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Le Groupe Mutuel
se transforme
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Résumé

Chapitre 1

Le présent rapport traite de la situation financière de Groupe Mutuel Vie GMV 
SA pour l’exercice 2021 conformément aux dispositions de la circulaire 2016/2 
de la FINMA.

Les informations présentées dans ce rapport correspondent à celles qui ont été 

déclarées à la FINMA et soumises à un audit prudentiel. Le présent rapport a été 

approuvé par le Conseil d’administration de Groupe Mutuel Vie GMV SA.

Groupe Mutuel Vie GMV SA est une société faisant partie de Groupe Mutuel 
Holding SA qui place l’intérêt de ses assurés au cœur de ses préoccupations. 
Elle est active dans le domaine de l’assurance-vie en Suisse.

Groupe Mutuel Vie GMV SA délègue à Groupe Mutuel Services SA, Groupe Mutuel 

Asset Management SA et Groupe Mutuel Holding SA, sur la base de conventions de 

gestion administrative, la gestion de l’ensemble de ses affaires.
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Chiffres-clé

En millions de francs 2021 2020

Total des fonds propres 64,4 62,1

Total du bilan 1 032,6 975,0

Produits de l’activité technique d’assurance 81,3 81,8

Charges de l’activité technique d’assurance 104,3 87,2

Résultat technique -23,0 -5,4

Résultat des placements 29,5 11,8

Résultat annuel 2,3 1,7

Taux de solvabilité 196% 148%

Effectif assuré sur l’ensemble des branches 39 349 39 346



Activité de 
l’entreprise

Chapitre 2

Groupe Mutuel Vie GMV SA se focalise sur la gamme d’assurance vie individuelle 

à primes périodiques, pour constituer un capital de prévoyance ou pour couvrir 

des risques biométriques (décès et incapacité de gain). La palette est complète et 

large mais l’assurance mixte traditionnelle conserve son attractivité, notamment 

pour les garanties financières et la sécurité qu’elle apporte. En 2021, Groupe Mutuel 

Vie GMV SA a lancé un nouveau tarif en incapacité de gain et se positionne très 

favorablement sur ce marché important de l’assurance vie.

Concrètement, elle offre des produits dans les domaines suivants :

o	 Produits classiques, à primes périodiques ou à prime unique, en particulier :

□	assurances de capitaux traditionnelles

□	assurances de capitaux liées à des fonds

□	assurances de rentes viagères

□	assurances complémentaires invalidité

o	 Produits IM/IC : assurances complémentaires à l’assurance maladie couvrant un 

capital en cas de décès ou d’invalidité 

o	 Produit SafeCapital : assurance complémentaire à l’assurance maladie couvrant un 

capital en cas de décès par accident ou affection soudaine

o	 Assurances collectives : assurances collectives en dehors de la prévoyance 

professionnelle, plus précisément assurances pour soldes de dettes

o	 RIG/PA – rente en cas d’incapacité de gains comme assurance principale

2.1 Activité et stratégie
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Groupe Mutuel Vie GMV SA propose ses produits d’assurance par son canal propre 

(agences générales du Groupe Mutuel) et par un réseau d’agents externes.

Comme 2020, l’année 2021 aura été marquée par les vagues successives liées à la 

pandémie de Covid-19. Après l’expérience des premières vagues de 2020, les effets 

ont néanmoins pu être mieux maîtrisés et la marche des affaires n’a pas subi de 

ralentissement majeur.

La prévoyance reste, on le sait, l’un des thèmes principaux de préoccupation 
des Suissesses et des Suisses. Dans ce contexte, les solutions d’assurances vie 

du Groupe Mutuel sont en mesure de répondre à ces préoccupations, qu’il s’agisse 

de la constitution d’un capital retraite ou de la couverture des risques biométriques 

(décès, incapacité de gain ou invalidité).

Comparée à celle de l’année 2020, la situation économique de 2021 s’est améliorée, 

tant pour la situation sur les marchés d’actions que pour le niveau des taux d’intérêt 

et a favorisé le secteur de l’assurance vie, cela malgré des taux historiquement bas. 

Groupe Mutuel Vie GMV SA a ainsi pu clore l’exercice 2021 sur une note positive, et le 

volume de primes encaissé est resté stable vis-à-vis de 2020. Le résultat technique 

s’est pour sa part péjoré par rapport à 2020, notamment dû à la variation des 

provisions pour l’assurance vie liée à des fonds. La charge de sinistres a également 

augmenté, alors que les frais d’acquisition et de gestion sont restés stables.

Le Groupe Mutuel investit de manière à disposer d’un outil de gestion des 

polices performant. Ainsi, les systèmes d’éditiques ont été revus et les nouveaux 

documents ont pu dès 2021 être générés avec ce nouveau système. De même, 

les développements produits ont été effectués dans le cadre du nouveau tarif 

d’incapacité de gain et diverses exigences légales et fiscales ont pu être adaptées.

Concernant les exigences légales et d’auto-régulation, Groupe Mutuel Vie GMV SA 

a poursuivi la formation de ses intermédiaires dans la lutte contre le blanchiment 

d’argent et le financement du terrorisme à l’aide de son système de e-learning et 

adapté les procédures et limites applicables. Il se base pour ce faire sur le règlement 

de l’organisme d’autorégulation de l’Association Suisse d’Assurances (OAR-ASA) et 

sur le « Concept de la formation et des cours de l’OAR-ASA ». Groupe Mutuel Vie 
GMV SA est classé par cet organisme dans la catégorie de risque A, soit la 
meilleure classification possible, ce qui confirme les mesures mises en place 
ces dernières années.
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fondation

avenir
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easysana

supra-1846

amb

gma SA

vie SA

asset management

Fondation Groupe Mutuel

Groupe Mutuel Holding SA

Assurance de base Assurance privée

Gestion de fortune collective

Courtier en assurance

mutuel

Avenir Assurance Maladie SA

Philos Assurance Maladie SA

Easysana Assurance Maladie SA Groupe Mutuel Services SA

Mutuel Assurance Maladie SA

Groupe Mutuel Assurances GMA SA

Groupe Mutuel Vie GMV SA

Groupe Mutuel Asset Management SA

Supra-1846 SA

AMB Assurances SA Neosana SA (51%)

Groupe Mutuel Vie GMV SA est 
une société anonyme avec un 
capital‑action de 25 millions de 
francs dont le siège social est 
à Martigny. Ses actions sont 
intégralement détenues par Groupe 
Mutuel Holding SA. Cette dernière 

est détenue par la Fondation Groupe 

Mutuel, fondation à but non lucratif. 

Celle-ci soutient le bien-être, la 

promotion et la prévention de la santé 

pour la population suisse au travers de 

multiples démarches.

L’organe de révision externe est Ernst 

& Young SA. L’auditeur responsable est 

M. Blaise Wägli, expert-réviseur agréé.

Groupe Mutuel Vie GMV SA délègue 

à Groupe Mutuel Services SA, Groupe 

Mutuel Asset Management SA et 

Groupe Mutuel Holding SA, sur la 

base de conventions de gestion 

administrative, la gestion de l’ensemble 

de ses affaires.

2.2 Structure
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Résultats de 
l’entreprise

Chapitre 3

Situation 
financière et 
patrimoniale

Produits 
d’assurance

Durant l’exercice sous revue, le total 
du bilan a progressé de 5,9%, soit 
57,5 millions de francs, pour s’établir 
à 1032,6 millions de francs. Les 

investissements financiers expliquent 

cette progression en évoluant de 9,9% 

(+69,7 millions de francs). Il est à noter la 

réduction des liquidités de 16,8 millions 

de francs.

Durant l’exercice 2021, les primes brutes 

de Groupe Mutuel Vie GMV SA s’élèvent 

à 83,1 millions de francs et sont en légère 

baisse de 0,96% avec un nombre de 

polices en vigueur au 31 décembre 2021 

de 39 349.

Les primes brutes cédées aux 

réassureurs représentent 2,1% du 

volume des primes brutes, proportion 

légèrement inférieure à 2020 (2,2%). Le 

chiffre d’affaires est resté relativement 

stable (-0,64%).
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Charges 
d’assurance

Les charges de l’activité technique 
d’assurance de 104,3 millions de 
francs sont en hausse de 19,6% 
par rapport à 2020. Cette hausse est 

principalement due à la variation des 

réserves mathématiques, notamment 

celles relatives aux assurances sur 

le vie liées à des participations. 

L’évolution des réserves entre 2020 et 

2021 est principalement à la situation 

exceptionnelle en 2020 qui a vu la 

conversion de 622 polices en assurances 

mixtes entrainant ainsi une dissolution 

des provisions techniques.

Les frais de gestion et d’administration 

sont en légère hausse par rapport à 

l’exercice précédent, pour s’établir à 13,6 

millions de francs.



Résultat 
technique 
d’assurance

Pour l’exercice 2021, le résultat 
technique d’assurance s’établit à 
-23,0 millions de francs (-5,4 millions 
en 2020). Cette perte s’explique 

principalement par la variation des 

provisions techniques des assurance sur 

la vie liée à des participations.

Ce résultat technique de -23,0 millions 

de francs se décompose comme suit par 

domaine d’activité (selon annexe 9.1) : 

Le domaine vie traditionnel affiche un 

résultat technique de -16,4 millions de 

francs contre -22,1 millions francs lors 

de l’exercice précédent. Cette variation 

est imputable aux provisions techniques 

(-46,9 millions de francs en 2021 contre 

-56,1 millions de francs en 2020). 

Le domaine assurance-vie liée à des 

parts de fonds présente un résultat 

technique de -6,6 millions de francs 

contre 16,7 millions francs lors de 

l’exercice précédent. Pour ce domaine, 

la détériotation est imputable à la forte 

hausse des provisions techniques de 8,3 

millions de francs contre une dissolution 

13,1 millions de francs en 2020.
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Les placements de capitaux sont présentés au bilan en considérant les 
catégories suivantes :  

o	 Les biens immobiliers : les terrains et immeubles sont évalués à la valeur 

d’acquisition, déduction faite des amortissements et pertes de valeur cumulés. 

Les amortissements se font de manière linéaire et selon la durée d’utilisation 

escomptée (1% par an). La valeur des immobilisations corporelles est révisée 

chaque fois que l’on relève un indice précisant que sa valeur recouvrable pourrait 

être inférieure à sa valeur comptable. La valeur limite supérieure des immeubles a 

été calculée selon la méthode DCF (Discounted Cash Flow) par un expert externe.

o	 Les titres à revenu fixe sont présentés selon la méthode du coût amorti. Les 

variations de valeur sont enregistrées comme des bénéfices/charges non réalisés 

des produits/charges des placements.

o	 Les actions et placements similaires sont évalués aux valeurs cotées en bourse à la 

date de clôture. Les variations de valeur sont enregistrées comme des bénéfices/

charges non réalisés des produits/charges des placements.

o	 Les placements collectifs, les produits structurés et les dérivés sont évalués 

aux valeurs cotées en bourse à la date de clôture. Les variations de valeur sont 

enregistrées comme des bénéfices/charges non réalisés des produits/charges 

des placements.

o	 Les prêts et les prêts sur police sont évalués à la valeur nominale sans correctif de 

valeur. Les prêts sur police sont limités à leur valeur de rachat.

o	 Les contrats à terme sur devises sont évalués à la valeur de marché à la date de 

clôture. Ils sont présentés au brut dans les créances et les dettes sur instruments 

financiers dérivés. Les variations de valeur sont enregistrées dans les autres 

produits financiers et autres charges financières.

Les placements ont dégagé un gain de 17,4 millions de francs en 2021, uniquement 

pour la fortune traditionnelle. Le résultat des placements de l’assurance sur la vie liée 

à des participations est aussi positif, soit 12,1 millions de francs.

A l’exception des biens immobilier, l’ensemble des classes d’actifs a contribué 

positivement à la performance, en particulier les actions qui ont bénéficié de 

l’évolution positive des marchés se traduisant par des plus-values non réalisées. 

La contribution positive des obligations provient essentiellement des produits 

d’intérêt. La performance des autres placements provient des plus-values non 

réalisées. La contribution au résultat des produits des prêts est positive bien que 

marginale par rapport aux autres classes d’actifs. Enfin, la performance négative des 

biens immobiliers est imputable à la réévaluation des immeubles effectuée selon les 

principes comptables.

La performance des placements de l’assurance vie liée à des participations est en 

forte hausse, celle-ci est due essentiellement aux fonds en actions dont les plus-

values non réalisées ont vu une hausse significative.

Résultat des placement

15Rapport sur la situation financière 2021 - Groupe Mutuel Vie GMV SA



Les charges financières et les frais de gestion des placements se montent à 

10,7 millions de francs, principalement influencés par les moins-values non réalisées 

et provisions pour dépréciation sur les différentes classes d’actifs (80%). Le 

solde provient d’une part des charges de placement, principalement des biens 

immobiliers, et d’autre part des moins-values réalisées, majoritairement des actions 

et les placements collectifs. Quant aux placements de l’assurance vie liée à des 

participations, les charges s’élèvent à environ 51’717 francs.

L’attribution à la provision sur risques liés aux placements de capitaux se monte à 2,4 

millions de francs.

Le résultat des placements par catégories d’actifs se présente comme suit 
(en millions de francs). Une vue plus détaillée se trouve dans l’annexe 9.2 aux 
pages 63-65 : 

Produits des placements 2021 2020

Biens immobiliers 1,7 1,5

Titres à revenu fixe 6,8 6,0

Prêts 0,3 0,3

Actions 11,5 6,0

Autres placements 7,8 10,7

Total produits 28,0 24,5

Charges financières et frais de gestion des placements 2021 2020

Biens immobiliers -3,7 -1,4

Titres à revenu fixe -1,3 -2,3

Prêts 0,0 0,0

Actions -2,3 -6,5

Autres placements -3,4 -4,3

Total charges et frais de gestion -10,7 -14,5

Résultat des placements de l’assurance liée à des 
participations

2021 2020

Fonds en actions 12,3 1,6

Fonds obligataires -0,9 -0,5

Autres placements 0,7 0,7

Total résultat placements de l'assurance liée à des participations 12,1 1,8

Résultat net des placements 29,5 11,8
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Groupe Mutuel Vie GMV SA dégage en 2021 un bénéfice net de 2,3 millions de francs, 

contre 1,7 millions l’année précédente. Un montant de CHF 230’000 est attribué 

à la réserve légale issue du bénéfice, ainsi que 2,0 millions de francs à la réserve 

facultative. 

Les résultats détaillés sont présentés dans l’annexe 9.1 selon le format 
prévu par la circulaire FINMA 2016/2 ainsi que dans les comptes annuels sous 
l’annexe 9.2.

Résultat de l’exercice
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Gouvernance 
d’entreprise et 
gestion des risques

Chapitre 4

Groupe Mutuel
Le Groupe Mutuel est organisé sous forme de holding. Les sociétés qui 
composent la holding sont actives dans les différents domaines de 
l’assurance, notamment pour la santé et la prévoyance, tant pour les assurés 
individuels que pour les entreprises.

Groupe Mutuel Holding SA appartient intégralement à Groupe Mutuel Fondation, 

une fondation à but non lucratif. Celle-ci soutient le bien-être, la promotion et la 

prévention de la santé pour la population suisse à travers de multiples démarches.

La société fille Groupe Mutuel Services SA met notamment son infrastructure 

administrative de même que son personnel à la disposition des autres sociétés du 

groupe. De manière analogue, Groupe Mutuel Asset Management SA effectue la 

gestion de fortune collective pour les sociétés de la holding. Cette mise en commun 

des moyens permet de développer des synergies dont profitent l’ensemble des 

sociétés et des clients. Les prestations de service sont clairement distinguées entre 

les différentes branches d’assurance, notamment entre l’assurance obligatoire des 

soins (LAMal) et les assurances complémentaires (LCA), ainsi qu’entre les différentes 

sociétés. Ces services sont facturés aux sociétés selon des clés de répartition 

objectives et conformes aux bonnes pratiques en vigueur dans la branche. 

Ces répartitions sont également auditées par un tiers indépendant, afin que la 

contribution de chacune corresponde à l’utilisation réelle des ressources.

4.1 Gouvernance d’entreprise
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Groupe Mutuel Services 

SA et Groupe Mutuel Asset 

Management SA peuvent 

également offrir ses 

prestations à des sociétés 

tierces. C’est notamment le 

cas dans les domaines de 

l’assurance-maladie ou de la 

prévoyance professionnelle.

Groupe Mutuel Vie GMV 
SA et Groupe Mutuel 
Holding SA sont actifs 
dans toute la Suisse. Les 

activités opérationnelles 

sont effectuées dans six 

centres de service: Martigny 

(VS), le siège social, Sion 

(VS), Lausanne (VD), Villars-

sur-Glâne (FR), Bâle (BS) et 

Zurich-Oerlikon (ZH). Cette 

présence décentralisée est 

complétée par un réseau 

de vente constitué de 

38 agences locales réparties 

dans l’ensemble de la 

Suisse.



Membre Membre MembreMembre Membre

Présidente Vice-président Secrétaire

Organisation au 31.12.2021

Organigramme du Groupe Mutuel

Le conseil d’administration du Groupe Mutuel Holding SA

Karin
Perraudin

Marc-André 
Ballestraz

Roland Marcel 
Eberle

Jean-Blaise
Conne 

Fabio
Naselli Feo

Urs
Schwaller

Charles
Relecom

Jürg E.
Tschanz

La Direction générale

Thomas Boyer
Directeur général

Santé & Prévoyance
Clients Privés

Santé & Prévoyance
Clients Entreprise

Technologie

Florian Raemy
Directeur

Vincent Claivaz
Directeur

Philippe Buthey
Directeur

Prestations individuelles Finances Clients & MarchéServices

Sophie Revaz
Directrice

Paul Rabaglia
Directeur

Pierre-Luc Marilley
Directeur

Thomas J. Grichting
Directeur
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Conseil d’administration
Le Conseil d’administration est l’organe de conduite stratégique de Groupe Mutuel 

Vie GMV SA. Il est composé de 8 membres, élus pour deux ans. Il décide de 

la stratégie d’entreprise, exerce la haute direction et la haute surveillance, fixe 

l’organisation et les principes du système de contrôle interne.

Le Conseil d’administration est soutenu dans ses décisions par trois commissions 

spécialisées instituées au sein de Groupe Mutuel Holding SA, la Commission d’Audit 

et des Risques, la Commission Projets Stratégiques et Innovation et la Commission 

de Rémunération et de Nomination. Elles agissent pour le Groupe Mutuel 
Holding SA, mais également pour Groupe Mutuel Vie GMV SA. Les commissions 

informent régulièrement le Conseil d’administration de leurs activités.

Composition du Conseil d’administration :

Présidente

Vice-président

Secrétaire

Administrateurs

Mme Karin Perraudin 2

M. Roland Eberle 3

M. Fabio Naselli Feo 2

		

M. Marc André Ballestraz 1, 3

		

M. Jean-Blaise Conne 1

		

M. Charles Relecom 2

M. Urs Schwaller 1, 3

		

M. Jürg Tschanz 2

1  Membre de la Commission d’audit et des risques
2  Membre de la Commission innovation et transformation digitale

3  Membre de la Commission de rémunération et de nomination
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Direction générale 
La conduite opérationnelle du Groupe Mutuel Holding SA et de l’ensemble de 
ses sociétés incombe à la Direction générale. Elle met en œuvre les stratégies 

approuvées par le Conseil d’administration et met en application les principes 

de gestion des risques. En outre, elle assure le suivi des évolutions légales et 

réglementaires et veille à leur respect.

Composition de la Direction générale au 31.12.2021* :

Directeur général

Directeurs

M. Thomas Boyer

Mme Sophie Revaz

M. Philippe Buthey

M. Vincent Claivaz

M. Thomas J. Grichting

M. Pierre-Luc Marilley

M. Paul Rabaglia

M. Florian Raemy

* La composition de la Direction générale a évolué début 2022 : 
départ de M. Florian Raemy et arrivées de M. Jérôme Mariéthoz et M. Cédric Scheiben
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Cadre global et stratégie 
Le Conseil d’administration a 
adopté des lignes directrices et des 
principes en matière de gestion des 
risques et de contrôles. Il a chargé 
la Direction générale de procéder 
à sa mise en œuvre. Le processus de 

gestion des risques et le système de 

contrôle interne permettent d’identifier 

les risques potentiels, de les analyser 

et d’élaborer, puis mettre en œuvre les 

mesures adéquates.

La gestion des risques et le SCI sont 

définis et détaillés dans une hiérarchie 

documentaire complète. La politique 

de gestion des risques définit le cadre 

global, laquelle est complétée par 

des directives spécifiques en matière 

de risques assurantiels, de risques 

opérationnels, des règles applicables 

à la gestion des capitaux et de 

compliance.

Groupe Mutuel Vie GMV SA de par ses 

activités encourt des risques et veut 

les gérer et les contenir. La prise de 

risque est au cœur de notre capacité 

d’innovation, de notre succès en tant 

qu’entrepreneurs, et de notre création 

durable de valeur. Les risques sont 

définis comme des évènements futurs, 

actions ou changements dans notre 

environnement qui peuvent causer 

une déviation négative (menace) sur la 

réalisation des objectifs.

La gestion des risques de Groupe 

Mutuel Vie GMV SA s’appuie sur les 

bonnes pratiques de l’industrie de 

l’assurance. 

La gestion des risques est un outil 
de gestion et d’aide à la décision qui 
s’assure que les risques significatifs 
sont identifiés, gérés et suivis.

Objectifs
La gestion intégrée des risques contribue à protéger la valeur et les actifs de la 

société et de garantir, en tout temps, les engagements pris vis-à-vis des assurés. Elle 

permet également d’exploiter les opportunités stratégiques et de nourrir la prise de 

décisions en fournissant des informations sur l’évolution des risques.

Principes fondamentaux 
L’approche d’ensemble de la gestion des risques est pragmatique et adaptée 

aux activités, à la taille et au niveau de complexité de l’entreprise. Elle fait partie 

des processus et contribue à la prise de décision de l’entreprise. Enfin, elle est 

structurée, dynamique, itérative et s’adapte au changement.

Système 
La gestion intégrée des risques et des contrôles est formalisée dans un outil SCI 

largement utilisé par l’industrie de l’assurance.

4.2 	Gestion des risques et système 
de contrôle interne (SCI)
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Organisation
La mise en œuvre de la gestion des risques et du système de contrôle interne 
suit le principe des trois lignes de défense.  

o	La première ligne de défense est assurée par la ligne de management et les 
unités opérationnelles. A ce titre, la ligne de management est responsable de 

l’identification, de l’évaluation et de la gestion des risques, ainsi que du maintien 

d’un système de contrôle interne efficace.

o	La deuxième ligne de défense comprend les fonctions de contrôle, 
notamment les fonctions Conformité, Gestion des risques et des contrôles, 
RSSI, DPO et BCM, ainsi que l’Actuaire responsable. Ces fonctions apportent 

leur expertise et méthodologie dans l’analyse, la maîtrise et le suivi de certaines 

catégories de risques.

□	La fonction Compliance est en charge de la conformité envers la législation et 

de la réglementation interne et externe de l’entreprise.

□	La fonction Gestion des risques et contrôles est en charge de la gestion 

intégrée des risques et contrôles, notamment de la revue indépendante des 

risques et contrôles ainsi que de l’animation du système de contrôle interne.

□	La fonction RSSI est responsable de la sécurité des systèmes d’information.

□	La fonction DPO (data protection officer) est en charge de la protection des 

données.

□	La fonction BCM (business continuity managment) s’assurant de la continuité 

des processus opérationnels critiques de l’entreprise. 

□	L’actuaire responsable dirige la partie technique du plan d’exploitation et porte 

la responsabilité du calcul correct de la marge de solvabilité, de la conformité 

de la fortune liée aux dispositions du droit de la surveillance, de l’utilisation de 

bases techniques adéquates et de la constitution de provisions techniques 

suffisantes.

o	En tant que troisième ligne de défense indépendante, la fonction d’audit 
interne fournit une assurance sur le fonctionnement des première et 
deuxième lignes. L’audit interne soutient le Conseil d’administration dans son 

rôle de haute surveillance. Il l’informe régulièrement du résultat de ses contrôles et 

propose des mesures d’amélioration.

Les fonctions Compliance, Gestion des risques, RSSI, DPO et BCM sont 
rattachées à un membre de la Direction générale. Elles disposent d’un droit 

d’accès illimité à l’information, jouissent de l’indépendance nécessaire à l’exercice de 

leurs activités respectives.

Les fonctions de contrôle sont intégrées dans l’entreprise notamment via 
le réseau de relais risques et contrôles, conformité, protection des données 
et sécurité métier. Toutes les fonctions de contrôle de l’entreprise collaborent et 

coordonnent leurs activités de contrôle.
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Profil de risque

Chapitre 5

Au centre de l’établissement du profil de risque de Groupe Mutuel Vie GMV 
SA se trouve le catalogue de risques. Celui-ci est divisé en quatre catégories : 
les risques stratégiques, les risques d’entreprise, les risques quantitatifs, 
qui correspondent aux risques de solvabilité/financement, actuariels et de 
placements inhérents à l’activité de la société, et les risques opérationnels, 
de nature qualitative, correspondant aux risques liés aux personnes, aux 
processus, aux systèmes et aux événements externes.

Dans le cadre de l’évaluation des risques, les mesures de réduction du risque sont 

considérées. En effet, les risques sont évalués « nets » des effets des mesures de 

réduction du risque déjà en place. Dans le cas où, après évaluation du risque, le 

risque résiduel est trop élevé, des mesures additionnelles sont à mettre en œuvre. 
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Les risques stratégiques incluent tout risque pouvant avoir un impact sur la 

survie de l’entreprise. Ils sont liés à l’incapacité de l’entreprise à appréhender 

l’environnement, à élaborer des stratégies suffisamment visionnaires pour assurer 

la pertinence continue et la longévité de l’organisation, à développer des produits 

et des services qui répondent aux dynamiques et exigences du marché. Les risques 

stratégiques sont gérés par le Conseil d’administration.

5.1 Risques stratégiques

Les risques d’entreprise sont liés à la gestion et au pilotage de l’entreprise. Leur 

gestion incombe à la Direction générale dans le cadre de la mise en œuvre de 

la stratégie. Il s’agit d’une part, des risques liés à la gouvernance d’entreprise, à 

l’organisation et au mode de fonctionnement de l’entreprise et, d’autre part, des 

risques liés à la non-réalisation ou réalisation partielle de la stratégie.

5.2 Risques d’entreprise

Les risques quantitatifs sont soumis à des limites définies dans différents politiques 

et directives en matière de risque. Les modalités de suivi des indicateurs de risque 

et de leurs limites sont également décrites dans ces documents. Les risques 

d’assurance et de marché sont exprimés ci-dessous par le « expected shortfall » 

utilisé dans le cadre du Test suisse de solvabilité (SST), défini par la FINMA. Il s’agit 

d’une mesure de risques calculant la moyenne des pertes subies lors de chocs 

adverses. Le risque est couvert par le capital porteur de risque, soit les fonds 

propres et les provisions de la société (fortune libre et fortune liée); en d’autres 

termes, l’ensemble des actifs permettant de couvrir les engagements et au-delà.

Les risques quantitatifs auxquels Groupe Mutuel Vie GMV SA est exposé sont 
les suivants : 

o	 Risque d’assurance

o	 Risque de marché

o	 Risque de crédit

o	 Risque de liquidité

Les valeurs de besoin en capital pour les différents risques sont présentés 
dans le tableau du chapitre 8. 

5.3 	Risques quantitatifs
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Risque d’assurance
Le risque d’assurance ou risque technique, est le risque de fluctuation du capital 

porteur de risque sous l’effet de la réalisation aléatoire des risques assurés d’une 

part et des incertitudes propres à l’estimation des paramètres actuariels d’autre 

part. En d’autres termes, les sinistres sont plus élevés que les estimations et par 

conséquent les primes ne couvrent pas suffisamment les sinistres

Compte tenu de l’activité d’assurance de Groupe Mutuel Vie GMV SA, le risque 

d’assurance est considéré comme significatif. La gestion du risque d’assurance est 

définie par la directive sur les risques d’assurance.

Risque de marché
Le risque de marché est le risque de fluctuation du capital porteur de risque sous 

l’effet de modifications de la situation conjoncturelle ou de facteurs économiques 

(facteurs de risque). Ces facteurs de risque couvrent les secteurs des taux d’intérêt, 

des actions, de l’immobilier et des placements alternatifs.

Le risque de marché est considéré comme significatif, compte tenu du volume total 

des placements. La directive interne sur les risques de marché, crédit et liquidité et 

le règlement de placement définissent le cadre applicable.

Risque de crédit
Le risque de crédit est le risque de fluctuation du capital porteur de risque sous 

l’effet des défaillances et des modifications de la notation des contreparties. 

Le risque de crédit lié aux placements pour Groupe Mutuel Vie GMV SA est cadré 

par la directive sur les risques de marché, crédit et liquidité et les limites de risque 

définies. La société investit uniquement dans des actifs notés « investment grade », 

soit une note de crédit allant de AAA à BBB-.

Risque de liquidité
Le risque de liquidité est défini comme le risque de ne pas pouvoir disposer des 

moyens financiers liquides nécessaires lorsque les obligations de paiement arrivent 

à échéance, ou de ne pouvoir en disposer qu’à des conditions défavorables. Le 

risque de liquidité est marginal pour Groupe Mutuel Vie GMV SA. En effet, le montant 

de liquidités opérationnelles immédiates combiné aux actifs réalisables à très court 

terme est tel que le risque de liquidité est négligeable. La société a donc la pleine 

capacité à honorer intégralement, et dans les délais, ses obligations de paiement 

arrivés à échéance.

Risque de concentration
Groupe Mutuel Vie GMV SA n’est pas exposée à des risques de concentration 

significatifs grâce un système de limite.
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Pour les risques opérationnels, la gestion intégrée des risques et des 
contrôles suit une méthodologie classique.

Le processus commence par l’identification des risques et des contrôles associés. 

En premier lieu, c’est le contrôle qui est évalué par les métiers en termes de 

conception et de réalisation selon une échelle interne. Le métier effectue deux 

évaluations par risque : dans un premier temps l’évaluation du risque inhérent (ne 

considérant pas les contrôles qui lui sont directement attribués), puis l’évaluation 

du risque résiduel (en considérant les contrôles qui lui sont attribués directement). 

L’évaluation du risque résiduel porte ainsi sur trois critères : la fréquence/probabilité 

de la survenance du risque, son impact potentiel et le niveau de contrôle.

En complément à cette auto-évaluation, la fonction Gestion des risques et contrôle 

interne procèdent dans leur rôle de deuxième ligne de défense à une revue 

indépendante des risques et des contrôles.

Au final, la cartographie des risques opérationnels est obtenue pour l’ensemble de la 

société. Les risques sont disposés dans la matrice de criticité résiduelle en fonction 

de leur impact et de leur fréquence/probabilité. Pour chaque risque une stratégie de 

gestion du risque résiduel (réduire ou accepter) adéquate est définie. 

Au cours de l’exercice 2021, les risques opérationnels identifiés, évalués 
et analysés par les métiers et la fonction Gestion des risques relèvent 
principalement des préoccupations suivantes :

o		 Indisponibilité des systèmes informatiques

o	 Sécurité des Systèmes d’information (SI)

o	 Dysfonctionnement informatique

o	 Fraude interne

o	 Gestion défaillante de projets

o	 Destructions des installations de production

5.4 	Risques opérationnels
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Groupe Mutuel Vie GMV SA procède annuellement à une évaluation prospective 

de ses risques et de sa solvabilité (ORSA – Own Risk and Solvency Assessment) 

conformément à la circulaire FINMA 2016/3. L’ORSA fait partie intégrante de la 

planification stratégique des activités de l’entreprise.

L’ORSA englobe la totalité des processus et méthodes utilisés par Groupe 
Mutuel Vie GMV SA :

o	 pour identifier, évaluer, contrôler, réduire et gérer les risques pour la période 

d’évaluation 

o	 pour déterminer l’adéquation du capital (c’est-à-dire mettre en perspective les 

besoins en capitaux et les capitaux disponibles) pour la période d’évaluation 

o	 ce processus est ponctué par la rédaction d’un rapport

L’ORSA est prospectif sur 4 ans et conçu pour vérifier que les objectifs stratégiques 

puissent être atteints sans mettre en péril la survie de l’entreprise. Il doit, en effet, 

fournir la preuve que le capital disponible permet de couvrir les obligations de 

l’entreprise et de la continuité des affaires, en cas de scénarios adverses pertinents.

L’évaluation prospective des risques est effectuée selon plusieurs scénarios :

o	 Scénario « conditions normales » qui correspond à la réalisation des objectifs 

stratégiques

o	 Scénarios adverses stressant les différents risques auxquels l’entreprise est 

exposée

5.5 ORSA
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Les risques sont divisés en quatre catégories, les risques stratégiques, les 

risques d’entreprise, les risques quantitatifs et les risques opérationnels. Les 

deux premières catégories de risques sont sous la responsabilité des organes 

dirigeants et concernent la vision et le pilotage de l’entreprise tandis que les deux 

dernières catégories sont directement liées à l’activité de l’entreprise et sont sous la 

responsabilité des métiers. En ce qui concerne les risques quantitatifs, l’indicateur 

utilisé pour vérifier la pérennité de l’entreprise sur la période d’évaluation est le ratio 

de solvabilité. Nous considérons un deuxième point de vue significatif quantitatif, 

les fonds propres statutaires. Rappelons que pour la pérennité de l’entreprise, la 

solvabilité doit être supérieure ou égale à 100% et les fonds propres statutaires 

doivent être positifs. Quant aux risques opérationnels, la notion de continuité des 

affaires ainsi que la description et appréciation qualitatives des différents impacts, 

nous permet d’évaluer la pérennité de l’entreprise.

Les résultats de l’ORSA 2021 montrent que l’entreprise dispose de 
suffisamment de capital pour faire face à la plupart des évènements 
extrêmes sur les risques quantitatifs (assurance, marché, crédit, liquidité) 
à l’exception du sénario de pandémie. Celui-ci a un impact fort l’année de 

survenance de la crise et pourrait mettre en péril la survie de l’entreprise à court 

terme. Toutefois sa survie à long terme n’est pas menacée, sans mesure particulière 

sa solvabilité remonterait au-dessus des exigences règlementaires dès la fin de 

la crise. De plus, le propriétaire de GMV pourrait procéder à une augmentaton de 

capital dès l’année de crise. Les fonds propres statutaires sont suffisants en tout 

temps.

Concernant les impacts opérationnels, certains scénarios extrêmes (Destruction des 

salles de serveurs et perte de données, Cyberattaque), s’ils venaient à se produire, 

pourraient mettre la société en difficulté d’un point de vue de la continuité des 

affaires. Le prestataire de service, à qui l’entreprise délègue l’ensemble de ses 

opérations, a mis en place des mesures visant à réduire ces risques, notamment la 

gestion de la continuité (Business Continuity Management BCM).
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Evaluation

Chapitre 6
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Bilan proche du marché (selon circ. FINMA 2016/2 Annexe 1) 01.01.2022 01.01.2021 Adaptations 
2021

V
a

le
u

r 
d

e
s

 p
la

c
e

m
e

n
ts

 p
ro

c
h

e
 d

u
 m

a
rc

h
é

Biens immobiliers 37 38

Participations

Titres à revenu fixe 560 527

Prêts 27 24

Hypothèques 

Actions 54 48

Autres placements 134 119

Placements collectifs de capitaux 111 95

Placements alternatifs de capitaux

Produits structurés 23 24

Autres placements de capitaux

Total des autres placements 811 756
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Placements provenant de l'assurance sur la vie liée à des participations 157 145

Créances sur instruments financiers dérivés -1 4

Dépôts découlant de la réassurance acceptée

Liquidités 34 51

Part des réassureurs dans les provisions techniques 4 4

"Assurance directe : assurance sur la vie (hors ass.-vie liée à des participations)" 4 4

"Réassurance active : assurance sur la vie (hors ass.-vie liée à des participations)"

Assurance directe : assurance dommages

Assurance directe : assurance-maladie

Réassurance active : assurance dommages

Réassurance active : assurance-maladie

Assurance directe : autres affaires

Réassurance active : autres affaires

Assurance directe : assurance-vie liée à des participations

Réassurance active : assurance-vie liée à des participations

Immobilisations corporelles

Frais d'acquisition différés, activés, non encore amortis

Immobilisations incorporelles

Créances nées d'opérations d’assurance 1 2

Autres créances 1 1

Autres actifs

Capital non encore libéré

Comptes de régularisation 5 5

Total des autres actifs 200 212

Total de la valeur des actifs proche du marché 1 011 968

Le tableau suivant présente le bilan avec une évaluation proche du marché  

(montants en millions de francs). 
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Bilan proche du marché (selon circ. FINMA 2016/2 Annexe 1) 01.01.2022 01.01.2021 Adaptations 
2021
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Valeur estimative la meilleure possible des provisions pour engagements 
d’assurance

521 523

Assurance directe : assurance sur la vie  
(hors ass.-vie liée à des participations)

521 523

Réassurance active : assurance sur la vie  
(hors ass.-vie liée à des participations)

Assurance directe : assurance dommages

Assurance directe : assurance-maladie

Réassurance active : assurance dommages

Réassurance active : assurance-maladie

Assurance directe : autres affaires

Réassurance active : autres affaires

Valeur estimative la meilleure possible des provisions pour engagements de 
l'assurance sur la vie liée à des participations

158 159

Assurance directe : assurance-vie liée à des participations 158 159

Réassurance active : assurance-vie liée à des participations
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Provisions non techniques 1 1

Dettes liées à des instruments de taux

Dettes sur instruments financiers dérivés 0 4

Dépôts résultant de la réassurance cédée

Dettes nées d'opérations d'assurance 11 9

Autres passifs

Comptes de régularisation 2 2

Dettes subordonnées 27 27

Somme valeur estimative la meilleure possible des engagements d’assurance plus 
valeur proche du marché des autres engagements	 720 724

Différence entre valeur des actifs proches du marché et la somme de BEL plus la valeur 
proche du marché des autres engagements	 291 244

* BEL: Best Estimate of Liabilities
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Le bilan proche du marché est évalué selon les principes suivants :

o	Pour les actifs :

□	Les actions et les obligations (titres à revenus fixes) sont évaluées à la valeur de 

marché selon leur cotation en bourse. 

□	Les immeubles sont évalués à la valeur de marché, basée sur des expertises 

externes.

□	Les liquidités sont évaluées à leur valeur nominale.

□	Les autres actifs correspondent à leurs valeurs statutaires, exceptés les frais 

d’acquisation selon les explications des différences ci-dessous.

o	Pour les passifs : 

□	Les engagements d’assurance sont estimés en « best estimate » selon le modèle 

standard SST FINMA.

□	Les autres engagements correspondent à leurs valeurs statutaires, exceptés la 

provision sur titre selon les explications des différences ci-dessous.
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Les différences suivantes sont à relever entre le bilan proche du marché et le 
bilan statutaire :

o	La différence entre les valeurs des actifs dans le bilan proche du marché et 
dans le bilan statutaire s’élève à -21,5 millions de francs et est expliquée par 
les facteurs suivants :

□	Les frais d’acquisition non amortis dans le bilan statutaire pour -54,4 millions 

de francs. Ces frais d’acquisition différés ne sont pas porteur de risque et sont 

donc absents du bilan SST.

□	L’évaluation des titres à revenu fixe (obligations) pour 32,2 millions de francs, 

lesquels sont évalués au niveau statutaire selon la méthode du coût amorti 

(amortized cost).

□	La différence d’évaluation des immeubles pour 0,7 million de francs, le bilan 

statutaire tenant compte des amortissements.

o	La différence entre les valeurs des passifs dans le bilan proche du 
marché et dans le bilan statutaire s’élève -248,6 millions de francs est 
principalement expliquée par les facteurs suivants :

□	Différence d’évaluation des provisions techniques pour -217,5 millions de francs.

–	 Assurance vie non liées à des participations (-180,0 millions de francs)

–	 Assurance vie liées à des participations (-37,4 millions de francs)

□	L’absence des provisions pour les risques de placements de capitaux dans le 

bilan best estimate pour -31,1 millions de francs. La valeur best estimate de cette 

provision est égale à zéro s’agissant d’une réserve libre.
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Gestion du capital

Chapitre 7

Groupe Mutuel Vie GMV SA dispose de fonds propres importants avec 
64,4 millions de francs. La stratégie de gestion du capital s’inscrit sur le long 

terme et vise au renforcement des fonds propres. Le bénéfice est attribué 

aux réserves, augmentant ainsi les fonds propres. Groupe Mutuel Vie GMV 

SA est exposée à différents risques liés à son environnement de marché et 

économique (risque d’assurance, de marché, de crédit et de liquidités). Ce qui 

nécessite une sécurité financière, laquelle se traduit par le taux de solvabilité. 

En tant que société privée Groupe Mutuel Vie GMV SA doit s’autofinancer. 

En effet, elle n’a pas accès aux marchés des capitaux et doit ainsi planifier le 

financement des développements futurs.
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Les fonds propres issus de la différence entre les actifs et les passifs évalués de 

manière proche du marché (cf. chapitre 6) s’élèvent à 291 millions de francs, soit 

227 millions supérieurs aux fonds propres statutaires.

Fonds propres
à 291 millions  
de francs 

Supérieur de  
227 millions de francs 
aux fonds propres 
statutaires

Structure des fonds propres statutaires (en millions de francs) 31.12.2021 31.12.2020

Capital-actions 25,0 25,0

Réserves légales fonds d’organisation 1,0 1,0

Réserves légales issues du bénéfice 3,0 2,8

Réserves facultatives issues du bénéfice

Réserve libre 30,0 29,0

Report de bénéfice 3,1 2,6

Bénéfice de l'exercice 2,3 1,7

Total des capitaux propres 64,4 62,1
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Le calcul de la solvabilité se base sur le test suisse de solvabilité (SST) selon les 

modèles standards de la FINMA. Le SST sert à évaluer la capitalisation d’une 

entreprise d’assurance. Le SST définit la quantité de fonds propres (capital porteur 

de risque) dont un assureur doit, au minimum, disposer pour couvrir les risques. Ce 

minimum est fixé en tenant compte des risques pris par l’assureur (capital cible). Le 

capital porteur du risque se fonde sur des valeurs proches du marché (cf. chapitre 6).

Les informations sur la solvabilité présentées dans ce chapitre 
correspondent à celles qui ont été déclarées à la FINMA et sont 
soumises à un audit prudentiel. 

Le SST pour l’exercice sous revue a été établi, comme l’année précédente, selon les 

différents modèles standards FINMA. Aucune adaptation spécifique à l’entreprise 

n’a été apportée aux modèles standards. Mentionnons que le modèle de risque de 

crédit de la FINMA a changé. Le modèle standard SST pour le risque de crédit utilise 

désormais un modèle stochastique à un facteur basé sur une approche de type 

Merton.

Solvabilité

Chapitre 8
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La solvabilité de Groupe Mutuel Vie GMV SA affiche un taux de 196%.  Ce qui 

signifie que le capital porteur de risque est supérieur au capital cible. La hausse par 

rapport à l’exercice précédent est principalement attribuable à la hausse des taux 

d’intérêt sans risque.

Situation de la solvabilité (selon circ. FINMA 2016/2 Annexe 1)

Calcul du capital porteur de risque – CPR  
(en millions de francs)

01.01.2022 01.01.2021 Adaptations 
2021

Différence entre valeur des actifs proches du marché et somme valeur 
estimative la meilleure possible des engagements d’assurance plus 
valeur proche du marché des autres engagements

290,9 243,9

Déductions 0,0 0,0

Fonds propres de base 290,9 243,9

Capital complémentaire 26,8 26,8

CPR 317,7 270,7

Calcul du capital cible (en millions de francs) 01.01.2022 01.01.2021 Adaptations 
2021

Risque technique 23,9 24,4

Risque de marché 133,0 150,1

Effets de diversification -21,9 -19,0

Risque de crédit 23,3 17,6

Montant minimum et autres effets sur le capital cible 15,8 18,1

Capital cible 174,0 191,2

Quotient SST 01.01.2022 01.01.2021 Adaptations 
2021

CPR/Capital cible 195.7% 148.0%



Selon les directives de la FINMA, le ratio SST correspond à la relation entre le capital 

porteur de risque diminué du montant minimum et le capital cible sans ce montant 

minimum. Le montant minimum est le coût du capital nécessaire pour couvrir les 

risques futurs pendant la durée de liquidation des engagements actuariels. Ce 

montant est basé sur l’hypothèse qu’il n’y a pas de nouvelle production et que le 

portefeuille est considéré en run-off (liquidation). Le montant minimum est calculé 

comme la valeur actualisées des coûts du capital pour le capital risque sur une 

année pour la durée restante des engagements d’assurance du portefeuille. Pour 

Groupe Mutuel Vie GMV SA le montant minimum s’élève à 23,8 millions de francs 

et a été calculé selon le modèle standard SST de la FINMA. Le montant minimum a 

légèrement baissé par rapport à l’exercice précédent (-1,8 millions de francs). Après 

déduction et prise en compte du capital complémentaire, le capital porteur de 

risque s’élève alors à un montant de 317,7 millions de francs (exercice précédent 270,7 

millions de francs).

Le capital cible est en baisse de 9% par rapport à l’exercice précédent, à 174,0 millions 

de francs. Le montant des risques de marchés est en baisse à cause de la diminution 

du risque de taux d’intérêt. Cette effet est partiellement compensé par la hausse du 

montant des risques de crédit suite au changement de modèle.

Les tableaux suivants présentent le risque de marché et le risque d’assurance 
évalués individuellement pour les facteurs de risque les plus importants avec 
les effets de diversification :

Répartition du risque de marché (en millions de francs) 01.01.2022 01.01.2021

Taux d’intérêts 93,0 116,7

Spreads 42,5 41,1

Monnaies 15,2 14,6

Actions 37,4 35,8

Immobilier 5,8 5,4

Risque de volatilité des actions (VIX) 10,7 7,6

Effet de diversification -71,7 -71,1

Répartition du risque d’assurance (en millions de francs) 01.01.2022 01.01.2021

Risque de mortalité 2,6 3,8

Risque de longévité 1,1 0,4

Risque d'invalidité 6,2 7,0

Risque de réactivation 6,2 6,8

Risque de coûts 21,0 22,4

Risque de rachats 1,4 1,5

Effet de diversification -14,7 -17,5
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9.1 	Résultats (selon circ. FINMA 2016/2 Annexe 1)

En CHF, indications en millions
Total

Affaires en Suisse

Vie individuelle Assurance-vie liée à 
des parts de fonds

2021 2020 2021 2020 2021 2020

Primes brutes 83,1 83,9 70,5 70,7 12,6 13,2

Primes brutes cédées aux réassureurs -1,7 -1,9 -1,7 -1,8 -0,1 -0,1

Primes nettes pour propre compte 81,4 82,0 68,9 68,9 12,5 13,1

Variations des reports de primes -0,1 -0,2 -0,1 -0,3 0,0 0,1

Variations des reports de primes : part des réassureurs 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Primes nettes acquises pour propre compte 81,3 81,8 68,8 68,6 12,5 13,2

Autres produits de l’activité d’assurance 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Total des produits de l’activité technique d’assurance 81,3 81,8 68,8 68,6 12,5 13,2

Charges des sinistres : montants payés bruts -36,4 -32,6 -26,9 -24,7 -9,5 -7,8

Charges des sinistres : montants payés part des 
réassureurs

0,8 0,4 0,7 0,4 0,0 0,1

Variations des provisions techniques -46,9 -56,1 -46,9 -56,1 0,0 0,0

Variations des provisions techniques : part des réassureurs 0,2 0,4 0,2 0,4 0,0 0,0

Variations des provisions techniques de l’assurance sur la 
vie liée à des participations

-8,3 13,1 0,0 0,0 -8,3 13,1

Frais de règlement des sinistres pour propre compte -90,6 -74,7 -72,8 -80,0 -17,8 5,3

Frais d’acquisition et de gestion -13,9 -13,1 -12,6 -11,2 -1,4 -1,9

Part des réassureurs aux frais d’acquisition et de gestion 0,3 0,7 0,3 0,6 0,0 0,0

Frais d’acquisition et de gestion pour propre compte -13,6 -12,5 -12,3 -10,6 -1,4 -1,9

Autres charges techniques pour propre compte -0,1 0,0 -0,1 0,0 0,0 0,0

Total charges de l’activité technique (assurance 
dommages uniquement) 

Produits des placements 28,0 24,5 27,6 24,0 0,5 0,5

Charges financières et frais de gestion des placements -10,7 -14,5 -10,5 -14,3 -0,1 -0,2

Résultat des placements 17,4 10,0 17,1 9,8 0,3 0,3

Plus-values nettes et produits financiers nets 
des placements de l’assurance sur la vie liée à des 
participations

12,1 1,8 0,0 0,0 12,1 1,8

Autres produits financiers 0,4 0,4 0,4 0,4 0,0 0,0

Autres charges financières -1,5 -1,1 -1,5 -1,1 0,0 0,0

Résultat opérationnel 5,3 5,7 -0,4 -13,1 5,8 18,7

Charges d’intérêt des dettes liées à des instruments de 
taux

0,0 0,0

Autres produits 0,0 0,0

Autres charges -2,4 -3,5

Produits / charges extraordinaires 0,0 0,0

Bénéfice / perte avant impôt 2,9 2,2

Impôts directs -0,7 -0,5

Bénéfice / perte 2,3 1,7
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9.2 Rapport de l’organe de révision
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