gros travail qu'on n’y procéde
qua la  derniére extrémité. Mdme, dans certaines
sociétés, pour lesquelles la participation des assurés
dans les bénéfices de Pentreprise joue un vole important,
e changement estd’une difficultd qui frise 'impossibilité.

Lies sociétés d’assurances sur la vie qui doivent
ainsi  évaluer leur actif conformément au Code des
obligations et leur passif en se servant d’un taux d’in-
térét fixe, se trouvent ainsi dans la situation la plus
paradoxale: lorsque le taux d'intéré 8’¢léve, quoiqu’elles
en profitent beaucoup & cause des gros capitaux qu'elles
gérent, elles ont beaucoup de peine & boueler leur bilan
sans perte ').

La méthode américaine.

Nous pouvons imaginer une autre méthode. Puis-
que nous avons adopté un taux invariable pour dvaluer
notre passif, nous pourrions aussi choisiv un taux fixe,
un pewa supérieur, pour capitaliser nos revenus et
déterminer notre actif.  Nous connaitrions ainsi avee
une bonne approximation les résultats de Uexereice.

Cette méthode présente malheureusement un grave
défaut. Si nous caleulions nos réserves mathématiques

) Dans Pévaluation des titres aw bilan, Pai montré pav des
exemples numériques comment s’opére la compensation entre actif
et le passif du bilan lorsque le taux d’intérét varie.



au taux de 3'/2%0, il serait légitime d’évaluer Pactif
au taux de 4%, Un titre rapportant fr. 50.— par an
figurerait dans notre bilan pour fr. 1250, . Si nous
Pavions acheté la veille de Pinventaive & un cours plus
bas, par exemple fr. 900.—, nous enregistrerions im-
médiatoment un bénéfice important, iei fr. 350.—. (Pest
imadmissible. )

Lia méthode adoptée par la loi de Ukitat de New
York évite ce défaut. Llle autorise les assureurs 2
prendre pour évaluer chaque titre un taux invariable

d’une année a autre, mais changeant d’une valeur @
Pautre.  Ce taux est celui qui vessort du prix d’achat

. . I d A
du titre, de son intérét et de son échdance Y.

Amendement auw projot de Code des obligations.

Cette méthode est frés recommandable, mais elle
est incompatible avee notre législation actuelle ainsi
quayee le projet de Code des obligations.  Aussi pro-
posons-nous d"ajouter & Pavtiele 656 du projet un alinéa
prévoyant une réglementation spéeiale pour I'évaluation
des titres appartenane aux socidtds dassurances sur la vie.

On pourrait ajouter au Code des obligations  tous
los articles véglant o matidre; il semble préférable de
les insérer dans la loi concernant la surveillance des
entreprises privées en matidre Casswrances ils y serons
micux i leur place. Pour le temps qui s’écoulera entre
la vevision du Code des obligations et celle de la loi
de surveillanee, il conviendra que le Conseil fédéral

autorise Femploi de 1a méthode américaine; le texte

1y Voir ci-dessous des exemples numériques. M. Aeberhavdt
exXpose Cappliquation de ecette méthode et les formules mathéma-
tiques qui lut servent de base dans son mémoive: Bewertungsgrund-
sdatze fir die Wertpapicre der Lebensversicherungsgescllschaften.
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de son arrété serait celui que nous proposons d’ajouter
a la loi de surveillance,

La logique du systéme exigerait de nappliquer la
méthode américaine qu’aux titres formant la contre-
partie des réserves mathématiques. (’est le point de vue
adopté par I’ Association des sociétds suisses d’assurances;
clle demande qu’on compléte avticle 656 du projet de
Code des obligations par un troisi¢me alinéa ainsi rédigé:

« Der Bundesrat ist bis zum FErlass bundesgesetz-
licher Vorschriften evmiichtigt, fiir die Bewertung
der Wertschriften, die zur Sicherstelling der Declungs-
kapitalien — von  Lebensversicherungsgesellschaften
dienen, allgemeine dnovdnungen oder besondere Ver-
Fiigungen zu treffen, die von den Bestimmungen dieses
(teselzes wbiveichen. »

En pratique, la distinetion entve ley titres qui servent
de contre-partic aux réserves mathématiques et les
autres est un peuw compliquée sans étre eapitale. On
la fait en Allemagne olt la loi n’autorise que certains
placements pour constitucr les réserves mathématiques
(Reichsgesetz iiber die privaten Versicherungs-Unter-
nchmungen vom 12, Mai 1901, Avt. 59); les sociétés
d’assurances sur la vie doivent inserive ces placements
dans un registre spéeial et les gérer séparément (ibid.
Art. 7). Llopportunité de rvéglementer les placements
des soeidtés d’assurances est une question trop importante
pour la traiter en passant; nous nous en tenons 4 Uéva-
luation des titres; deés lors, une gestion séparée des
placements serait trop compliquée pour le résultat: unc
petite différence dans le total de Pactif.  Bien plus, les
socibtés suisses pourraient toujours souteniv que fous
leurs titres sont affectés a couvrir leurs réserves ma-
thématiques; en effet, a la fin de 1918 pour un total



de réserves mathématiques de fr. 389,793,504, —, elles
ne possédaient des titres que pour fr. 78,876,812.-;

le reste était placé principalement en hypothéques.

Justification des articles a insérer dans la loi de
surveillance,

[ixposons maintenant les motify qui nous conduisent
aux articles dont nous proposons Padoption et qui se
trouvent réunis dans la quatriéme partie de ce travail.

Ayticle 1 Cet article rvappelle que la méthode
américaine ne s'applique qu’aux sociétés d’assurances
sur la wie; en bonne logique, on devrait Pétendre aux
sociétés contre les accidents pour les titres servant de
carantie aux rentes viagéres qu’elles accordent comme
indemnité; mais il ne semble pas que cette extention
ait une grande importance pratique. Fn revanche, il
n’y a pas de raison de prévoir pour les assurances des
choses une réglementation spéeiale sur ce point.

Lie Bapport sur la vevision diw Code des obligations
ne fait pas les distinetions néeessaires lorsqu’il 8’oppose
A une évaluation des titres particuliére aux sociétés
Qassurances; il argumente sur le eas des sociétés
dassurances contre la gréle qui peuvent étre obligdes
de se défaire rapidement de toutes leurs valeurs lors-
quunc année calamiteuse absorbe leurs disponibilités
ot leurs réserves. Cette objection, exacte pour 'exemple
choisi, ne s’oppose en rien & notre requéte qui ne con-
corne que Passurance sur la vie.

Article 2. Cet article donne la régle fondamentale;
on ¢value le titre au prix de revient modifié de maniére
(que son rendement  annuel reste constant ot que sa
valeur soit ramenée au pair au moment du remboursement.
S’il y avait une prime, on raménerait le titre a sa
valeur de remboursement, prime comprise,
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Voici deux exemples:

Supposons que nous achetions au prix de fr. 886,90
un titre de fr. 1000.— rapportant un intérét annucl
de fr. 40.— et remboursable auw pair dans 10 ans.
Nous faisons un placement au taux de 5Y/2%. Au
moment de DPachat, nous Pinserirons dans nos livres
pour le prix de revient, soit fr. 886.90. Pendant les
dix années suivantes, nous Pévaluerons toujours au taux
de 512 %, Ainsi, & la fin de la premitre année, nous
nous demanderons: quelle est la valeur au taux de
5'/2% d'un titre remboursable par fr. 1000.— dans
9 ans et rapportant un intérét de fr. 40.-— par an?
Nous trouverons fr. 895.70; ¢’est la somme que nous
porterons dans nos livres. Nous créditerons notre compte
d’intérét du produit du titre, fv. 40, et de son aug
mentation de valeur, fr 8.80, & moins que nous ne
préférerions passer cette dernicre Geriture dans  un
compte spécial; le total, fr. 418.80, fait bien 5'/2°/ de
la valeur du titre & la fin de Pexercice préeédent.
Nous ferons chaque année ce caleul en  diminuant
chaque fois Péchéance d’un an.  Nous arriverons au
résultat suivant:

Yaleur du titre:

auw moment de Pachat . . fr. 886.90
au bout d’un an ,  895.70
5 oy dedewx ans . 905,
y  n oy LYOIS ans. , 914,80
sy oy quatre ans y 92510
w n w o ClDgans . . 935.90
s n oy SX@ns .. 947,40
y oo Septans o 959,50
s w o huibans .o 97230
s g o heutans . 985 80
dix ans 1000.

n n bl



-

Si nous achetons un titre au-dessus du pair, nous
arrivons 4 un résultat symétrique. Par exemple, si
nous acquérons au prix de fr. 1121.70 un titre rappor-
tant un intérét annuel de fr, 55.— et remboursable
par fr. 1000, — dans 10 ans, nous faisons un placement
aw taux de 4°6. Nous le porterons dans nos livees
pour les valeurs suivantes:

Valeur du titre:

au moment de Pachat . . fr. 1121.70
au bout d'un an 5 1111.50
, o, dedeux ans o0 1101,

. » o troisans 1090, —
5w » (quatre ans , 1078.60
s o w o Cinqans . 106680
W o» SiIxans oo 01004, 40
s w o sept oans .., 1041.60
., » » huit ans .o, 1028.30
w w » neufans 0 1014.40
s ooy dixoans oo 1000, —

A la fin de la premicre annde, nous créditerons
notre compte d’intéréts du produit du titre, fr. 55, —,
ot nous le débiterons de sa  diminution de valeur,
fr. 10.20, & moins que nous ne préférerions passer cette
derniére éeriture dans un compte spéeial; la différence,
fr. 44,80, fait bien 4%/ de la valeur du titre & la fin
de exercice précédent,

lin pratique, Uévaluation des titres so présente asscz
simplement grace & Pemploi de tables numériques
donnant les valeurs néeessaives pour tous les taux et
toutes les durées utiles; les sociétés américaines utilisent
a cot effet les tables de Deghude.

Lorsque les titres sont amortis d’apres un plan
détermingé, on peut hésiter entre deux méthodes de
caleul: dvaluer le titre en se basant sur le plan
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d’amortissement ou admettre qu’il ne sera remboursé
qu'a la derniére échéance possible.

Si la société achéte le titre au-dessous du pair,
ce qui est le cas général, on peut lui laisser la faculté
d’adopter la méthode qu’elle préfére; ce choix n’a pas
grande importance, comme le montre 'exemple suivant,

Supposons un titre de fr. 1000.— rapportant un
intérét annuel de fr. 40, — et faisant partie d’'un emprunt
remboursable par une annuité constante; si la durée de
Pamortissement est encore de 10 ans et que nous achetions
le titre au prix de fr. 929. 30, nous faisons un placement
au taux de 5'/2°f, en tenant compte des chances de
remboursement anticipé. Iin revanche, si nous admet-
tons que le titre ne sera remboursé qu’a la derniére
échéance, soit dans 10 ans, notre placement ne nous
rapporte que 4,912/ par an. Voici comment nous
évaiuerons le titre dans chacune de ces deux hypothéses.

Temps S Mﬁwyeﬂgyj_du ,,t_it_r?_,‘__,,,, .
écoulé en tenant { en négligeant -
depuis compte des | les
Vachat | chances de remboursement anticipé
ans tr. fr. fr.
0 929. 30 929.30 0.00
1 935, — 935. — 0.00
2 940.90 940. 90 0.00
| 3 946. 80 947. 10 0.30
4 953. — 953. 60 0.60
) 959. 20 960. 40 1.20
6 965. 60 967. 60 2.00
7 972. 20 975.10 2.90
8 978. 90 983, — 4.10
9 985. 80 991.30 5.50
10 1000. — 1000, — —
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St la société achetait le titre au-dessus du pair,
elle pourrait encore hésiter entre ces deux méthodes;
mais il est inutile d’insister sur une éventualité qui ne
sc présentera que rarement; chacun redoute, en effet,
d’acquériv un titre qui peat lui étre remboursé dans
peu de temps au-dessous du prix de revient:

Article 3. La méthode américaine suppose que
ley titres rapportent un intérét fixe, sinon nous ignorvons
un des éléments essentiels du ecaleul. Nous sommes
deés lors ramenés aux cours de bourses pour évaluer
les titres & revenu variable. A la fin de 1918, sur
fr. 78,876,812, — de titres que possédaient les sociétés
suisses d’agsurances sur la vie, iln’yavait que fr. 180,696.—
cn actions; la question n’a done aucune importance.

Si lon évaluait les rentes perpétuelles avee la
méthode américaine, on les porterait toujours au bilan
pour leur prix de vevient, Ce ne serait pas recom-
mandable; dans Passurance avec participation dany les
bénéfices, ce ne serait pas trds équitable.

Admettons que la société d’assurances divise ses
assurés en dewx groupes suivant qu'ils ont contracté
lour police avant ou aprés un moment déterminé.  Au
bout d’un certain temps, les réserves mathématiques
du premier groupe diminucront; si les titres qui en
constituent la contre-partie arrivent au remboursement
et disparaissent & peu prés de la méme maniére que
loy réserves mathématiques, le second groupe peut se
désintéresser de la liquidation du premier. En revanche,
si ces titres disparaissent moins rapidement que les
réserves, la sociétd les fora passer au second groupe
pour en couvrir les véserves mathématiques. Il ne serait
pas juste que ce passage se fit & un cours différent
de celui de la bourse, car un des groupes toucherait
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des bénéfices inférieurs & ceux qu’il aurait pergus si
Pautre n’avait pas existé. '

En réalité, on n’opére que rarement cette division
des assurés, mais en pensée nous pouvons la faire
chaque jour. Nous voyons ainsi que l'on peut accorder
4 la société dassurances la durée d’une génération pour
vamencr ses titres a leur valeur en bourse, soit vingt
ou trente ans. Comme il vaut mieux raccourcir cette
période que de Pétendre trop, nous eroyons pouvoir
nous contenter de dix ans. Iin pratique, il est méme
probable que les sociétés d’assurances préféreront amortir
chaque année leurs pertes de cours sur les actions ou
les rentes perpétuelles; elles en possédent si peu que
ces pertes ne constitueront jamais de grosses sommes,
[illes Te feront d’autant plus volonticrs qu’elles éviteront
ainsi la tenue des comptes que comporterait Pamortis-
sement en dix ans,

Article 4. Nous avons admis jusqu'ici que les
placements faits par les sociétés d’assurances sur la
vie étaient aussi sires que possible. Les tuctuations
de cours que nous avons négligées étaient dues aux
variations du taux de Pintérdt. Mais il se présente
quelquefois une autre situation: un titve baisse parce
que la confiance qu'inspire le débiteur diminuey il faut
craindre la perte effective du capital placé.  La société
doit se mettre le plus rapidement possible en mesure
de faive face a cette ¢ventualité; elle amortira sans délai
les pertes de cours. Un exemple caractéristique en
est le cas dans lequel le débiteur se trouve dans une
situation si difticile qu’il est obligé de demander aux
créanciers d’alléger les conditions de 'emprunt; ce fut
fréquent ces derniers temps; des entreprises industrielles,
des hotels et des banques transtormérent leurs obli-

gations en actions.



Article 5. Cet article pare & un défaut de la
méthode amdéricaine. Si Uéchéance des titres est en
moyenne la méme que celle des polices, lenr évaluation
n’a pas une importance capitale; leur produit est indé-
pendant de la cote eb lorsque Passureur a besoin d’argent
pour faire face & ses engagements, ils arrivent au
remboursement.  En revanche, sileur échéance moyenne
est beaucoup plus éloignée que celle des polices, une
Gvaluation plus tlevée que celle de la bourse pourrait
nous montrer la situation sous un jour trop favorable;
en effot, si Passureur devait vendre un titre avant le
remboursement, il réaliserait une perte,

Cotte éventualité n’est pas & craindre aussi long-
temps que la socicté se développe; il faudrait méme
quelle ft tros avancde dans sa liquidation pour qu’elle
ait & payer des sommes supéricures & ses encaissements.
Iin 1918, les sociélés suisses d’assurances sur la vie
ont pereu des primes ot des intéréts pour fr. 85,720,233, —;
clles ont pay¢ comme eapitaux ot rentes assurds, rachats,
participation dansles bénéfices, commissions, frais d’agents,
frais généraux ot impdts fr. 53,024,924, . Ilexcédent,
fr. 32.695,309.—, n’est pas un bhéndfice net car les
socictés ont dit augmenter leurs réserves mathémathiques,
mais il constitue la marge de disponibilité que les
assurcurs  devraient absorber avant de déplacer des
pitaux; encore cette  marge est-elle  en réalité
beaucoup plus élevée car au solde ci-dessus viennent
Sajouter les titres et créances remboursés pendant
I'exercice.

(e n’est done qu’exceptionnellement que la méthode
américaine nous montrerait la société d’assurances sous
un jour trop favorable, encore des circonstances parti-
culicres  nous mettraient-clles en garde contre cette
orveur. 1l faut toutefois que le Conseil tédéral soit



armé pour cette éventualité, de peur qu’une société
d’assurances ne soutienne que le silence de la loi Uautorise
a dresser un bilan inexact; ¢’est le but de notre article 5.
9’1l devenait nécessaire de appliquer, on commencerait
par une évaluation approximative; si le résultat n’en
6tait pas satistaisant, on dresserait un bilan plus
exact et lon prendrait les mesures appropriées aux
événements.

Article 6. Cet article laisse aux sociétés d’assu-
ances la faculté d’évaluer leurs titres conformément
au Code des obligations, Il n’y a pas de raison d’em-
pécher une société de poursuivre dans la voie olt nous
sommes actuellement, c¢est-a-dire adopter les cours de
bourse, renoncer a la compensation qu'elle pourrait
trouver dans une modification du taux technique et
supporter de grosses fluctuations dans ses résultaty
annuels. Unesociété trés puissante pourrait s’accommoder
de cette méthode; elle constituerait une forte réserve
pour fluctuations des valeurs et vendrait ainsison hénéfice
annuel & peu prés indépendant des cours. Mais la
crise que nous venons de traverser montre que cette
réserve devrait étre énorme pour pouvoir permettre
d’amortiv les pertes de cours; notre exposé prouve que
cet amortissement n’est pas indispensable; au lieu de
créer une réserve mobilidre, les assureurs feront done
mieux de consacrer leurs ressources a doter trés large-
ment leurs réserves libres.

On pourrait dans un cas critiquer unc société qui
abandonnerait la méthode américaine pour rentrer dans
le Code des obligations: si les titres remontaient
rapidement et atteignaient des cours supérieurs aux
évaluations américaines. Mais & cette hausse de cours
correspondrait une baisse du taux de I'intérdt; si ¢’était
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ndeessaire, le Conseil fédéral imposcrait a la société
unc diminution de son taux technique.

Réfutation de quelques objections.

Lie Rapport sur la revision du Code des obligations
refuse de faire une situation spéeiale aux sociétés d’as-
surances, disant que le fait que leurs placements sont
durables ne justific pas de dispositions  particulidres
(pages 61 ot 62). Cette objection watteint pas notre
argumentation.  Nous ne demandons pas de mesures
particulicres paree que les  placements  des  sociétés
d’assurances sur la vie sont durables, mais parce que
leurs engagements sout & longue échéance. Au passif,
elles caleulent la valeur actuelle de leurs engagements
avee un certain taux d’intérdts il est légitime quelle
apitalise le revenu de leur actif sur un taux voisin.
[Pexemple des eaisses d’épargne donné par le Rapport
west pas concluant, car elles n’ont que des engagemaents
A courte ¢ehéance; le taux d'intérdt ne joue aucun role
dans Uestimation de leur passif,

Lies socictes d’assurances sur la vie accordent le
achat des polices aux assurés qui le demandent; on
pourrait done considérer la majeure partic de leurs
engagements comme i court terme,  Ce ne serait pas
exact; au moment ol les rachats deviendraient in-
quiétants par leur nombre, e Conseil fédéral les inter-
divait ).

[ia méthode américaine présenterait quelques incon-
vénients si les sociétés Cassurances faisaient heaucoup

1) Si les intéréts des assurés suisses paraissent menacés dans
tear ensemble, e Conseil fédéval interdira pour trois ans aun plus
le rachat des polices et les avances sur polices (cf. la loi [édérale

du 4 février 1919 sur les cantionnements des sociétés d’assurances,
art. 8, 9 et L)



d’arbitrages de titres car clles effectueraient leur vente
a des prix trés différents des sommes portées au bilan.
Mais ce cas est peu fréquent. Les arbitrages ne sont
gudre possibles sur une grande échelle dans nos bourses
suisses; le marché y est trop dtroit; une vente un
peu importante provoque une baisse de cours et achat
correspondant fait remonter les valeurs de vemplois
Popération court ainsi grand risque de solder en perte.

Un avantage de la méthode américaine.

Depuis la fin du siécle dernier, les sociétés d’as-
surances ont beaucoup souffert des amortissements.
Pest en grande partic pour les éviter qu'elles ont donné
une préférence marquée aux titres qui ne sont pas
officicllement cotés, en particulicr aux préts hypothé-
caires.  [’ltat, qui emprunte beaucoup, n’a aucun
intérét A favoriser cette politique financiére, au contraire.
Iin autorisant Pemploi de la méthode américaine, il
Geartera pour les sociétds ’assurances la crainte des
amortissements; il supprimera une des raisons qui les
Gloignent de ses emprants et comme les sociétés suisses
d’assurances sur la vie placent chaque année un nombre
considérable de millions, elles constitucront wne clien-
téle appréciable pour les titres dmis par la Confédération,
les cantons et les communes de notre pays. Comme
elles ne vendent presque jamais leur titres, le classe-
ment des emprunts en sera meilleur,

Le change.
L’article 657, alinéa 2, du projet de Code est ainsi
congu:
« S s'agit de créances ow de pupiers-valewrs
eaeprimés en mwonnale étrangere rembowrsables aprés
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le délai o un an, il faul tenir comptle des dépréciations
de Lo monnaie étrangere powr les compenser par wne
dyale répartition de Uamortissement sur les exvercices
qui restent @ cowrir jusqu’aw jour ow le remboursenent
ponrrait devenir exigible. >

Nous ne demandons pas pour les sociétés d’assu-
vances de dispositions particulidres au sujet des changes;
il n’y aurait pas de raison de les leur accorder. Si
pour une monnaie étrangere, les engagements de la
société et ses placements sont équivalents, la compen-
sation wopére automatiquement; le cours du change
wa pay d’'importance; 8’il y a une différence marquée
entre Pactif et le passif, il en vésulte, dans le boule-
versement  actuel des changes, un bénéfice ou unc
perte. [y a beaueoup de chance pour que la perte soit
offective; il faut done Pamortiv le plus tot possible;
en rvevanche, il ne serait gucére pradent de considérer
le hénéfice comme acquis avant qu'il soit réalisé; il
vaudra micux le mettre en réserve,

Toutelois, pour les sociétds Cassurances des choses
aussi bien que pour les sociétés assurances sur la
vie, il est indispensable d’ini:nrprﬁtm‘ frés largement
les dispositions du Code concornant le change; plusieurs
d’entre clles, en particulier colles qui - pratiquent la
réassurance, ont des comptes en trés grand nombre
de monnaies, (lll”l‘l‘l‘-‘rﬁ)‘l“ une vingmim\. I en résultent
de grosses complications pour la tenue des livres: mais
ici comme ailleurs, il me faut pas que Pexactitude
cofite trop cher; souvent, il vaut mieux se contenter
d’une approximation et mettre on réserve la différence
de colt entre le caleul approchd et le caleul exact.
[I faut done admettre les méthodes qui permettent de
teniv les comptes simplement sans affecter d’une erveur
sensible le résultat de Pexerciee.
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lin revanche, nous ne pouvons passer sous silence
la contradiction entre les articles 656 ot 6567 du projet.
Si nous avons acheté un titre fr. 1000. — et que nous
ne puissions le revendre que fr. 100, —, il est absolument
égal qu'il v'agisse d'une valeur suisse dont le débiteur
est en déeonfibure ou que notre perte soit provoquée
par Peffondrement des changes. Nous ne comprenons
pas comment on peut soumettre deux situations aussi
semblables & deux régles si différentes.

Méme, si Pon voulait faire une différence, ¢’est le
contraire du projet qu'il faudrait rocommander: adopter
les cours de bourse pour les changes et donner des
délais pour amortir les pertes sur le cours des valeurs,
En effet, dans unc foule de cas, les méthodes d’évalua-
tion de Pactif n’ont pas une importance capitale; si la
société n’est pas obligbe de vendre ses titres, comme
clle en pergoit les intéréts végulidrement, sa véritable
situation n’est pas affectée par les cours de la bourse.
Il est tout autrement lorsque les intérdts sont payables
dans une monnaie étrangére; la perte est effective. Si
un fitve nous rapporte fr. 40.— par an, nous sommes
dans les limites de Pincertitude lide & chaque évaluation
lorsque nous hésitons & lui attribuer une valeur comprise
entre fr. 700.-- et fr. 800.—. Mais s’il nous rapporte
40 mares, soit moins de fr. 1.50.—, ou 40 couronnes
autrichiennes, soit  peine fr. -, 10, ou encore 40 roubles,
soit rien du tout, il serait inadmissible de évaluer ne
fat-ce que fr. 100.—.

J’éprouve méme une certaine humiliation & Pidée
que les Chambres fédérales pourraient prendre une
décision dont le sens serait: Lorsque le débiteur est
suisse, fut-il une commune, un canton ou méme la
Confédération, on ne sait jamais ce qu'il peut arriver;
le créancier doit amortiv immédiatement les pertes de



cours; mais si le débiteur est étranger, qu’il soit polonais,
aree ou ture, nous avons en lui la plus grande confiance ;
nous ne sommes pas absolument certains que les changes
remonteront, mais c’est égal; nous avons le temps de
nous prémuniv contre des pertes ¢ventuelles.

On peut admettre Parrdté du Conseil tédéral en
date du 26 déeembre 1919 sur les conséquences des
dépréciations de change pour les sociétés anonymes ct
coopbratives; il ne prévoit que des dispositions passagéres,
destindes & parer & une situation extraordinaire; mais il
serait oxtrémement regrettable delesinsérer dans une loi,
surtout si, comme le projet; "on en supprime les correctifs,

le fait que les pertes de change doivent apparaitee & Pactif

du bilan et que, jusqu’d ce qu'elles soient amorties, les
bénéfices A vépartiv aux sociétaires sont limités.
Nousnefaisons cependant pas de propositions touchant
les changes, car nous nous limitons aux questions qui
concernent spéeialement les socidtdés d’assurances.

I1I. Les organes de contrdle.
Le projet de Code des obligations contient les
dispositions suivantes:

Art. 775, Les sociétés anonymnes aw capital d’aw
maoins wn million de francs sont tenues de charger
du controle des sociélis fiduciaires ou des organisa-
tions de contrile; ow lewr organe de controle doit
élre composé pour la moitié au moins d’experts spé-
cialement qualifiés aw point de vie technique.

Art. 839. Les sociétés coopératives qui ont un
capital d'un million de francs an moins ou qui
comptent cing cents membres aw moins sont temes,
soit de charger du controle une socidté fiduciaire
o une organisation de controle, soit de composer
lewr organe de conirole powr la moitié au moins

I

Regles
spéciales a lu
composilion
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conlrole.
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grandes
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ratives.
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d’experts spécialement qualifiés aw point de wvie
technique.

Comme nous allons le voir, ces articles conviennent
mal aux sociétés d’assurances; nous proposons done
quwon ne les leur applique pas.

Le Code des obligations a raison d’instituer un
controle sévére sur la comptabilité des sociétés anonymes
ot coopératives. Il §’agit de bien plus que de prévenir
des pertes d’argent; il faut protéger des personnes
faibles contre le déshonneur et le erime. Constamment
lorsqu’un caissier a commis des malversations, on s’aper-
goit qu'il n’était pas plus mauvais qu'un autre, mais
que le manque de surveillance lui a semblé une garantic
d’'impunité; lors d’un pressant besoin d’argent, il a mis
la main dans sa caisse avec Uintention de restituer
promptement la somme induement prélevée; il ne l'a
pas pu et s’est trouvé en face d’un déficit croissant;
il est resté dans cette situation jusqu’d ce que des
circonstances imprévues aient dévoilée; ou bien, affolé,
il a recouru au crime pour tenter de masquer ses in-
fidélités. Il est condamné & la prison; sa famille est
précipitée dans la honte et la misére. Un controle
effectif et compétent aurait arrdté tous ces malheurs
en supprimant une de leurs eauses importante, la ten-
tation, Aussi devons-nous considérer comme un devoir
de surveiller étroitement les livres tenus et les fonds
maniés pour le compte d’autrui.

Les directeurs et les administrateurs des sociétés
d’assurances en sont bien persuadés; chez elles, le con-
trole est des plus séricux; elles ont généralement un
sorvice de vérification, confié souvent & une personne
dont un long passé garantit la conscience, impartialité
et la compétence; toutes les inseriptions dans les livees



et toutes les picees comptables sont examinées avee
grand soin.  Chacun accorde a ce travail la plus grande
importance et quiconque imaginera des moyens pratiques
de Pamdéliorer encore sera le bienvenu.

Si nous parlons  d’améliorations possibles, ¢’est
pour marquer que dans ce domaine on ne fera jamais
trop bien, car les sociétés d’assurances suisses ont le
droit d’étre ficres de leur passé. Ce nlest que trés
exceptionnellement quon y entend parler de malver-
sations.

Toutes les sociétés d’assurances suisses féliciteront
done le législateur de ses efforts pour organiser un
controle séricux dans les sociétés anonymes et coopé-
ratives; quelques-unes méme y ont un grand intérét
péeuniaive; ee sont celles qui opérent dans les branches
erédit et cautionnement.  Toutefois, si elles dprouvent
quelque inquittude Torsqu’il s'agit d’clles-mémes, ¢’est
qu'elles sont sensibles a4 une grosse diffeulté, la com-
pétence des reviseurs de  comptes.  Cette  difficulté
existe pour toutes les socibtés, car nous avons encore
de grands progres & faire dans la formation des experts-
comptables, mais clle est particulirement grande pour
los sociétés d'assurances.  EFn effet, pour vérifier leurs
livees, il ne suflit pas (P8tre comptable, il faut con-
naitre le mécanisme de Passurance et pouvoir controler
les statistiques. Une experfise ne nous donnerait aucune
sbeurité s Pon pouvait la résumer en ces mots: les
liyres sont végulidrement tenus, les pidees comptables
sont en ordre, mais nous ignorons si les réserves ma-
thématiques sont exaectes, si les réserves pour risques
en cours ou pour sinistres & régler sont suffisantes;
nous ne sommes pas capables de vérifier les statistiques
ot nous ne connaissons pas les engagements éventuels
de la sociéte.



e B e

Dans la branche vie, il faut des connaissances
scientifiques étendues pour vérifier utilement les réserves
mathématiques, pour savoir si la table de mortalité et
le taux d’intérét technique sont judicicusement choisis
et si les formules utilisées tiennent compte de tous
les éléments de la question. M. Koburger cite Uexemple
d’une société qui calculait ses réserves mathématiques
sur primes pures et en déduisait deux fois le montant
des frais d’acquisition non amortis. Il ne dit pas si
¢’était de Pincurie ou de la mauvaise foi; c’est égal;
le controle de ecette sociétd  fonetionnait mal; mals
pouvons-nous espérer que des experts-comptables, qui
n’auraient pas ét¢ des actuaires avertis, auraient doé-
couvert cette erveur, surtout si 'on avait cssayé de la
leur dissimuler?

~Quant aux autres branches, chacun se souvient
d’'une société suisse de réassurances qui fut obligée de
se liquider; ce furent surtout les véserves pour risques
en cours et pour sinistres & régler des branches choses
qui se rvévélérent insuffisantes. Or combien avons-nous
en Suisse d’experts-comptables ayant une idée elaive
de ces réserves et de lear caleul? ils ne Pont pas,
comment vérifieront-ils efficacement le bilan d’une so-
ciété d’assurances?

Ce n’est pas que nous manquions totalement en
Suisse de personnes capables de contrdler toutes les
opérations d’une société d’assurances; nous en aurions
sutfisamment, si les circonstances ne les empéchaient pas
de le faire. En eftet, la plupart d’entre elles sont
attachées sous une forme ou sous une autre & une
société d’assurances, et l'on ne peut demander & un
agsureur de montrer tous ses livees ef toute son organi-
sation & un concurrent.  Lies autres seraient impartiales,
mais elles occupent des positions, par exemple dans



Uadministration, qui leur interdisent de procéder a des
expoertises privées.

(‘onstituer des organes de contrdle qualifiés en dehors
des sociétés d’assurances est done impossible; il ne faut
pas Pessayer; le [égislateur doit éviter toute disposition
inofficace, surtout lorsqu’il court le risque d’inspirer
une fausse séeurité aux gens qu’il veut protéger.

Du reste, les sociétés d’assurances sont dans une
situation toute différente des autres. Elles sont sou-
mises 2 la surveillance de la Confédération. Le Con-
seil fédéral, agissant par Porgane du Bureau tédéral
dos assurances, a les compétences les plus étendues
pour controler leurs opérations. Il a toujours rempli
ces fonctions avee conscience et sa surveillance s’est
révélée officace.  Iin eréant un controle supplémentaire,
los Chambres fédérales lui témoignerait une méfiance
imméritée; elles ne le feront pas,

Dans la question de Pévaluation  des titres, la
situation particuliere faite par le Code des obligations
aux soeiétés d’assurances sur la vie, entraine une revi-
sion de la loi de surveillance; iei, e n’est pas néeessaire.
D'une part, les directeurs et les administrateurs des
sociétés seront les premicrs & se véjouir de tous les
pnrfnuti()nnt‘nmntH quon pourrait apporter au controle
de leurs sociétés; d'autre part, si Pun d’cux faisait
opposition & une suggestion utile et raisonnable, le Conseil
fodéral est sutfisamment armé par la loi de surveillance
pour en triompher.

IV. Propositions.
Nous proposons:

[ d’ajouter & Particle 656 du projet de Code des
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Jusqit'd ce qu’une loi fédérale avt réglé la maticre,
le Conseil fédéral est autorisé & slatuer par des
dispositions géncérales ow spéciales sur Uévaluation
des papiers-valewrs appartenant awr sociétés d'wssu-
rances sur la vie.

2° que le Conseil fédéral prenne un arrété eon-
forme au texte ci-dessous et qu’il demande aux Chambres
d’en insérer les dispositions le plus 6t possible dans
la loi fédérale concernant la surveillance des entreprises
privées en matiére d'assurance:

Art. 10" Les sociétés d'assurances sur la vie
évaluent lewrs papiers-valewrs d'apres les régles sui-
vantes.

Art. 2. Les titres 4 revenu fixe, remboursables
a une date déterminée ou &’ apres wn plan o amortis-
sement délerminé, sont dvaluds wu maxiinum aw prix
de revient modifié de manidre que le rendement annuel
moyen du titre reste constant et que sa valewr soit
ramenée @ parr aw moment du remboursement.

Pour les titres officiellement cotés, le prix de
revient adopté pour ce calewl ne doit pas dépasser
le cours de bourse au moment de achat.

Art. 3. Les actions et les titres a revenu variable,
ainsi que les titres dont le remboursement w'est pas
prévu, notamment les rentes perpétuelles, sont évaluds
au couwrs moyen de la bowrse du dernier mois avant
le jour du bilan.

Lo société a le droit de modifier ce cours de
manidre ¢ répartir sur dix ans au plus les bénéfices
ou les pertes de cours.

Art. 4. En dérogation aux articles précédents,
les titres dont le capital ou les revenus ne paraissent
pas suffisamment garantis, sont évalués aw cowrs
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moyen de la bowrse du dernier mois avant le jour
du bilan.

Dans ce cas, la société doit amortir chaque année
les pertes de cours.

Cles dispositions s’ appliquent notawmment arx titres
dont les conditions ont été modifiées an détriment du
créancier depuis lenr acquisition par la sociélé et aux
litres dont les intéréts sont en souffrance.

Art. 5. Le Conseil  fédéral peut en tout temps
exiger la prewve que Pemploi des dispositions précé-
dentes me démontre pas une situation trop favorable
pour la société.

Art. 6. La société a le droit de ne pas faire
usage des dispositions précédentes et de dresser son
bilan conformément aw Code des obligations.

3o d’ajouter & chacun des articles 775 et 839 du
projet de Code des obligations un deuxiéme alinéa

ainsi congu:

La regle précédente ne s applique pas auxr so-
ciétés  d assurances sowmises ¢ la swrveillance de la
Confédération.

Lausanne, octobre 1921,

Justifications.

Droit des
obligations.



Appendice.

Traduction de la loi (dw 17 février 1909) de P Etat de New York

concernant les sociétés d’assurances (article 18, in fine).

... ...Aucune valeur dont le principal ou les
intéréts sont en souffrance ou ne sont pas suffisamment
garantis, ne sera estimée dans Iactif de la compagnie
au-dessus de la valeur au cours. Toutes les obligations
ou autres créances détenues par les compagnies d’assu-
rances sur la vie, qui seront suflissmment garanties, ou
dont le principal et les intérdts ne sont pas en souffrance,
devront &tre estimées comme suit: si elles ont été ache-
tées au pair, clles sont estimées au pair; si elles ont été
achetées au-dessus ou au-dessous du pair, elles seront
estimées sur la base du prix d’achat ajusté de fagon
que la valeur & Péchéance soit ramenée & la valeur
au pair et de fagon & rapporter entre temps le taux
d’intérét réel auquel l'achat a été fait. Kn aucun cas,
le prix d’achat ne devra exeéder la valeur au cours
A I'époque de lachat; de plus, le surintendant des
assurances aura tout pouvoir pour déterminer la méthode
d’estimation d’aprés la rvégle préeédente et la méthode
déterminée par lui d’aprés cette méthode sera décisive
et obligatoire; il demeure entendu également que les
compagnies précitées peuvent faive état de ces obligations
ou créances 4 leur valeur au cours ou A la valeur
portée dans les livres, mais, en aucun cas, leur valeur
totale ne pourra excéder la valeur totale caleulée d’aprés
la régle précédente.
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