
PILIER 1 / EXIGENCESQUANTITATIVES

Lesgagnants et

lesperdants
Si auregardduderniertest d

'

impact ,

95%%du
marchéfrançaisdisposedesuffisammentde
fondspropres ,

forceestdeconstaterqueles
grandescompagniesévoluant

à l

' international
ouauportefeuillediversifiétirentmieuxleur
épingledujeuquelesopérateursmonolinesou
positionnéssurunrisquelong.

ParGéraldineBruguière-Fontenille

Avec
uneentréeen

vigueurdunouveau

régimeprudentiel
Solvabilité II prévudans

unpeuplus d

' unan
,

le lerjanvier
2013

,

lesassureursentrentdans
la

dernièrelignedroite d

' un
marathonqui a démarré il

y

a
une

décennie .
D

'

aprèsuneenquête
réaliséeparOptimindavec

OpinionWaycetété
,

untiersdes
entreprises hexagonalesseraient

déjàfinprêtesauniveaudupilier
1 . Pour la majoritédesassureurs

,

le
chantierestdoncloin d

' être
achevé .

Si bienqu'unreportde
l

' entréeenvigueuraulerjanvier
2014

, quipourraitêtreconfirmé

Un1101' , ( 1ecýllti
hux.agonalessciaient
dejafinprotesau
niveaudu L

Pourla m'apiite
cicsasulletn le

chantiercestdoncloin
d

' etrcachevc

e l

' assurance / 1

novembre2011

dans la
directiveOmnibus II

,

seraitaccueillitrès
favorablement par la profession . Et ce

,

d

' autantquebeaucoupde
questionsdemeurentensuspens . Le
marché

,

danssatotalité
,

reste
eneffetdans l

' attentede l

'

adoptiondesmesures d

'

application
ditesdeniveau 2

, qui n' aura lieu
qu'après l

'

adoptionde la

directiveOmnibus II.

Enattendant
,

lescalibragesde
la formulestandardsontencore
soumis à d

' ultimesarbitrages
de la partde la

Commission
européenne (

desconsultations
informelles sontencours

)

,

si

bienquelesacteursmanquent
devisibilité . Lesconclusions
duderniertest d

'

impactréalisé
fin2010

,

basésurleschiffres
de2009

,

commencent
à dater.

Et même si
certainsont

actualisé leursconclusionspardes
QISbis

,

leschosescontinuent
d

' évoluer . Maiscequiestclair
,

c' estqu'entrelesprémicesde
la directive et aujourd

' hui
,

le

contexteéconomique a changé
demanièresignificative . Lacrise

u

2

de2008 a modifié la
donne . Pour

autant
,

le
tourdevisduQIS5

surlesbesoinsdefondspropres
n'

estpasdugoûtdesassureurs
,

même si 95%%dumarché

français a passédefaçonsatisfaisante
le

derniertest d

'

impact . Pour
Jean-Christophe Menioux

,

directeurdesrisquesdugroupeAxa
,

«

l

'

équilibre n' estpasmauvais
,

maislescalibrationssontencore

tropfortes . Lebesoindecapital
estplusimportantdans

le
dernier

QIS5qu' il ne l

' étaitauQIS4 »

. Les
nouvellesexigences
quantitativessontsurtoutplusélevées

qu'ellesne le sontactuellement.
Lacouvertureducapitalde
solvabilité requispour l

' ensemble
desparticipants françaisau
dernierQIS5 a faitressortirun
surplusde82MdEuro

,

aveclesnormes
Solvabilité II

,

contre106MdEuro

sousSolvabilité I.

A cetégard ,

touslesassureurs
nesontpaslogés à la

même
enseigne . Trèsschématiquement ,

la
directivefavoriselesgroupes

quiontdiversifié leuractivité
,

tandisquelesacteursspécialisés
surlesrisqueslongsvontdevoir
renforcer plussignificativement
leurscapitaux . Danscecontexte

,

l

'

approchede l

' entréeenvigueur
de la

directivenecréepasles
mêmesinquiétudespourtous.
Tour d

' horizondesgagnants et

desperdantsdupilier 1.

LAPRIME À LADIVERSIFICATION

L

' unedescléspourbénéficierau
mieuxde la

réformeSolvabilité II

est
la

diversification
, qu'ellesoit

à l

' internationalouparbranche
d

' activité .
Ainsi

,

lesgrands
groupescommeAxa

,

Allianzou
CNPassurances " avecsafiliale
brésilienne " et ceuxplus
centréssur le

marchédomestique
"

à l

'

imagedeCovéaouMacif "

bénéficient d

' uneffetpositifsur
le niveau d

'

exigencedecapital
requis ,

le
SCR

( SolvencyCapital
Requirement )

.
L

'

internationalisation permetnotamment de
limiterlesimpactsde la

directive
,

car à
la diversification

géographique s' associesouvent la

« Ladiversificationest
directementpriseencompte
danslescalculsdubesoinde
solvabilité

,

cequi n' étaitpas le

cassousSolvabilité I
.

»

JEAN-PHILIPPE DOGNETON
Macif

>>

35
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"
" "

"

"

diversificationdesrisques
souscrits .

Et cettediversificationpar
branche d

' activitéestunélément

positifauniveaudubesoinde
capitaux .

« Ladiversificationest
directementpriseencomptedans
lescalculsdubesoindesolvabilité

,

cequi n' étaitpas le cassous
Solvabilité I

»

, préciseJean-Philippe
Dogneton ,

directeurdes
assurancesdommagesdugroupe
Macif . C' estunoutilderéduction
desrisques " lesrisquesde

dommages ,

delongévitéoudesanté
étanttotalementdécorrélés " qui
estprisencomptedans le calcul
ducapitalcible . « Il n'

y

a pasde
prime à la spécialisation ,

mais
uneprime à la diversification »

,

ajouteDavidSimon
,

directeur
de la comptabilité ,

ducontrôle
degestion et desrisqueschez
AG2RLaMondiale . Un
bénéfice quipeutêtrevucommeune
opportunité , engageantcertains

opérateursmonolines à se
lancerdansdenouvellesbranches.
Ainsi

,

la mutuellesantéGroupe
Pasteurmutualité a commencé

,

il

y

a deuxans
,

à diversifier son
activitéavec la création d

' une
filialedommages ,

Panacéa
assurances

,

et poursuitson
développement avec l

'

acquisitionde
Pharmateam

/ Scamp ,

assureur
despharmaciens.
A

l

' international
,

l

' effetgroupe
auraitpujouerencoreplusen

Modèleinterneouformulestandard
,

qu'ont-ilschoisi ?

LadirectiveSolvabilité II introduit la possibilitépourlesorganismesassureurs d

'

évaluer

leursbesoinsdecapital ,

soitsur la basede la formulestandard
,

soit à l

'

aide d

'

un

modèleinternequidevraêtreapprouvépar le superviseur . Enoutre
,

elleinstaure le

conceptdemodèle internepartiel ,

soitcomme point d

'

étapeavant l

'

élaboration d

'

un

modèle internetotal
,

soitpour la priseencomptede la spécificité d

'

undomainede

compétence . Alorsentre la formulestandard
,

le modèleinterne et le modèle interne

partiel , quelleméthodeont-ilschoisie ?

Pourcertains
,

notamment lesgrandsacteursinternationaux
,

le choix d

'

unmodèle
interne constitue la seulemanière d

'

intégrer l

'

exact fonctionnement deleurs

portefeuillesdans la détermination deleurmargedesolvabilité . Axa
a ainsidéveloppé

sonmodèleinternedepuis2001pourprendreencompte sesspécificités ,

savision
internationale et saprésencesurtoutes lesbranches d

'

assurance . ll estutilisédepuis
2007pour la prisededécisionsstratégiques et encoursdevalidationpar l

'

ACP . Même
choixducôtéde la Macifqui a initiésonmodèle interneen2007.

CNPassurances
,

desoncôté
,

travailleactuellement surun
modèle internepartielcentrésurcertains risques techniques
afind

'

avoirunevisionplusfine et mieuxadaptée à sonprofil
derisque . Eneffet

,

d

'

aprèsMartialLasfargues ,

directeurdes

risques et de
la solvabilitéchezCNPassurances

,

« unmodèle

internepermetdecalibrersespropreschocsouencorede

jouersursespropresméthodes d

'

agrégationdesdifférents
risques »

. AG2RLaMondialecherche également à mettre
enplaceunmodèle internepartielpour leszonestraitées
demanière inadéquatedans la formulestandard

,

le risque
dedérivedelongévité et

la branche retraite .
« Unmodèle

interneseraitalorsadaptépour
'

lesdéçusde la formule
standard

'

, pour l

'

évaluationderisquesspécifiques ouencore

pour lesassureursquifontbeaucoup appelà la réassurance »

, préciseGildasRobert
,

practiceleaderchezOptimind.
Maisaujourd

'

hui
,

forceestdeconstater quepeu d

'

acteursontfaitcechoix
(

environune

quinzaine ) , quireste lourdentermesdeprocess et
demoyens.

MartialLasfargues ,

directeur desrisques et

de la solvabilitéchezCNP

assurances

-or

faveurdesgrandescompagnies
implantées à travers l

'

Europe ,

si

le principedesupervisionde
groupeavaitétéretenu . Comme

le préciseMartialLasfargues ,

directeurdesrisques et
de la

solvabilité deCNPassurances
,

«

c' estunavantage d

'

êtrediversifié
et denepasavoirqu'uneactivité
vie

,

mais l

' abandondugroup
support , quiauraitpermisaux
groupespaneuropéens de
consoliderplusfortementleurcapital
auniveaude la maisonmère

,

rend
l

'

avantageunpeumoinsfort ».

LAPRIME À LATAILLE

Lesacteursdepoids ,

ceuxqui
ont

la capacitédeconsacrerdes

moyensimportants à
la mise

enplacedunouveaurégimede
normesprudentielles ,

sont
clairement avantagés . Car
Solvabilité II nécessitedegros
investissements auniveaudesressources
humaines et dessystèmes d

'

informationpoursemettreen
règle ,

notammentauniveaudes

piliers 2 et
3

. Conséquence ,

les
petitsacteurspourraient prendre
le partideseregrouperpour
absorber lescoûtsinduitspar la

réforme . Celaest d

' autantplus
vraiauniveaudesmutuelles.
AinsiIstya ,

unionmutualiste
degroupe ,

estnéeenmai
dernierde la volontédeplusieurs
organismescomplémentaires

(

MAEE
,

MGET
,

MGEN
,

MNH
et MNT

)

demettreencommun
leursmoyens . Unetendancequi
pourrait s' amplifier à l

' avenir.
Toutefois

,

«
si lesassureursde

grandes taillessontavantagéspar
rapportauxpluspetits,

ils sont
aussiplussoumisauximpératifs
d

'

optimisationdeleur
rentabilité »

,

relativiseGildasRobert
,

practice leaderSolvabilité II chez
Optimind ,

sociétédeconseilen
actuariat

et gestiondesrisques.

LARETRAITE À LAPEINE...

Deleurcôté
,

lesacteursdits
monobranchesnesontpas à

la fêtedans le nouveaucadre
prudentiel ,

d

' autantplus s' ils

cumulentunespécialisation
surunrisquelongoucalibréde

*
CALENDRIER

? Janvier2012 :
la directive

modificative de la

directive-cadre Omnibus II

,

textedeniveau 1 doit

passerauParlement

européen.

Avril-mal 2012 : les

mesures d

'

application
deniveau 2

, quivisent
à préciser la directive

,

doivent êtrevotées.

An2012 : adoption
desmesuresde
niveau 3 : détails

,

formules
, chiffrages.

Puis transposition de la

directiveSolvabilité II.

façoninadaptée ,

comme c'
est

le

casaujourd
' huisur la retraite.

Sur le calibragedecerisquesous
Solvabilité II

,

certainsacteurs
ontdéjàhaussé le ton .

« La
réformeesttotalement

déraisonnable pour le risqueretraite »

,

s' insurgeRomainRouquette ,

secrétairegénéralde l

' Union
mutualiste retraite

(

UMR
)

.

L

'

enjeuestpourtantdetaille
,

le marchéde la retraitepesant
200MdEuro .

« Laréglementation
sebasesur l

'

idée d

' amenuiser le

risquederuine à unan
,

maisun
organisme deretraitenepeutpas
êtreruinéenunan »

, poursuit
RomainRouquette . Lecalibrage
durisquenetientpascompte
de la situationparticulièredes
régimesderetraitecollectifs

obligatoires et le résultatestsans
appelpuisque l

' UMR
a échouéau

derniertest d

'

impact . Pourtant
,

sanspossibilitéderachatpar
lessalariés

,

l

'

engagementdes
organismesassureurs

s' effectue
surdespériodeslongues . Les
investissementssontalors
effectuéssur la durée et permettent
unlissagedeseffetsdemarché.
Pour l

'

organismequigère le

régimecomplémentaireCorem
,

la solutionseraitdereleverde
la directiverelativeaux
institutions deretraiteprofessionnelle
IORP2003-41

/

CE
, quirestesous

le régimeSolvabilité I
et quiest

plusadaptée à l

' activité
. Et en >>

N° et date de parution : 163 - 01/11/2011
Diffusion : 10000
Périodicité : Mensuel
Tribunedel_ass_163_33_4.pdf
Site Web : http://www.tribune-assurance.fr/

Page : 34
Taille : 90 %
1439 cm2

Copyright (La Tribune de l'Assurance)
Reproduction interdite sans autorisation

2 / 3

Optimind

http://www.tribune-assurance.fr/


>>

« Laréforme
esttotalement
déraisonnablepour

le risqueretraite
.

»

Europe ,

touslesEtatsmembres
ontmis l

' activitéretraitesous
cettedirective

,

sauf l

'

Allemagne
et la France . Dans l

'

Hexagone ,

la

retraiteesteneffetsoumise à la

mêmeréglementation que l

'

assurancealorsque lesengagements
retraiteportentsurdesdurées
beaucouppluslongues . Ce
traitementdifférentpourraitcréer
desdistorsions deconcurrence.
Desdiscussions sontencoursau
niveaueuropéenpourprévoirun
décalage d

'

application (2

ans ?

)

de la directiveSolvabilité II pour
l

' activitéretraitesupplémentaire
enattendantdetraiterles

problématiques spécifiques à cerisque.

.. . COMMELESRISQUES DELONG

TERME...

Plusglobalement ,

la calibration
desrisqueslongsest l

' undes

Quiddudampener
Ledmnpemetest

( wumetBodeJI10mdtive
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1

i

)OH )1 )1( )t0
leun , ,te , et

piocychouc ,

formulestan( 1 ,-1(
ci

,Cuiteop ( )clicpermetcl( )

module! !Ctolu \ ,cmci

unfonctionde I ,1 dumhon
p(

1

,- ,stf ,

,

(

(

lu

del( )no , ,itun

houi
(

In

écueilsmajeursde la réforme
qui a étépointédudoigttrès
rapidementpar le

marché . Les
différentesétudes d

'

impact l

' ont
montré . Lesformules testéesont
malprisencompte la couverture
desrisques longscommeles
garantiesderesponsabilité civile

,

la

dépendanceouencoreles
activitésprévoyant desversements
derentes . Lesbesoinsdefonds
propressontcalculésdefaçon
disproportionnéeenraisonde

l

' horizonannueldecalcul
,

alors
mêmequelesassureursmettent
enplaceunegestionactif-passif
delongtermeadaptée.
« Desgroupesdetravailontétémis
enplacepourexaminer la

problématiquesur lesrisqueslongs ,

nous
sommesrevenus à desniveauxplus
raisonnables

, précise
Jean-François

Allard
,

directeurgénéral
de la Mutuelledesarchitectes
françaisassurances

(

MAF
)

. Les

risqueslongsnécessitent d

'

importantesprovisions et lescoefficients
derisquesontétérevus à la baisse
même

s' ils nesontpasencore

définitifs . Mais lesrésultatssonttrès
volatils

et leschangements detaux
fontbeaucoupvarierlesSCR .

»

Et

d

'

ajouterque « cesrisques
continuent decoûtercher

et

,

à terme
,

onrisquedevoiruneréduction
de l

'

offresurlesrisqueslongs ».

...OULAPRÉVOYANCEETLASANTÉ

Côtéprévoyance et santé
,

même
si desavancéesontpuêtre
obtenuesdehautelutteparles
groupesdeprotectionsociale
et lescomplémentairessanté
pourfairereconnaîtreles
spécificités deleursactivitésdans le

calibragede la formulestandard
,

tout
n' estpasencoreacquis.

« Auregardduderniertest d

'

impact,

les institutionsdeprévoyance
ontunniveauminimaldemarge
suffisant,

mais il restedespoints
à améliorer dans la formule
standard . Pour le risqueincapacité/

invalidité
,

le chocsurles
provisions techniquesdesrentesen
coursdeconstitutionestcalibré
surunevolatilitéde14%%alorsque

la volatilitéquiestobservéesur le

marchéfrançaissesitueautourde

RATIODESOLVABILITÉ

Desexigencesaccrues
Groupe

AG2RLaMondiale

g

î

6

MAF
??

)

182%%
(

fin2010
)

178%%ratiodecapital économique

(

modèleinterne
)

CNPassurances

" " " " "

10%% »

, expliqueJoséSanchez
,

responsablefinancierauCentre

techniquedesinstitutionsde
prévoyance ( Ctip )

. L

'

exigence
decapitalestdonctropélevée.
Desoncôté

,

la santéestun
risquemalmené . Lecalibrage

s' estcertesaméliorépar
rapportauQIS3 ,

maiscertains le

considèrentencoretropélevé.
PourJean-LouisDavet

,

directeur

groupede la MGEN et directeur
général d

'

Istya ,

«
le calibrage n'

est

pasraisonnable .
Il estencoretrop

élevéparrapport à
la réalitédu

risqueaujourd
' hui . Leproblème

estque l

' oncherche
à avoirdes

paramètrespaneuropéenssur
desactivitésquinesontpas , par
nature

, paneuropéennes »

.
Et de

poursuivre :

« Aujourd 'hui
,

le vrai
risqueauquelnousdevonsfaire
faceestceluidenousfairetaxer
enpermanence . Lataxeannoncée

par le Premierministresurles
complémentaires santéreprésente
50MepourMGEN et 110MEuro

pourIstya . Onorganiseun
véritable hold-upsur lesfondspropres
desmutuelles !

»

DESPOINTS À AMÉLIORER

Même si
le processus

Solvabilité II
a globalementprogressé

demanièresatisfaisantepour
lesopérateurs ,

il restedes
sujetsfondamentaux à éclaircir

,

comme la réassurance
,

le risque
catastrophique.. . Aujourd

' hui
,

la tropgrandevolatilitédusys

Solvabilité I Solvabilité Il

(

arrêtéaudernierQIS5
)

161%%
(

2010
)

150%%

158%%
( juin2010

)

200%%

Groubt
e

18 / %%
(

fin2009
)

229%%

376%% 108%%

GroupePasteurmutualité623%%
(

fin2019 )

7.77,

AlorsqueMAF et GPMvoientfondreleurmargedesolvabilité
,

CNPassurances ouMacifvontvoirleursratios s' améliorer.

tème et sonaspectprocyclique
nesonttoujourspasrésolus . Le
traitementaccordéauxactions
continue d

'

êtrepénalisant et le

systèmedelissage ( dampener ,

voirencadréci-dessous
)

, qui a

étémisenplacepouramortir
leschocssurlesactions

,

ne
fonctionne pasaujourd

' huidefaçon
satisfaisante . Trèsconcrètement

,

il

y

a unrisquequ'enpénalisant
lesassureurs

,

cesderniersse
désengagentdesinvestissements
actions . Unecraintequiemporte
unlargeconsensusauprèsdu
marché .

D

'

après le baromètre
d

'

OptimindsurSolvabilité
II

,

90%%despersonnes interrogées
pensentqu' il

y

aura
inévitablement undésengagement du
secteur de l

' assurancedesmarchés
actions .

Et c' estdéjà le casde
nombreux acteurscommeAxa

,

Groupama ouAG2RLaMondiale

quiontentaméunplande
désinvestissement.

PourBertrandLabilloy,

directeurdesaffaireséconomiques ,

financières
et internationales

à
la FFSA

,

«
il resteaujourd

' hui
deuxsujetsmajeursensuspens :

la détermination dutawcd

'

actualisation
, afinderéduire la

volatilitédesratiosdesolvabilité
,

et

la priseencomptedesprimes et

profitsfuturs »

. Lesprochains
mois

,

avecnotamment l

' annonce
desmesuresdeniveau

2

,

seront
doncdécisifspourfinaliserles
travauxsur le pilier 1

.
?
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