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L’optimisation des fonds propres au
cœur despréoccupations des assureurs

C
’estlenouveauparadigme
auquel doivent faire face
les assureurs : trouver

’éuiire entre optimisation de
la solvabilité et amélioration de
la rentabilité. Solvabilité 2 leur
imposede nouvellescontraintes
et génèrede nouveaux besoins.
Au-delà desaspects techniques
sur lesquels de nombreuses
entreprisesd’assurancese sont
déjà penchées, des difficultés
apparaissent quant à la mise
en œure opérationnelle d’un

processusde capital planning.
La création d’une fonction dédiée doit permettre aux assu-

reurs de disposerd’une vision transverse de leurs besoinsen
fonds propres et d’anticiper efficacementtout risque pouvant
avoir un impactsignificatifsur laconsommationencapital.Cette
fonction de capital planning a la responsabilitéde trouver des
solutions innovantespour, d’unepart, diversifier les sourcesde
capitalet,d’autre part, trouver lameilleureallocation enfonction
de ’appétenceau risquedéfinie par le groupe.

Lesassureursrecherchentainsi continuelle-
ment desstratégiesd’aocation et d’optimisa

tion du capital qui soient flexibleset réactives.
Disposantdenouvellesoptions, ils prennentde
plus en plus conscienceque ’important n’est

peut-êtrepasuniquementdemaintenirsonSCR
(capital de solvabilité requis) au niveaule plus
bas,mais u’i estaussiprimordial de piloter efficacementses
variations. En effet, un SCR volatil a un coût,notamment celui
porté par le réajustementnécessairede saposition.

Il devient stratégique pour une compagnie d’assurances

d’accompaner la miseen placed’un processusdecapital plan-
ning conforme à la politique de gestiondes risquestransverse
du groupe, et son systèmede gestiondesrisques.Une fois ces
règlesdepilotage desfondspropresarrêtées,il estnécessairede
s’intéresserà la retranscription opérationnelle du processusde
capital planning au niveaudu groupe et de sesfiliales.

Cette mise enœure reposesur la définition d’une gouver-
nance.Elle doit garantir non seulementle respectdesexigences
réglementaires,mais aussi ’atteinte desobjectifs stratégiques
fixés par la maison mère et la limitation de consommation des
fonds propres par les filiales. Les assureursdoivent choisir les

organesdegouvernance,définir lesrôleset lesresponsabilitésde
chacunedespartiesprenanteset établir un circuit de décisionet
de validation desopérationsderefinancement.Tousceséléments
doivent êtreexplicitésdansunepolitique écrite,conformément
aux exigencesréglementaires.

La fonction du capital planning doit intervenir sur toute la
chaînedu processusdegestiondesfondspropres,enmultipliant
lesinteractions aveclesfonctions groupecontributrices (gestion
actif-passif,risques,contrôle de gestion…).La définition du cir-
cuit d’informations ’intération du processusde capital plan-
ning danslesprocessusexistantset ’armonisation desprocessus
entre le groupe et sesfiliales deviendront à terme de véritables
facteursclésde succès.

Pour s’assurerdu respect descontraintes réglementaireset
desobjectifs stratégiquesdéfinispar ’actionnaire les assureurs
doivent déterminer desindicateurs de pilotage au niveau du
groupe et au niveau desfiliales, qui permettent à la fonction
du capital planning de renforcer, structurer et piloter à tout
moment lesressourcesen capital. Cesindicateurs devront être
identifiés et partagésavec ’enseme des filiales et desfonc-
tions groupe contributrices afin que leurs définitions et règles
de calculssoientidentiquespour tous.Danscecontexte,leSCR,

qui apparaît comme’indicateur leplus normé
et le plus utilisé dans la communication finan-
cière,n’est passuffisantà desfinsde pilotage.
Il doit ainsiêtrecomplétépardesindicateursde
pilotageplusadaptés,avecunepriseen compte
dela volatilitéet desanalysesdans lessituations
couranteset stressées.

Pour maintenir les indicateurs de pilotage
dans le vert,la fonction capitalplanning doit innover en perma-
nenceettrouver denouvellessolutionslui permettantd’optimiser

la structuredu capital.Lespremièrespistesseconcentrentsurla
diversification desplacements,la fongibilité du capital notam-
ment pour les groupesinternationaux, la mise en place d’une

stratégiede réassuranceou encorele « capitalcontingent », qui
permet àun groupe deprocéderrapidementà uneaugmentation
de capital lorsque leseuilprédéfiniestdéclenché.

Ainsi, lesindicateursévoluent au rythme desinnovations du
marché en matièrede pilotage desressources.Si ’optimisation

sefait toujours sur le couplerendement/risque,il faut désormais
suivre desindicateurspermettant de s’assurerque chaqueallo-
cation respecteleSCR maximal défini par le groupe.La miseen
œure de cetteallocation dépenddeschoix organisationnelsde
chaquegroupe d’assurances�
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