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 Le contexte 

 

→ Solvabilité 2 conduit à calculer un capital économique différencié par type de risque à 
la fois sur les actifs et passifs sur la base de leur volatilité 

→  Les nouvelles règles de calcul conduisent à un besoin accru de capitaux qui 
deviennent une "ressource rare". 

 

   Les objectifs 

 

→ Mesurer la performance des secteurs d'activité sur la base du couple risque / 
rendement 

→ Utiliser ces nouvelles métriques dans les revues d’affaires (locales et groupe) 

→ Créer une nouvelle culture centrée sur l’amélioration de l’utilisation du capital 

→ Renforcer les processus de planification existants 
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Pourquoi le dossier RACR Non Vie ? 
Rappel du contexte et des objectifs 
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5 Le besoin de capital par lignes de gestion 

 Le besoin de capital sur le périmètre des Caisses régionales est évalué à partir du modèle interne non vie. La 
direction actuariat a développé une méthodologie d’éclatement par lignes métiers PSO avec une validation des 
volatilités par les directeurs métiers.  

 Le livrable de cette démarche est d’aboutir à un besoin de capital différencié par métier sur la base de la volatilité 
de la marge. Ces données par métiers sont « communautaires » c’est-à-dire non différenciées par caisse 
régionale. 
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7 Métriques ajustées par le risque: définition et apport 

 La première métrique ajustée par le risque est la Rentabilité Ajustée des Capitaux Requis (RACR) 

 

 Le ratio rapportant les performances de l'activité (marge) au risque (exigence de capital) est appelé - 
RACR (ajusté Rendement du capital requis ou « Ajustée des Capitaux Rentabilité Requis »). Il est 
semblable à un RAROC (Bankers Trust: rendement du capital ajusté au risque) ou ROCE (retour sur 
capitaux employés) 

 

 La RACR est évaluée en comparant la valeur des marges (normes locales, avant impôts, pour la 
période comptable étudié) au capital d'ouverture requis 

 

→ RACR = marge technique (primes - prestations – frais d’exploitation) + revenus financiers sans risques divisés par le 
capital nécessité par l’activité de souscription (prime, réserve, catastrophe, opérationnel, crédit) 

→ RACR investissement = revenu net de placement - produits financiers sans risque crédités aux métiers par le capital 
requis  pour les activités de placement 

 

 Le RACR est  un rendement annuel du capital calculé sur une marge technique avant impôts 

 

  Condition préalable: compte de résultat technique par métiers, allocation de revenus 
financiers sans risques par métiers, besoin de capital requis par métier 
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       Reporting traditionnel                                Reporting d’indicateurs intégrant le risque 

RACR Rentabilité du Capital Réglementaire

13%

20%

-7%

-13%

4,2%

-20% -10% 0% 10% 20% 30%

Métier A

Métier B

Métier C

Métier D

Tous métiers

Les nouvelles métriques 
Changer la perspective par le calcul de RACR  

(Rentabilité Ajustée du Capital Requis) 

Ligne métier Métier A Métier B Métier C Métier D TOTAL

Prime en M€ 100,0 100,0 100,0 100,0 400,0

Résultat / Primes en % 4% 4% -2% -2% 1,0%

Résultat en valeur 4,0 4,0 -2,0 -2,0 4,0

Ligne métier Métier A Métier B Métier C Métier D TOTAL

Capital nécessaire M€ 30,0 20,0 30,0 15,0 95,0

RACR calculé 13% 20% -7% -13% 4,2%

Taux de marge (Résultat / Primes)

4%

4%

-2%

-2%

1,0%

-4% -2% 0% 2% 4% 6%

Métier A

Métier B

Métier C

Métier D

Tous métiers

    RACR rentabilité du capital requis 
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La détermination des ratios cibles 

Étape 1: fixer la structure du portefeuille cible et le ratio combiné tous métiers Exemple 98% 
Étape 2 : fixer les composantes de la marge par métier: boni prévisionnels, frais généraux, coût de la 
réassurance, variation des autres provisions techniques.     
Étape 3 : en déduire le S/C courant tous métiers, le R/P tous métiers et le RACR tous métiers 
Étape 4: ventilation des S/C courants par métiers dans double respect combiné global et RACR plancher (pas 
de RACR négatif sauf exception) 

  

 



11 La détermination des ratios cibles 
Ratios cibles à 3 ans 

Exemple simplifié 
 
 Combiné cible portefeuille = 99.5% 
 Différenciation des frais (∑pondérée= 21.1%) et des revenus sans risques alloués par métiers (∑pondérée= 3.5%) 
 Détermination du S/P cible à ventiler 99.5%-21.1%= 78.4% et du R/P global (100-99.5%)+3.5%= 4%   
 Détermination d’un taux de croissance cible du capital par métier R/SCR= (R/P)/(SCR/P) avec P= cible 
 

Données (Input société A) synthèse ratios cibles

Prime cible 

3 ans M€
TCAM cible Sinistres /P Frais /P 

= Ratio 

Combiné

Revenus 

Financiers / 

P

Resultat / P 

(RoR)
SCR/P cible

R/SCR cible 

(RAROC)
% SCR

Ligne 1 115 4,8% 78,4% 24,0% 102,4% 3,0% 0,6% 28,6% 2,2% 30,0%

Ligne 2 85 19,3% 78,4% 20,0% 98,4% 2,0% 3,6% 8,4% 43,2% 10,0%

Ligne 3 45 14,5% 78,4% 15,0% 93,4% 7,0% 13,6% 69,9% 19,5% 80,0%

Ligne 4 10 -20,6% 78,4% 25,0% 103,4% 5,0% 1,6% 50,4% 3,2% 40,0%

Total 255,0 8,4% 78,4% 21,1% 99,5% 3,5% 4,0% 30,0% 13,2%
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Base CDRM Excel fournis par DPRG le 
13 et 15/05/2015 
Ratios cibles par métiers validés CEG 
18/02/2014 

Les nouvelles métriques 
Deux métriques complémentaires: écart à la cible et ISS 

• L’écart à la cible a été calculé en M€ en actualisant la chaîne du flux d’un métier en 
utilisant le ratio RACR cible comme coût du capital.  

 
→ C’est le deuxième indicateur (M€) utilisé. Ainsi, lorsque la rentabilité prévue atteint la rentabilité cible l’écart à 

la cible est nul. Des montants d’écarts très positifs (le métier/ l’entité est largement au dessus de la cible fixée) 
ou très négatifs (le métier/ l’entité est largement au dessous de la cible fixée) sont alors deux anomalies qui 
doivent être analysées. 

 

• Enfin un indicateur simplifié de solvabilité mesuré en partant d’une marge de 
solvabilité de 100% en début de période (hypothèse: éléments éligibles du métier = 
SCR). Il est exprimé en % et en valeur (variation nette des éléments éligibles et du 
besoin de capital) 

 
→ C’est le troisième indicateur (% & M€) utilisé. Il correspond au rapport entre le ratio RACR (croissance des 

éléments éligibles) et le TCAM des primes (croissance du besoin de capital). Un ratio inférieur à 100% signifie 
qu’un métier n’autofinance pas la croissance de sa marge (RACR<TCAM) 
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Base CDRM Excel fournis par DPRG le 
13 et 15/05/2015 
Ratios cibles par métiers validés CEG 
18/02/2014 

Les nouvelles métriques 
Deux métriques complémentaires:  RACR et écart à la cible 1 de 2 

14 

Restitutions - Compte de résultat économique

Ligne 1 Réel Plan1 Plan2 Plan3 Ligne 2 Réel Plan1 Plan2 Plan3

Primes 100,0 107,0 114,0 122,0 Primes 50,0 58,0 67,0 77,0

Capital ouverture 30 32,1 34,2 Capital ouverture 5 5,8 6,7

Resultat 1,50            1,00            2,00            Resultat 3,00            3,00            4,00            

RAROC % 5,0% 3,1% 5,8% RAROC % 60,0% 51,7% 59,7%

(cible  ) 0,65 -           0,69 -           0,74 -           (cible  ) 2,16 -           2,50 -           2,89 -           

RAROC cible 2,2% 2,2% 2,2% RAROC cible 43,2% 43,2% 43,2%

Ecart cible 0,85            0,31            1,26            Ecart cible 0,84            0,50            1,11            

Coeff actualisation 0,98            0,96            0,94            Coeff actualisation 0,70            0,49            0,34            

Ecart cible actualisé 0,83            0,29            1,18            Ecart cible actualisé 0,59            0,24            0,38            

Total Plan 2,31            Total Plan 1,21            

Ligne 3 Réel Plan1 Plan2 Plan3 Ligne 4 Réel Plan1 Plan2 Plan3

Primes 30,0 36,0 43,0 52,0 Primes 20,0 19,0 18,0 17,0

Capital ouverture 24 28,8 34,4 Capital ouverture 8 7,6 7,2

Resultat 4,00            4,00            6,00            Resultat 1,00 -           -               0,50            

RAROC % 16,7% 13,9% 17,4% RAROC % -12,5% 0,0% 6,9%

(cible  ) 4,68 -           5,61 -           6,70 -           (cible  ) 0,26 -           0,24 -           0,23 -           

RAROC cible 19,5% 19,5% 19,5% RAROC cible 3,2% 3,2% 3,2%

Ecart cible 0,68 -           1,61 -           0,70 -           Ecart cible 1,26 -           0,24 -           0,27            

Coeff actualisation 0,84            0,70            0,59            Coeff actualisation 0,97            0,94            0,91            

Ecart cible actualisé 0,57 -           1,13 -           0,41 -           Ecart cible actualisé 1,22 -           0,23 -           0,24            

Total Plan 2,11 -           Total Plan 1,20 -           

 Format privilégié (création de valeur) pour la communication aux opérationnels 
 Messages:   

• toute activité immobilise du capital,  
• ce capital est calculé sur la base de la volatilité du résultat technique,  
• c’est une ressource rare qui a un coût (financier, d’opportunité), 
• il convient de s’assurer qu’il n’est pas détruit et qu’il croit de manière suffisante (cible)… 

  



Base CDRM Excel fournis par DPRG le 
13 et 15/05/2015 
Ratios cibles par métiers validés CEG 
18/02/2014 

Les nouvelles métriques 
Deux métriques complémentaires:  RACR et écart à la cible 2 de 2 
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Taux rentabilité interne Excel (1) Excel (2)

0 1 2 3 TRI plan RAROC cible VAN

Ligne 1 -30 0,60 -           1,10 -           36,20         4,7% 2,2% 2,31            

Ligne 2 -5 2,20            2,10            10,70         57,3% 43,2% 1,21            

Ligne 3 -24 0,80 -           1,60 -           40,40         16,0% 19,5% 2,11 -           

Ligne 4 -8 0,60 -           0,40            7,70            -2,1% 3,2% 1,20 -           

Total 67,00 -        0,20            0,20 -           95,00         0,21            

Excel (1): TRI(valeur0;[valeur1];[valeur2];..)

Excel (2): Capital ouverture + VAN(RAROC cible;valeur1;[valeur2];..)

INDICATEUR SIMPLIFIE DE SOLVABILITE - calcul simplifié sans réinvestissement des flux

1 2 3=2-1 4 5=3+2 6=(1+4)/(2) rapport de taux de croissance

Capital ouv. Capital clot
Variation 

capital

Cumul 

résultat
ISS ISS %

TCAM 

prime

TCAM 

capital
ISS

Ligne 1 30,00         36,60         6,60 -           4,5              2,10 -           94,3% 6,9% 4,8% 94,3%

Ligne 2 5,00            7,70            2,70 -           10,0            7,30            194,8% 15,5% 44,2% 194,8%

Ligne 3 24,00         41,60         17,60 -        14,0            3,60 -           91,3% 20,1% 16,6% 91,3%

Ligne 4 8,00            6,80            1,20            0,5 -             0,70            110,3% -5,3% -2,1% 110,3%

Total 67,00         92,70         25,70 -        28,00         2,30            102,5%

 L’écart à la cible correspond à un calcul de valeur actuelle nette (transformation du compte de résultat métier 
en une chaîne de flux avec récupération du capital immobilisé en fin de plan) calculée en utilisant le RAROC 
cible comme taux d’actualisation. La valeur actuelle nette est positive quand le taux de rentabilité interne est 
supérieur au coût du capital. 

 L’Indicateur simplifié de solvabilité suppose que les métiers ouvrent le plan avec un indicateur de solvabilité de 
100% (Éléments éligibles= SCR). Il sera positif en valeur avec un ISS de clôture >100% quand la croissance du 
numérateur (résultat) sera supérieur à la croissance du capital requis (base croissance primes). 
 

  



Base CDRM Excel fournis par DPRG le 
13 et 15/05/2015 
Ratios cibles par métiers validés CEG 
18/02/2014 

Écarts à la cible et ISS:  
la matrice d’analyse stratégique 
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 Les métiers « critiques critiques » ont sur la période PSO un écart à la cible et 
un indicateur simplifié de solvabilité (ISS) négatifs. Les métiers surperformants 
ont un écart à la cible et un ISS positifs. Les métiers « critiques » ont un écart à 
la cible ou un ISS négatif. 

Mise en forme matricielle

M€ VAN ISS

Ligne 1 2,3              2,1 -             

Ligne 2 1,2              7,3              

Ligne 3 2,1 -             3,6 -             

Ligne 4 1,2 -             0,7              

Total 0,2              2,3              

Ligne 1 - critique - rentabilité supérieure à la cible mais n'autofinance pas sa croissance

Ligne 2 - sur performant - rentabilité supérieure à la cible et alimente l'excédent de marge de solvabilité

Ligne 3 - critique critique - métier à corriger - n'atteint pas la cible et ne s'autofinance pas

Ligne 4 - critique - rentabilité inférieure à la cible mais contribue à la croissance de l'excédent de marge.
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Conclusion 
Trois indicateurs complémentaires 

Concepts « financiers » 
introduits dans l’analyse 
technique des métiers 
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Conclusion 

 Des indicateurs  nouveaux dans le contexte de l’analyse des 
performances des métiers. 

 
Des indicateurs rendus possibles par les calculs de besoin de capitaux 
Solvabilité 2 et qui s’inscrivent en complément des métriques 
traditionnelles de suivi (nombres, croissance, structure, % des primes..) 

 
Des outils puissants en terme analytique pour naviguer dans des 
matrices de données (mesure, hiérarchisation..) 

 
Des processus de dialogues et d’échanges (taux cibles, volatilité des 
cibles, données PSO, élaboration et suivi des plans d’action, échanges de 
bonnes pratiques..) et de pilotage des risques et de la rentabilité qui 
devraient être significativement améliorés…  
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Une intégration des nouvelles métriques dans la pratique 

Condition Initiale Changement  

Temps 

Productivité 
des 
ressources 

Amélioration technique Effet comportemental 

« Nous investissons beaucoup de 
ressources dans la planification 
long terme pour un résultat 
plutôt décevant » 

« Nous sommes censés 
utiliser ces nouveaux 
outils » 

« Ces nouveaux outils m’aident 
à réagir rapidement et savoir 
où concentrer les actions» 

« Tous ces outils me rendent 
la vie plus difficile et ne 
m’aident pas à faire mon 
travail» 

« Business as usual » 

Succès 

Échec 

Projet RACR 

D’après la McKinsey Quarterly Review (N°3/2015) « More 
from less: making ressources more productive » M Hammer 
& K Somers 


