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La notion d’appétit au risque est une 

notion qui a toujours existé, même si 

celle-ci n’était pas « formalisée » 

– Répondre aux exigences des actionnaires 

(ROE) 

– Tout en maîtrisant et limitant les risques que 

nous sommes prêts à accepter 

Formalisation nécessaire: 

– Exigences de gouvernance de Solvabilité II  

– Demande des agences de rating d’un cadre 

de tolérance au risque formalisé. 



Performance 

 

Solvabilité 
 



Objectif de rendement  

 

Rendement moyen du capital :  

≥ taux du Trésor américain à 10 ans majoré 

de 800 points de base. 

 

Objectif 

Stratégie 

Tolérance au 
Risque 

Limites au 
Risque 



Objectif 

Stratégie 

Tolérance au 
Risque 

Limites au 
Risque 

La stratégie de risque définit l'attitude globale 

de Sirius envers la prise de risque 

 

Par exemple:  

Notation S&P et AM Best:  A ou mieux 

Se concentrer sur affaires « Short tail » 

Développer le portefeuille direct 

Accident et Santé aux Etats Unis 

Expansion avec le Lloyds  

 … 



Objectif 

Stratégie 

Tolérance au 
Risque 

Limites au 
Risque 

Perte maximale que Sirius est prêt à subir pour atteindre son 

objectif 
  

Au niveau le plus global: capital économique 

À des niveaux plus fins: souscription, investissement, réserves,…  

Ceci à différentes périodes de retour: courte, moyenne, longue 

 

Tout dépassement de ce niveau de tolérance au risque doit être discuté 

avec le conseil d'administration 

  
Earning Event           

1 in X Years 
Capital Event              

1 in XX years 
Stress Event             

1 in XXX years 
… 

Economic Capital 

Required (ERC) 
NA NA 

Modeled ERC < 

XXX at Tvar x%   

Investment Modeled investment total return < at … percentile 
  

Market Risk Modeled market risk loss < at … percentile 
  

Nominal Loss 

Reserve dvlpt 
Modeled net adverse development < x at … 

percentile   

Underwriting Modeled net CR < X% at … percentile 
  

Underwriting Nat 

Cat 
Modeled net annual aggr loss < x at … percentile 

  

…     



Objectif 

Stratégie 

Tolérance au 
Risque 

Limites au 
Risque 

Déclinaison de la tolérance au risque en 
contraintes plus  précises aux différents 
niveaux de la compagnie. 

Ces contraintes s’expriment de manière 

quantitative ou qualitative. 





–

–

–

–
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 Rôle central du souscripteur 





Rôle central du souscripteur:  

 

Commercial 

Analyse technique et 

économique 

Termes du contrat 

Suivi : gestion, commenter 

les résultats,… 

Sinistres 
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Traité 
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Traité 

 

 

 

Traité 

Fac 

Fac 

Traité 

Traité 

Traité 

Traité 

Traité 

Fac 

Fac 

Traité 

Traité 

Fac 

Traité 

Fac 

Branche / Territoire Branche / Territoire Branche / Territoire Branche / Territoire 

Responsable souscription                             CUO : Chief Underwriting Officer 

 

 

 

 

 

 

 

 

 







1. Prospection du marché   

     Cédantes et courtiers 

     Affaires existantes et nouvelles 

Positionnement du réassureur communiqué aux clients/courtiers: 

-participations 

-branches 

… 

Réassureurs approchés pour de nouvelles affaires: 

-premier positionnement 

http://www.google.se/url?sa=i&rct=j&q=&esrc=s&source=images&cd=&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwiTtou5wMrLAhVGDJoKHfvlAJ4QjRwIBw&url=http://www.mcrh.fr/pack-2--le-classique.html&psig=AFQjCNFGoyi72ctSeRQ1Bm3RBVLBpMNU1g&ust=1458399699598888


2. Analyse et acceptation des affaires 

Analyse affaire par affaire, qualitative et quantitative 

 

« Souscription »: engagement de l’entreprise 

par le souscripteur:  

-Cotation 

-Parts souscrites 

Règles de souscription  
- Risques autorisés 

- Marges de référence/minimum 

- Limites par affaire 

- Limites par événement :  
cat (limites: zone/périls), 

terrorisme, 

… 





2. Analyse et acceptation des affaires 

Analyse affaire par affaire, qualitative et quantitative 

 

Règles de souscription  

« Souscription »: engagement de l’entreprise 

par le souscripteur:  

-Cotation 

-Parts souscrites 

Double regard 

Valeurs 
• Think like an owner 

• Expected profitability 

driving the underwriting 

•  Take advantage of 

opportunities  

• … 

Balance 





–

–

–

–
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Exemple de contrôle de tolérance au risque:  

Risque de souscription périls naturels 
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Période de retour 

Tolérance au risque : Risques de souscription périls naturels 
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–
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• Marges de référence/marges minimum 

• Limites par événement 

• … 



–

– Lignes d’affaire/exposition: Dommage aux Biens, Accident, Crédit, 

Aviation, Marine, terrorisme … 

– Pays et régions: Sirius souscrit des affaires exposant dans 137 pays 

–

• Augmentation/diminution de nos expositions  

• Changement de marge 

• Rétrocessions: 

– Adaptées à l’évolution du portefeuille 

– Cycles inversés 





Processus itératif 

 Budget  
 

Projection des 

résultats 

Contrôle a priori des 

mesures de tolérance au 

risque 

Souscription 
-  Estimation de la prime, 

de la rentabilité,… 

- Compte tenu de: 
- Portefeuille existant 

- Règles de 

souscription 

- Marché 

Actuariat 
(réserves) 

Rétrocession 

Financier 
(Investissements) 



L’appétence a toujours existé  

 

Elle est très perceptible chez un réassureur, 

à tous les niveaux de l’entreprise, du CUO 

au souscripteur 

 

Sa formalisation a permis d’intégrer, 

notamment, le processus de gestion des 

risques et le processus de souscription:  

 Améliore la surveillance des risques 

 Affine et optimise les règles de 

souscription en cohérence avec les 

objectifs stratégiques (et inversement) 

 Contribue à la création de valeur 


