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Introduction  

Firstcaution SA («  Firstcaution  ») est une compagnie d’assurance agré é e par la FINMA , 

spécialisée dans l’assurance caution pour la garantie de loyer sur le territoire Suisse.  

Raison sociale  : Firstcaution SA (CHE - 114.631.609)  

Siège  :  Nyon  

Capital - actions  :  CHF 5'178’058.85  

 

Le capital social de la Société est entièrement libéré.  

Le groupe détenu par Compagnie du Mont Cervin détient directement et indirectement 

96.47% du capital de la Société Firstcaution (Compagnie du Mont Cervin  : 6 7.23 %, c/o 

Finexo GmbH –  Bollwerk 19, 3011 Bern et Compagnie Frey  : 29.24 %, Domaine des Rozais 

–  51500 Rilly la Montagne).   

Le marché flottant représente 3.53% du capital de la Société.   
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Résumé  

Firstcaution SA est une c ompagnie d'assurance agréée par la FINMA, spécialisée dans les 

garanties locatives privées et commerciales avec ou sans dépôt. Historiquement 

implantée en Suisse romande, Firstcaution a étendu son développement à toute la Suisse 

et dispose désormais d'une équipe renforcée en Suisse alémanique et d'un bureau de 

représentation au Tessin.    

Firstcaution poursuit son développement, son portefeuille d'engagements a progressé de 

10.30% (de 497.8 millions de francs en 2024 à 549.0 millions de francs à fin 2025).  

 

Le volume des primes pour propre compte a progressé de 11.8% pour s’établir à CHF 29.5 

millions au 31 décembre 2025, contre CHF 26.4 millions en 2024. Cette évolution 

positive reflète à la fois la qualité des services fournis, la proximité opérationnelle d es 

équipes avec le terrain, ainsi que le renforcement de la notoriété de Firstcaution, soutenu 

par le développement de nouveaux partenariats.  

Depuis 2021, Firstcaution a engagé un processus de modernisation et de 

perfectionnement de ses solutions technologiques, accompagné d’investissements 

soutenus, y compris en ressources humaines, afin d’appuyer cette transformation. En 

2024 et 2025, cet effo rt d’investissement s’est poursuivi à un niveau élevé, dans le but 

de soutenir la forte croissance de l’activité, de favoriser l’innovation, d’améliorer les 

processus internes et d’intégrer de nouvelles technologies liées à l’intelligence artificielle.  

En lien avec ces investissements stratégiques, Firstcaution a enregistré des frais 

d’acquisition élevés au cours de l’exercice 2025, à un niveau comparable à celui observé 

lors de l’exercice précédent.  

La dotation en fonds propres au 31 décembre 2025 s’élève à CHF 10.79 millions, en 

hausse de 18.6% par rapport à l’exercice précédent, où elle se situait à CHF 9.09 millions.  
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Activité de la société  

Firstcaution  est aujourd’hui la seule compagnie d’assurance suisse indépendante, agréée 

par la FINMA, entièrement spécialisée dans le cautionnement de garantie de loyer sur le 

territoire national. Depuis l’autorisation d’exercer délivrée par la FINMA le 8 mai 2009 

(br anche B15 Caution), l’entreprise s’est affirmée comme un acteur de référence sur son 

marché, grâce à la solidité de son modèle, à sa capacité d’adaptation et à son esprit 

d’innovation.  

En 2025, Firstcaution a poursuivi son développement en s’appuyant sur une priorité  

claire : consolider les acquis pour mieux préparer l’avenir. Après une phase importante de 

transformation technologique et organisationnelle, l’entreprise a concentré ses efforts sur 

l’harmonisation des processus, le renforcement de l’efficacité opérationn elle et la 

structuration de ses bases de croissance. Cette approche vise à garantir une qualité de 

service constante, une meilleure maîtrise des flux opérationnels et une pl us grande agilité 

face aux évolutions du marché.  

Fidèle à sa mission —  rendre l'accès à la location plus simple, plus sûr et plus juste pour 

tous —  Firstcaution continue de développer des solutions qui allient innovation, clarté et 

proximité, dans l’intérêt de l’ensemble des parties prenantes du marché l ocatif.  

Objectifs stratégiques  

L’année 2025 a été marquée par une volonté forte de renforcer la robustesse de notre 

modèle opérationnel. La consolidation des processus internes, l’optimisation des outils 

existants et l’amélioration continue des modes de collaboration ont permis à Firstc aution 

de gagner en cohérence, en fiabilité et en efficacité. Cette phase de maturation est 

essentielle pour soutenir notre développement dans la durée.  

Dans le même temps, Firstcaution a poursuivi sa dynamique d’innovation. Le projet de 

primes mensuelles, pensé et développé en 2025, constitue à cet égard une avancée 

majeure. Cette solution, inédite dans le domaine des cautions de garantie de loyer, tradui t 

notre capacité à faire évoluer les modèles traditionnels afin de répondre plus finement 

aux besoins des clients et aux attentes du marché. Son lancement effectif en février 2026 

s’inscrit pleinement dans notre ambition de proposer des offres toujours plu s flexibles, 

lisibles et adaptées aux usages contemporains.  

La digitalisation reste un levier stratégique central. Firstcaution entend poursuivre 

l’évolution de ses outils, de ses interfaces et de ses processus afin de fluidifier les 

échanges avec ses partenaires, améliorer l’expérience utilisateur et accroître sa réactivité. 

Dans cette perspective, l’intégration progressive de l’intelligence artificielle représente 

une opportunité importante, qu’il s’agisse d’automatiser certaines tâches, de faciliter 

l’analyse des données ou de renforcer la qualité du service rend u.  

Cette transformation s’inscrit toutefois dans une vision claire : la technologie doit rester 

au service de l’humain. Firstcaution souhaite continuer à développer des solutions 

digitales performantes tout en préservant la proximité avec ses clients, ses par tenaires et 
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ses assurés. La qualité de la relation, la disponibilité des équipes et la compréhension des 

besoins concrets du terrain demeurent au cœur de notre identité.  

Perspectives 202 6  

L’année 2026 s’ouvre sur des bases solides et des ambitions affirmées. Firstcaution 

entend poursuivre la consolidation de son modèle tout en accélérant les projets porteurs 

d’innovation et de différenciation. L’entrée en vigueur, en février 2026, de la sol ution de 

primes mensuelles constitue l’un des jalons importants de cet exercice. Elle ouvre de 

nouvelles perspectives de développement et illustre notre volonté de proposer au 

marché des solutions novatrices, pertinentes et à forte valeur ajoutée.  

Nous poursuivrons également nos investissements en matière de digitalisation, avec un 

accent particulier sur la simplification des parcours, l’interconnexion avec les 

écosystèmes de nos partenaires et l’usage raisonné de l’intelligence artificielle. L’obje ctif 

est de renforcer notre efficacité opérationnelle, d’améliorer la rapidité de traitement et 

d’enrichir l’expérience client, tout en maintenant un accompagnement personnalisé et de 

grande qualité.  

En 2026, Firstcaution continuera ainsi de construire un modèle alliant innovation, agilité 

et proximité. Cette vision, fondée sur des bases opérationnelles solides et une capacité 

constante à anticiper les évolutions du marché, doit permettre à l’entrepris e de consolider 

sa position de pionnier dans le domaine de la garantie de loyer en Suisse.  

 

1. Résultat s  de l’entreprise  

1.1. Primes, sinistres et charges  

Primes  

Les primes acquises nettes de l’exercice comptable 2025 s’élèvent à KCHF 29’469 et 

enregistrent une progression annuelle de 11.8%.  

 

Sinistres  

L’évolution de la sinistralité ci - dessous prend en considération les sinistres payés, les 

recouvrements perçus, la part des réassureurs et la variation des provisions techniques.  

 

(en KCHF)

2025 2024

Primes pour propre compte 29 469 26 358

(en KCHF)

2025 2024

Sinistres -7 066 -6 562

Variation des provisions techniques -1 349 -542
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Charges  

Les frais bruts d’acquisition et de gestion ont suivi l’évolution de l’activité, mais ont 

augmenté à un rythme inférieur à celui des revenus, témoignant d’une meilleure maîtrise 

des coûts. L’effectif moyen en 2025 est de 62,0 UP (57,2 UP en 2024).  

 

 

1.2.  Produits et charges extraordinaires  

Les produits extraordinaires concernent essentiellement la vente de plusieurs véhicules 

KCHF 20.5, consécutif à des rachats de leasing effectués l’année précédente ainsi que 

des correctifs hors périodes.  

Quant aux charges extraordinaires, ces dernières sont, elles aussi, des corrections 

d’écritures initialement réalisées sur des exercices antérieures.  

Activités de recherche et développement  

La société poursuit le développement de son système d’information afin d’en accroître 

en permanence la performance et l’optimisation, en mettant un accent particulier sur 

l’approfondissement des intégrations avec des partenaires clés. Elle déploie à cet ef fet 

des outils innovants, au service de ses clients et de ses partenaires, tout en améliorant 

l’efficacité de son organisation interne.  

 

  

(en KCHF)

2025 2024

Frais d’acquisition et de gestion -15 980 -14 794

Amortissements -863 -712

Frais d'acquisition et de gestion brut -16 843 -15 506
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2.  Gouvernance et gestion des risques  

2.1. Conseil d’ administration  et D irection  

Le Conseil d'administration est l'organe suprême de supervision et d'organisation de 

Firstcaution. Il est responsable de la détermination de la stratégie à long terme de la 

société, de la mise en place d'une gouvernance d'entreprise appropriée, de l'organi sation 

de l'information financière et de l'audit, ainsi que de la planification financière. Le Conseil 

d'administration supervise la gestion de la société conformément aux exigences légales 

et réglementaires appropriées, aux meilleures pratiques profession nelles, aux statuts de 

la société et aux règlements internes.  

Conformément aux statuts de la société, les administrateurs sont élus individuellement 

pour une période d'un an lors de l'assemblée générale ordinaire des actionnaires de la 

société. Chaque membre est rééligible annuellement.  

Au 31 décembre 2025, la composition du conseil d'administration était la suivante :  

• Président du Conseil d'administration : Jean - Jacques Frey, fondateur du Groupe 

Frey.  Membre depuis 2015.  

• Membre du Conseil d'administration, membre du Comité d’Audit et des Risques : 

Daniel Oyon, professeur à la Faculté des HEC de l’Université de Lausanne. 

Membre depuis 2022.  

• Membre du Conseil d'administration, présidente du Comité d’Audit et des  

Risques  : Chrystelle Begin, directrice générale des autres activités du Groupe Frey. 

Membre depuis 2015.  

• Membre du Conseil d’administration  : Alain Schmitter, il a été  directeur g é néral du 

groupe d ’assurance du Cr édit Mutuel. Membre depuis 2015.  

• Membre du Conseil d’administration : Bertrand Mingard, il a été directeur régional 

du portail immobilier  www.homegate.ch, secr étaire g én éral du SVIT Romandie et 

membre d é légu é aupr ès de la CVCI. Membre depuis 2025.  

Le Conseil d’administration est responsable de la mise en place et du maintien d’un 

environnement de risque et de contrôle approprié à l’échelle de l’entreprise. À ce titre, il 

définit l’appétit pour le risque de Firstcaution, arrête la politique globale e n matière de 

risques, approuve le cadre de gestion des risques et veille, en dernier ressort, à sa mise 

en œuvre effective ainsi qu’au contrôle global des risques. Il s’assure également que la 

culture d’entreprise et de risque soutient des activités de cro issance alignées sur les 

objectifs stratégiques de la société et sur les exigences de gestion des risques, tout en 

garantissant que les opérations commerciales sont conduites dans le respect des lois et 

réglementations en vigueur, conformément à la stratég ie de la société, à son plan 

d’affaires, y compris ses plans financiers et d’investissement, ainsi qu’à ses programmes 

de rémunération.  
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Le Comité d'Audit et des Risques (CAR) a été créé par le conseil d'administration 

conformément au chapitre 5 du règlement d'organisation de la société. Il est composé de 

membres nommés par le Conseil d'administration et choisis parmi eux. Il examine et 

sup ervise le cadre de gestion des risques à l'échelle de la société et les processus de 

gestion relatifs au profil de risque de la société. Le Conseil d'administration et son CAR 

sont chargés de veiller à ce qu'un cadre approprié de gestion des risques opérat ionnels, 

qui comprend un système de contrôle interne, soit maintenu dans l'ensemble de 

l'entreprise, et de surveiller et d'examiner la structure de gestion des risques pour s'assurer 

que l'entreprise gère les risques de manière appropriée.  

Le comité de direction exécutif de Firstcaution est présidé par Céline Frey, directrice 

générale de la société. Il compte parmi ses membres au 31.12.2025 :  

• Chief Information Officer, Umer Ali  

• Business Development Director, Cornelia Hannig  

• Chief Financial Officer, Fabrice Lanz  

L’organe de révision externe de Firstcaution pour l’exercice 2025 était Ernst & Young SA 

à Lausanne avec M. Marco Schmid comme réviseur responsable.  

L’actuaire de Firstcaution est Willis Towers Watson (WTW SA) à Lausanne et l’actuaire 

responsable est Mme Claude Pidoux.  

L’auditeur interne est Grant Thornton AG à Genève et l’auditeur responsable est M. 

Khaled Elfeshawey.  

 

2.2 Gestion du risque  

La structure de gestion du risque de Firstcaution s'articule autour du concept des trois 

lignes  de défense :  

• Première ligne de défense –  Processus opérationnels : Couvre les opérations 

courantes de l’activité dans lesquelles la société est exposée à des risques. 

L’activité de contrôle à ce niveau limite et atténue le risque et garantit l’efficacité 

des processus opérationnels.  

• Deuxième ligne de défense –  Risk Management et Compliance : Ces fonctions 

assurent la surveillance de l’exposition de la société au risque et le respect des 

prescriptions légales, des directives internes et des standards de la profession.  

• Troisième ligne de défense -  Audit interne : La fonction d'audit interne évalue 

l'efficacité de la gestion des risques et du cadre de gouvernance par une 

surveillance indépendante des première et deuxième ligne s  de défense. La 

fonction d'audit interne de Firstcaution rend compte directement au Comité 

d’Audit et des Risques (CAR).  



  

Rapport sur la situation financière 20 2 5  | Firstcaution SA  10  

«  Business Operations Managers  »  

Les Business Operations Managers sont responsables de fonctions spécifiques au sein de 

la société. Ils organisent leurs domaines respectifs dans le respect des directives et 

process définis et veillent à intégrer les contrôles adéquats.  

Gestion du risque et compliance  

Les fonctions de Risk Management et Compliance sont indépendantes des fonctions 

opérationnelles de la société. Elles sont hiérarchiquement rattachées au CEO et peuvent 

être subordonnées au Conseil d’administration et au CAR pour des missions spécifiques. 

E lles ont un accès direct et régulier au Conseil d’administration et au CAR. Pour accomplir 

leurs tâches, les fonctions de Risk Management et Compliance ont un accès illimité à 

toutes les personnes et à toutes les informations de la Société.  

La fonction de Risk Management est chargée d'assurer la mise en œuvre des mécanismes 

de contrôle des risques, de gérer efficacement les risques et d’assurer la surveillance et le 

reporting complet et systématique des risques individuels et agrégés.  

La fonction Compliance assure la gestion de la conformité règlementaire dans toutes les 

activités, rend compte au Conseil d’administration et à la Direction, notamment quant à 

l’adéquation de la gouvernance de l’entreprise.  

Comité d’audit et des risques  

Le Comité d'Audit et des Risques s'assure de l'adéquation générale du cadre de gestion 

des risques à l'échelle de l'entreprise en surveillant la mise en œuvre des stratégies de 

risque par rapport aux limites d'appétence au risque de l'entreprise. Le CAR su pervise, 

évalue et contrôle l'efficacité du système de contrôle interne de la société, les fonctions 

de gestion des risques, de conformité et d'audit interne.  

Actuariat  

L'actuaire de Firstcaution pour l'exercice 202 5  était Willis Towers Watson (WTW SA )  

avec Madame Claude Pidoux comme actuaire responsable. L'actuaire est chargé de 

veiller à ce que la fortune liée soit en tout temps conforme aux exigences du droit de la 

surveillance, d'estimer les provisions et les risques d'assurance dans le contexte glo bal 

des risques d'entreprise et de déterminer la solvabilité de la société.  

Audit Interne  

La fonction d'audit interne a été externalisée et confiée à Grant Thornton AG, Genève 

pour l'exercice 202 5 .   

La fonction d'audit interne est directement rattachée au Conseil d'administration et au 

Comité d'Audit et des Risques. L’auditeur interne, autonome et indépendant des organes 

de Firstcaution, participe à la surveillance de la gestion opérationnelle et fina ncière de la 

société. Il exerce ses activités sur la base de plans d’audit périodiques et évalue la 

gouvernance d’entreprise, les processus de management et opérationnels, la gestion des 
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risques et l’efficience des contrôles, les processus liés au bouclement financier, et de 

manière générale, l’exécutif et l’opérationnel de la société.  

Auditeur externe  

L'auditeur externe de Firstcaution pour l'exercice 202 5  était Ernst & Young SA, Lausanne.  

 

2.3. Politique de risque  

L'entreprise veille à ne pas développer d’activité où le risque inhérent pourrait mettre en 

péril sa solvabilité ou son existence. Les objectifs principaux de la politique de gestion des 

risques de la société sont de garantir que :  

• La performance de l’entreprise est en adéquation avec sa stratégie et sa politique 

ou procédures de gestion des risques  ; 

• Les opérations sont conduites en conformité avec la réglementation en vigueur  ;  

• Les processus de prise de décisions s’appuient sur une information fiable et 

exhaustive  ;  

• Une organisation adéquate et qualifiée est en place afin de gérer efficacement les 

processus opérationnels, et en particulier dans le respect du principe de 

séparation des tâches  ; 

• L’exposition au risque est en conformité avec l'appétit au risque défini par la 

société et avec la stratégie de réassurance  ; 

• Le niveau de la fortune liée couvre l’exposition née des contrats d’assurance  ;  

• La préservation de la réputation de la société.  

 

2.4. Syst è me de contrôle interne  

Le Système de Contrôle Interne (SCI) de Firstcaution est basé sur une forte culture 

d'entreprise et couvre les procédures, méthodes et mesures prescrites en interne. Il est 

conçu pour assurer un contrôle adéquat de la gestion des risques, conduisant à des 

processus efficaces, à des rapports financiers fiables et à l’assurance de la conformité aux 

lois et règlements.  

Firstcaution a engagé une mutation technologique vers des applicatifs performants. La 

société s’assure en tout temps que les risques liés aux processus intérimaires et 

nouvellement conçus sont évalués et contrôlés.  

Le suivi continu des mesures d'atténuation et la vérification des contrôles associés aux 

risques inhérents identifiés garantissent que les risques résiduels restent dans les limites 

de l'appétit pour le risque de la société. Ces actions font partie intégra nte du cadre de 

gestion du risque de Firstcaution.  

L'analyse des risques est prise en compte par le Conseil d'administration lors de 

l'élaboration de la stratégie de la société, que ce soit en matière de gouvernance, de 

conduite des affaires (souscription, produits, gestion des actifs, etc.) et de surveill ance. 
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Cela permet d'assurer que la vision stratégique de Firstcaution est fondée sur l’analyse du 

risque et traite des aspects légaux ou réglementaires, tout en garantissant la protection 

des assurés.  

 

3.  Profil de risque  

Dans l'exercice de son activité d’assurance, la société est exposée à divers risques de 

plusieurs natures, dont principalement le risque d'assurance, le risque de marché et 

d'investissement, le risque de crédit et le risque opérationnel.  

 

3.1. Catégories de risques  

Risque d’assurance  

Le risque d'assurance est le risque de subir des pertes économiques lorsque les sinistres 

et les prestations assurés ne correspondent pas aux prévisions de survenance, de montant 

ou de périodicité.  

La société utilise toutes sortes de données disponibles relatives aux clients, ainsi que, le 

cas échéant, d’autres informations de source interne ou externe pour apprécier leur 

solvabilité et déterminer, pour une certaine catégorie de contrats, le montant approprié 

de la prime. Les polices d’assurance ne peuvent être émises que dans le cadre de pouvoirs 

délégués et dans le respect du cadre réglementaire.  

Pour se prémunir d’une exposition trop élevée, la société recourt à la réassurance. Elle 

assure à la société une plus grande sécurité dans son équilibre financier et sa solvabilité 

et augmente sa capacité à supporter un accroissement de la sinistralité dan s un contexte 

de scenarios économiques défavorables.  

Dans le cadre de son dispositif global de gestion des risques, Firstcaution évalue 

également les risques financiers liés à la nature. Au regard des caractéristiques de son 

modèle d’affaires, de la nature de ses produits et de son profil d’exposition, ces r isques 

ne sont pas évalués  comme significatifs et leurs effets indirects sont principalement 

appréhendés au travers d u risque d’assurance.  

Des informations quantitatives sur le risque d'assurance sont présentées dans la section 

6 . ("Solvabilité") du présent rapport.  

Risque de marché et d’investissement  

Le risque de marché et d'investissement est le risque de subir des pertes économiques 

résultant de variations des prix du marché ou des taux d'intérêt.  

Le business model de la société conduit à une exposition limitée aux facteurs de risque 

de marché et d'investissement. La stratégie d'investissement de la société repose sur la 



  

Rapport sur la situation financière 20 2 5  | Firstcaution SA  13 

gestion prudente de ses liquidités et de sa solvabilité  ; la soci été  poursuit une politique 

d'investissement conservatrice.  

Des informations quantitatives sur le risque de marché sont présentées à la section 6  

("Solvabilité") du présent rapport.  

Risque de crédit  

Le risque de crédit est le risque potentiel de subir des pertes économiques survenant 

lorsqu'un débiteur ne respecte pas les termes d'un contrat et/ou que la garantie sous -

jacente est insuffisante pour satisfaire une obligation.  

Des informations quantitatives sur le risque de crédit sont présentées dans la section 6  

("Solvabilité") du présent rapport.  

Risque opérationnel  

Le risque opérationnel est le risque de pertes directes ou indirectes résultant de processus 

internes, de personnes ou de systèmes inadéquats ou défaillants, ou d'événements 

extérieurs. Firstcaution considère le risque juridique et le risque de conformité comme 

faisant partie du risque opérationnel.  

Firstcaution s’assure du contrôle systématique de tous ses processus opérationnels et 

veille à ce que les opérations soient conformes à toutes les exigences légales et 

réglementaires internes et externes. La systématisation des opérations de contrôle et la  

mise en place de mesures correctives permettent de limiter les risques dans les processus 

opérationnels et prévenir l'occurrence d'événements qui pourraient avoir de graves 

conséquences pour l'entreprise.  

Autres risques significatifs  

Le risque de liquidité est le risque que l'entreprise ne puisse pas honorer entièrement et 

dans les délais convenus ses obligations financières. A ce titre, Firstcaution a une politique 

de gestion et de placement de ses liquidités très prudente.  

Le risque stratégique est le risque de déviance par rapport à la stratégie en raison de 

mauvaises décisions prises dans le cadre de processus opérationnels ou de difficultés à 

s’adapter dans un environnement évolutif.  

Le risque de réputation est le risque de pertes économiques résultant de l'atteinte à la 

réputation de l'entreprise. L'entreprise reconnaît que le risque de réputation peut être 

difficile à quantifier et qu'il peut être la conséquence d'autres risques. Par  conséquent, 

l'entreprise gère le risque de réputation en tenant compte de l'impact sur la réputation 

lors de l'évaluation des autres risques.  
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3.2 . Concentration des risques  

Concentration géographique  

Firstcaution  présente un risque de concentration géographique du fait que la société 

réalise toute son activité sur le territoire suisse.  

Concentration du risque d’assurance  

L’exposition de Firstcaution à une concentration du risque d’assurance est considérée 

comme faible du fait de (1) la multitude de polices d’assurance de faibles montants et (2) 

de sa politique de réassurance qui couvre l’exposition au risque appréciée par client et 

non par police d’assurance, le risque résultant de l’accumulation de plusieurs contrats 

pour une même contrepartie est ainsi atténué.  

 

3.3 . Monitoring et réduction du risque  

Conformément à ses exigences réglementaires, Firstcaution  procède à des analyses 

prospectives à l’aide de scénarios de stress dans le cadre du Swiss Solvency Test, du 

rapport ORSA et du rapport sur les liquidités afin de mieux appréhender son exposition 

future au risque. Les résultats de ces analyses sont utilis és, le cas échéant, pour modifier 

ou renforcer les processus de gestion des risques de l'entreprise ou adapter son 

exposition aux risques.  
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4.  Evaluation  

Le bilan individuel de Firstcaution en valeur conforme au marché se présente comme 

suit  : 

 

Clôture 

ex. préc.

Adaptations 

ex. préc.

Clôture ex. 

ss revue

Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF

55.96 61.44

0.22 0.28

2.10 1.95

1.07 0.97

4.78 6.82

0.33 0.88

64.46 72.34

Total valeur des 

actifs conforme au 

marché

64.46 72.34

Capital non encore libéré

Comptes de régularisation

Total des autres actifs

Total de la valeur conforme au marché des 

actifs 

Immobilisations corporelles

Frais d'acquisition différés, activés, non encore 

amortis

Immobilisations incorporelles

Créances nées d'opérations d’assurance

Autres créances

Autres actifs

Assurance directe : assurance-maladie

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

Valeur des autres 

actifs conforme au 

marché

Placements provenant de l'assurance sur la vie liée 

à des participations

Créances sur instruments financiers dérivés

Dépôts découlant de la réassurance acceptée

Liquidités

Part des réassureurs dans les provisions 

techniques

Assurance directe : assurance sur la vie (hors 

ass.-vie liée à des participations)

Réassurance active : assurance sur la vie (hors 

ass.-vie liée à des participations)

Assurance directe : assurance dommages

Réassurance active : assurance dommages

Autres placements

Placements collectifs de capitaux

Placements alternatifs de capitaux

Produits structurés

Autres placements de capitaux

Total des autres placements 

Rapport sur la situation financière : modèle quantitatif 

« Bilan SST individuel simplifié »

Valeur des 

placements 

conforme au 

marché

Biens immobiliers

Participations

Titres à revenu fixe

Prêts

Hypothèques 

Actions
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La valeur conforme au marché des actifs a fortement augmenté entre 2024 et 2025. Cela 

s’explique essentiellement par l’évolution positive des affaires de Firstcaution au cours de 

l’exercice 2025, se traduisant par une hausse des liquidités et des autres cr éances. Notons 

également que les immobilisations incorporelles correspondent principalement à des 

investissements en lien avec le développement de nouveaux outils informatiques métier 

et comptable, dont l’amortissement débute lors de la mise en application  de ces 

nouveaux outils. Les investissements réalisés s’élèvent globalement à CHF 0.611 millions 

en 2025 (CHF 0.753 million en 2024, CHF 0.466 million en 2023, CHF 0.971 million en 

2022 et CHF 1.598 millions en 2021).  

Les actifs de Firstcaution ne sont composés que de liquidités, d’immobilisations 

corporelles et incorporelles, de créances et d’actifs de régularisation. Par conséquent, la 

valeur de marché de l’ensemble des actifs de Firstcaution correspond à leur valeur 

statutaire, à l’exception des recouvrements bruts activés à l’actif du bilan sous «  Autres 

cr éances  ». En effet, les futurs flux de recouvrements attendus pris en consid ération pour 

la d étermination des recouvrements activ é s au bilan statutaire sont limit és à ceux 

attendus sur le prochain exercice, alors que, pour la détermination du best estimate, les 

recouvrements attendus sont pris en compte sur toutes les années de liquidation futures.  

2.60 2.86

2.60 2.86

Montant minimum 0.89 1.52

38.99 43.95

5.45 3.82

2.86 3.03

1.50 1.50

Total valeur des 

engagements 

conforme au 

marché

52.29 56.68

12.17 15.66

Dettes subordonnées

Total des valeurs conformes au marché des 

engagements

Difference entre la valeur conforme au marché 

des actifs et la valeur conforme au marché des 

engagements

Assurance directe : assurance-vie liée à des 

participations

Réassurance active : assurance-vie liée à des 

participations

Valeur des autres 

engagements 

conforme au 

marché

Provisions non techniques

Dettes liées à des instruments de taux

Dettes sur instruments financiers dérivés

Dépôts résultant de la réassurance cédée

Dettes nées d'opérations d'assurance

Autres passifs

Comptes de régularisation

Réassurance active : assurance dommages

Assurance directe : assurance-maladie

Réassurance active : assurance-maladie

Assurance directe : autres affaires

Réassurance active : autres affaires

Valeur estimative la meilleure possible des 

engagements de l'assurance sur la vie liée à des 

participations

Valeur des 

engagements 

d’assurance 

conforme au 

marché

(y compris ass.-vie 

liée à des 

participations)

Valeur estimative la meilleure possible des 

engagements d’assurances

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

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

Assurance directe : assurance dommages
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Conformément aux descriptions techniques de la FINMA pour les assureurs actifs 

uniquement dans la garantie de loyer, la valeur conforme au marché des engagements 

d’assurance est déterminée uniquement sur les sinistres ouverts (sinistres n’ayant pas 

encore été payés) après recouvrements. Elle comprend toutefois également la provision 

pour frais de sinistres ne pouvant être imputés directement aux sinistres individuels 

(ULAE). Les recouvrements attendus sur les sinistres fermés (sinistres ayant déjà été 

payés ) apparaissant à l’actif du bilan. En outre, comme l’évaluation à la valeur conforme 

au marché ne doit comporter aucune réserve implicite ou explicite de sécurité, de 

fluctuation ou autres, les provisions de sécurité et pour fluctuations évaluées à la vale ur 

conforme au marché sont nulles. La hausse de la valeur conforme au marché des 

engagements d’assurance entre l’exercice précédent et celui sous revue s’inscrit en ligne 

de l’augmentation des primes entre 2024 et 2025. Enfin, relevons que, depuis l’exerci ce 

sous revue, le montant minimum imputé au bilan à la valeur de marché est augmenté de 

la provision pour coûts en capital pour la période d'un an en cours dans le montant 

minimum, alors que cette provision est déduite du capital cible. Cette modification 

explique l’importante hausse du montant minimum entre l’exercice précédent et celui 

sous revue.  

La valeur conforme au marché des autres engagements est identique à leur valeur au bilan 

statutaire, à l’exception des recouvrements cédés activés au passif du bilan sous «  Autres 

passifs  », les recouvrements attendus étant pris en compte sur toutes les ann é es de 

liquidation futures, et des engagements fiscaux diff érés, dont la valeur conforme au 

march é est nulle. Les autres engagements ne sont compos és que des dettes n é es 

d ’op érations d ’assurance, des autres passifs, des passifs de r égularisation et des de ttes 

subordonnées. La nette augmentation constatée entre 2024 et 2025 s’explique 

principalement par la hausse des dettes nées d’opérations d’assurance, particulièrement 

des primes perçues d’avance (+ CHF 2.1 millions) et des dépôts des assurés (+ CHF 3.0 

m illions), engendrée par l’évolution positive des affaires de Firstcaution. Quant aux autres 

passifs, ils ont diminué de l’ordre de CHF 1.7 millions, dont CHF 2.4 millions relatifs à la 

diminution des comptes courants envers des sociétés du groupe.  Les comp tes de 

régularisation affichent pour leur part une hausse de l’ordre de CHF 0.6 million.  

En conséquence, la différence entre les fonds propres statutaires indiqués dans le rapport 

d’activité de CHF 10.79 millions et les fonds propres évalués de manière conforme au 

marché (différence entre les actifs et les passifs évalués de manière conforme a u marché) 

de CHF 15.66 millions se constitue des différences entre la valeur statutaire et la valeur 

conforme au marché des  postes suivants  : 

• recouvrements activés bruts de CHF 3.30 millions  ; 

• recouvrements activés cédés de CHF –  0.36 million  ; 

• provisions pour sinistres brutes de CHF 0.46 million  ; 

• provisions de sécurité et pour fluctuations de CHF 2.49 millions  ; 

• montant  minimum de CHF –  1.52 million  ; 

• engagements fiscaux différés de CHF 0.50 million.  

Pour évaluer le montant minimum, les capitaux cibles des années futures sont estimés, 

par mesure de simplification, sur la base du risque pour sinistres des années précédentes, 

du risque de crédit pour la réassurance passive et pour les recouvrements atten dus ainsi 
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que de l’impact sur le capital cible des scénarios relatifs à la branche d’assurance déroulés 

proportionnellement à la liquidation des paiements et frais pour sinistres pendant le Run -

Off. Le montant minimum de Firstcaution affiche une hausse de CHF 0.89 m illion pour 

l’exercice précédent à CHF 0.94 million pour l’exercice sous revue principalement due à 

l’augmentation de l’impact des scénarios. Rappelons que, tel qu’indiqué ci - avant, le 

montant minimum imputé au bilan à la valeur de marché, depuis l’exercic e sous revue, 

est augmenté de la provision pour coûts en capital pour la période d'un an en cours dans 

le montant minimum qui s’élève à CHF 0.58 million.  

 

5.  Gestion du capital  

La stratégie de planification du capital, élaborée sur la base d’une approche par scénario, 

privilégie en cas de croissance du volume des affaires à moyen terme (2 à 3 ans) une 

affectation du résultat aux réserves issues de bénéfice.  

La nature des placements constitués de liquidités et le niveau des provisions de nature 

actuarielle n’engendrent pas la création de réserves latentes significatives pouvant 

présenter une différence notable avec les fonds propres reportés dans les états fin anciers 

au 31 décembre 202 5 . 
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6.  Solvabilité  

Les modèles standards de la FINMA continuent d’être appliqués par Firstcaution pour la 

détermination de sa solvabilité.  

La solvabilité individuelle de Firstcaution se présente comme suit :  

 

 

Le capital porteur de risque de Firstcaution  couvre toujours le capital cible avec un 

quotient SST de 128.2% pour l’exercice sous revue en nette amélioration par rapport au 

quotient SST de 111.3% pour l’exercice précédent. Le quotient SST étant supérieur à 100%, 

Firstcaution se situe toujours dans l e domaine dit vert, ce qui signifie que la FINMA ne 

prend pas de mesures sur la base de la situation en matière de solvabilité.  

Dans le détail, la hausse du capital porteur de risque de CHF 2.34 millions s’explique 

principalement par le résultat de l’exercice 2025. Quant aux déductions, notons qu’elles 

incluent des dividendes prévus pour CHF 1.3 millions pour l’exercice sous revue,  d’où 

l’augmentation de CHF 1.15 millions entre l’exercice précédent et celui sous revue, le 

solde correspondant à une diminution de CHF 0.15 million des immobilisations 

incorporelles. Rappelons encore que la dette à durée indéterminée souscrite par 

Firstc aution auprès de la société mère au cours de l’exercice 2021 pour un montant de 
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CHF 1.5 millions est admissible en tant qu’instrument de capital amortisseur de risque 

depuis l’exercice 2023. Elle est ainsi prise en compte comme capital complémentaire.  

Le risque technique ou risque d’assurance a diminué à CHF 2.74 millions, contre CHF 

3.32 millions pour l’exercice précédent, principalement à la suite de la prise en compte 

des recouvrements attendus sur toutes les années de liquidation future, qui a plus que 

compensé la croissance du portefeuille. L’augmentation du risque de crédit de CHF 0.27 

million entre l’exercice précédent et l’exercice sous revue s’explique essentiellement par 

l’augmentation des liquidités.  

Quant au risque de marché, celui - ci a légèrement diminué entre les deux exercices (CHF 

0.10 million en 2025, contre CHF 0.11 million en 2024). L’effet de diversification sur 

l’agrégation des risques présente quant à lui une faible hausse de CHF 0.94 millio n lors 

de l’exercice précédent à CHF 0.98 million lors de l’exercice sous revue.  

Outre les risques techniques, de marché et de crédit ainsi que l’effet de diversification qui 

sont détaillés ci - avant, les autres effets sur le capital cible de Firstcaution sont les suivants 

et se montent respectivement pour l’exercice sous revue et pour l’exercice précédent à  : 

• impact des scénarios  pour CHF 9.70 millions contre CHF 8.70 millions  ; 

• résultat actuariel attendu de CHF 2.10 millions contre CHF 2.60 millions  ; 

• résultat financier attendu pour CHF 0.00 million contre CHF –  0.08 million  ; 

• effet des provisions pour coûts sur le capital cible pour CHF –  0.58 million contre 

CHF 0.   

Ainsi, l’augmentation de CHF 0.84 million des autres effets sur le capital cible entre les 

deux exercices est due en majorité à la hausse de l’impact des scénarios de CHF 1.00 

million, la diminution du résultat d’assurance attendu de CHF 0.50 million, et l a hausse 

de CHF 0.08 du résultat financier et la prise en compte de l’effet des provisions pour 

coûts sur le capital cible de CHF 0.58 expliquant le solde.  

Les informations sur la solvabilité de Firstcaution correspondent à celles déclarées à la 

FINMA aux fins d’audit prudentiel. La FINMA n’a pas modifié les valeurs de la période 

précédente. Relevons toutefois que l’Assemblée Générale ordinaire de Firstcautio n a 

voté, en date du 10 juin 2025, la distribution d’un dividende ordinaire de 0.6 million au 

titre de l’exercice 2024, alors que les comptes annuels et le SST initialement remis ne 

prévoyaient pas de dividende. Les chiffres de l’exercice précédent repris dans ce rapport 

ne tiennent pas compte dudit dividende. Au moment de la publication du présent rapport, 

la FINMA n’avait pas encore examiné les valeurs de la période sous revue.  
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Rapport de l’organe de révision avec comptes 

annuels   
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