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How does it work?

Opening of the construction site
Underwriting year (DOC)

Legal transfer
(from builder to owner) End of insurance cover

1 year

2 years

10 years

GL/Guarantee during the 
building cost

(managed by AY)

GL insuranceafter legal transfer /guarantee during the 
building cost

(managed by UW)
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PSNEM

§ Very specific reserve of french decennial construction
§ Related to claims not yet occured
§ Legal estimation by Accident year n for statutory accounting:

o where An designed the ultimate losses for the accident year n, Bn the premium and

𝑃𝑆𝑁𝐸𝑀& = max(𝑎&𝐴&, 𝑏&𝐵&)
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Pourquoi cette analyse ?

Marché

Concurrence

Activité

Complexité

Capital

Branche

Long tail
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Principaux risques de l’assurance construction

Duration longue
Sinistres non Encore Manifestés

Risque de réserve

Rentabilité
Générer du Chiffre d’Affaires

Sériels
Nouvelles technologies

Qualité

Risque Souscription

Inflation jurisprudentielle

RT 2012
BePos 2020
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Indicateurs – Return on Risk capital Adjustement (RoRaC)

Primes Nettes

Frais

Sinistre

Escompte
RoRaC

Capital 
Economique
actualisé

§ Prospectif 
§ Risque Neutre

Impôt
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Indicateurs – Capital Intensity Ratio (CIR)

§ Quelle portion de prime représente le capital alloué ?

𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙	𝐼𝑛𝑡𝑒𝑛𝑠𝑖𝑡𝑦	𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =	 ?@ABC@D	éFG&GHBIJK
LMBHKN	OFIJBNKN	PKCCKN
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Leviers d’action : allocation de capital

§ L’allocation du capital permet d’immobiliser du capital pour une branche donnée 
§ Celle-ci prend en compte la diversification entre entités, risques et branches. Cette allocation 

peut se faire avec différentes méthodes :
o proportionnelle
o matrice variance-covariance
o méthode d’Euler associée à une mesure de risques, …

§ Le capital, une fois alloué, doit être écoulé jusqu’à extinction complète des engagements : 
o Segmentation
o Volume



9

Leviers d’action : gestion actif-passif

§ A destination de l’actionnaire
§ La rentabilité de la construction est très sensible aux produits financiers

o Comment mesurer la performance de la gestion actif-passif ?    Þ approche de type RoRaC (cf. infra)
o Comment allouer celle-ci à la construction ?  Þ au prorata des durations par branche ?

§ Performance de la gestion actif-passif 

Real World

Capital risques de marché

Produits financiers réels

Produits financiers générés par le 
portefeuille répliquant le passif au 
taux sans risque

Impôts
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Sensibilities to financial income

§ Exemple 1 : 
o Target profitability (measuredby the RoRC): 15%
o Expenses: 24%
o Financial Earnings: 2% and LoB duration: 10 years
o Þ Combined ratio de 103%

§ Exemple 2 : 
o Financial Earnings: 1.5% 
o Þ Combined ratio: 98%

§ 50 bps of financial income is comparable to 5 
points  of combined ratio 

Primes acquises nettes
Frais
Sinistres Ultimes
Produits Financiers
Impôts
Résultat

Capital Economique

RoRaC
Capital Intensity ratio

100
24

68

15%
68%

20
79

7
10

15
74

§ For a fixed profitability, one can estimate a target combined ratio
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Leviers d’action : reporting comptable et PSNEM économique

§ Amélioration du S/P courant de 2 points
§ Amélioration de la rentabilité :

§ Dividendes anticipés

Compte 
statutaire

Compte 
IFRS

§ PSAP estimée par survenance

§ Méthode de type Chain Ladder

§ Calcul de PSNEM réglementaire

§ Estimation conjointe IBNR 
et PSNEM par DOC

§ Méthode de type 
Bornhuetter-Ferguson

§ Permet de déroger à la 
PSNEM statutaire
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Profitability is not only RoRC KPI

RoRC is risk-free world 
on current year RoRaC is one KPI

3% 
RoRC 7% 

turnove
r

30% 
operati

ng 
profit

24% of 
reserve

s

RoRaC
should be
carefully

read

Decennial French 
Construction figures

RoRaC: 
risk-free 
world

Real world 
impact: 
+100%

RoRaC: 
current

year

Run-off 
ratio lower
than Break-

even CR
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