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Répartition 
stratégique des 
actifs pour les 
portefeuilles 
de rendement 
global 
d’assurance

Au cours de la dernière décennie, les assureurs canadiens ont connu un grand nombre de 
changements majeurs, notamment une pandémie mondiale, l’évolution des cadres réglementaires 
et l’intensification de la volatilité géopolitique et des marchés financiers. 

Plus récemment, la Norme internationale 
d’information financière 17 (IFRS 17), qui est entrée 
en vigueur le 1er janvier 2023, a remplacé la norme 
IFRS 4 comme pratique comptable pour les contrats 
d’assurance et a fondamentalement changé la façon 
dont les assureurs canadiens gèrent la volatilité du 
capital et du revenu. Étant donné que les assureurs 
sont maintenant prêts sur le plan opérationnel à 
appliquer la norme IFRS 17 pour la communication de 
l’information financière, ils se concentrent de plus en 
plus sur la mise en œuvre de nouvelles stratégies de 

placement mieux alignées sur la norme.

Le présent article s’appuie sur les renseignements 
contenus dans le document intitulé Nouvelles 
frontières : Optimiser la construction de portefeuilles 
d’adossement des passifs en vertu de la norme 
IFRS 17 et met particulièrement l’accent sur les 
changements que cette norme implique pour 
la conception et la gestion d’un portefeuille de 
rendement global.

https://www.td.com/ca/en/global-investment-solutions/insights/insight-blog-detail-page/optimizing-insurance-portfolios-under-ifrs-17
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https://www.td.com/ca/en/global-investment-solutions/insights/insight-blog-detail-page/optimizing-insurance-portfolios-under-ifrs-17


Répartition stratégique des actifs pour les portefeuilles de rendement global d’assurance 2

Approche de segmentation en vertu de la norme IFRS 17
Avec la norme IFRS 4, le cadre de réserve et sa 
relation avec le portefeuille d’actifs correspondant 
incitaient directement les assureurs à segmenter 
leur portefeuille de placement en un portefeuille 
d’adossement des passifs et un portefeuille de 
rendement global. Certains assureurs sont même 
allés plus loin en segmentant également leurs actifs 
en fonction des secteurs d’activité ou des types de 
passifs.

La norme IFRS 17 incite désormais moins directement 
les assureurs à segmenter leurs portefeuilles. 
Bien que le lien entre les passifs et le portefeuille 
d’actifs soit moins direct avec la norme IFRS 17, 
la segmentation du portefeuille entre les actifs 
sur lesquels le passif est adossé et les actifs de 

rendement global peut tout de même procurer des 
avantages significatifs à l’assureur, notamment :

•	 plus de souplesse dans les désignations 
comptables de la norme IFRS 9, ce qui permet de 
mieux gérer les niveaux de revenu et la volatilité;

•	 une différenciation plus claire entre les diverses 
sources de bénéfices dans tous les segments de 
placement;

•	 l’évolution naturelle de la composition de 
l’actif total du portefeuille, car les objectifs de 
placement ont changé (objectifs de couverture du 
passif et objectifs de rendement global).

Figure 1 : Illustration de l’approche de segmentation du portefeuille
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Approche de rendement global modifiée
L’approche de rendement global modifiée désigne 
l’objectif du portefeuille d’atteindre un rendement 
global ajusté au risque favorable, tout en tenant 
compte de la liquidité, ainsi que de facteurs 
actuariels, fiscaux et comptables. Bien que cette 
approche s’applique souvent au portefeuille d’actifs 
excédentaire d’un assureur, qui comprend l’excédent 
requis et disponible, elle peut être élargie pour inclure 
d’autres actifs de placement. Selon les objectifs de 
l’assureur, les actifs qui correspondent à des passifs 
non sensibles aux taux d’intérêt peuvent également 
être pris en compte dans le cadre de l’approche de 
rendement global modifiée. Les passifs non sensibles 
aux taux d’intérêt comprennent généralement :

•	 les passifs au titre de la couverture restante 
associés à l’assurance de biens et de dommages, 
lorsque les taux d’incidents (et, par conséquent, 
les réclamations attendues) sont imprévisibles; et

•	 les passifs liés au taux sans risque ultime à long 
terme associé à la courbe d’actualisation de la 
norme IFRS 17, qui est stable par nature.

Plutôt que d’être considérés comme des passifs 
actuariels traditionnels adossés à des titres à revenu 
fixe, les passifs non sensibles aux taux d’intérêt 
peuvent généralement être considérés comme 
des taux de rendement minimaux statiques que le 
portefeuille doit surpasser.
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Composition du portefeuille
Étant donné que le portefeuille de rendement global modifié ne tient pas compte des passifs, les assureurs 
peuvent généralement choisir leurs placements dans un univers plus large, dans lequel chaque catégorie 
d’actif peut contribuer à obtenir le résultat de placement souhaité.

Figure 2 : Profils de rendement des actifs 

Catégorie d’actif Profil de rendement potentiel Options à considérer

Actifs du marché public

Actions ordinaires Produire un rendement prévu à 
long terme et offrir un potentiel de 
croissance

•	 Actions canadiennes

•	 Actions mondiales

Actions privilégiées Produire un solide rendement du 
revenu fiscalement avantageux

•	 Actions privilégiées canadiennes

Titres à revenu fixe Avantages en matière de 
diversification par rapport aux actions 
et atténuation du risque

•	 Obligations de qualité 
investissement

•	 Obligations à rendement élevé

•	 Obligations mondiales

•	 Billets de capital à recours limité

Actifs et produits de base des marchés privés

Titres à revenu fixe privés Prime d’illiquidité supérieure aux actifs 
à revenu fixe publics et diversification 
sectorielle

•	 Dette privée de qualité 
investissement

•	 Prêts hypothécaires commerciaux

•	 Crédit privé mondial

Placements alternatifs Suivre le rythme de l’inflation tout 
en produisant des rendements 
comparables à ceux des actions et en 
assurant une diversification

•	 Immobilier

•	 Infrastructures

•	 Produits de base

Produits dérivés Couvrir des expositions non 
souhaitées ou améliorer le potentiel de 
rendement

•	 Couverture de change

•	 Swaps sur rendement total

•	 Contrats à terme
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Facteurs à prendre en considération pour la répartition 
stratégique des actifs dans le cadre de l’approche de 
rendement global modifiée
Étant donné que le portefeuille de rendement global modifié ne tient pas compte des passifs, les assureurs 
peuvent généralement choisir leurs placements dans un univers plus large, dans lequel chaque catégorie 
d’actif peut contribuer à obtenir le résultat de placement souhaité.

Amélioration des rendements ajustés au 
risque

Les actifs privés, comme l’immobilier et les 
infrastructures, sont désormais plus accessibles 
aux assureurs et leur offrent un rendement 
potentiellement plus élevé. En les intégrant à 
leurs portefeuilles, les assureurs obtiennent une 
plus grande diversification et profitent des primes 
d’illiquidité.

Bâtir des portefeuilles efficients sur le plan 
du capital

Les assureurs doivent trouver un équilibre entre viser 
les rendements attendus et respecter les exigences 
réglementaires en matière de capital. Des catégories 
d’actif comme les actions privilégiées et les titres à 
revenu fixe privés peuvent offrir des rendements plus 
élevés que l’exigence de capital, mais parvenir à 
assurer l’efficience du capital tout en limitant le risque 
de baisse nécessite une gestion judicieuse.

Alignement des désignations comptables

Il est essentiel de choisir la bonne désignation 
comptable pour chaque catégorie d’actif. Les 
assureurs peuvent gérer plus efficacement la volatilité 
et la comptabilisation des revenus en choisissant la 
désignation la plus intéressante entre la juste valeur 
par le biais des autres éléments du résultat global 
(JVAERG) et la juste valeur par le biais du résultat net 
(JVRN), afin d’aligner les résultats des rapports sur les 
objectifs du portefeuille.

Gestion des besoins de liquidités

La répartition stratégique des actifs doit garantir une 
liquidité suffisante et flexible. Les assureurs peuvent 
utiliser des réserves de liquidités opérationnelles 
dédiées et des plans d’urgence, ce qui leur permet 
de répondre aux demandes de liquidités courantes et 
découlant d’une situation de crise sans compromettre 
leurs stratégies de placement à long terme.

Maximiser l’efficience fiscale

Les considérations fiscales jouent un rôle important 
dans la construction des portefeuilles des assureurs 
canadiens. Les revenus de dividendes exonérés 
d’impôt des sociétés canadiennes et les stratégies de 
placement bien planifiées peuvent aider les assureurs 
à optimiser le rendement après impôt et à améliorer 
les résultats financiers globaux.

Répartition efficace du capital et des 
budgets de risque

Enfin, la segmentation des portefeuilles en stratégies 
d’adossement des passifs et de rendement global 
peut permettre aux assureurs de répartir plus 
efficacement le capital et les budgets de risque. 
La répartition optimale dépend de la structure 
d’entreprise et des conditions du marché, car elle doit 
garantir à la fois la conformité à la réglementation et 
l’optimisation des rendements.
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Comment GPTD peut vous aider
Au cours des trois dernières décennies, Gestion de Placements TD Inc. (GPTD) a acquis une vaste 
expérience en gestion d’actifs pour les compagnies d’assurance et offre l’une des plus larges 
gammes de produits de placement et de services de gestion de portefeuille du Canada. Ces 
dernières années, GPTD a créé une plateforme de gestion de portefeuille pour gérer les portefeuilles 
d’assurance et d’autres portefeuilles institutionnels, soit le Navigateur de portefeuille TD.

Dans le cadre d’un contexte réglementaire complexe et de conditions de marché volatiles, GPTD 
soutient ses clients du secteur de l’assurance. Notre équipe comprend de nombreux professionnels 
possédant une expertise en placement et en actuariat. Grâce à cette expertise, nous nous 
engageons à offrir des perspectives et à répondre aux principaux défis de nos clients.

Si vous souhaitez explorer vos options de placement ou 
recevoir une version plus détaillée du présent article, veuillez 
communiquer avec votre gestionnaire relationnel pour fixer 

un rendez-vous.

https://www.td.com/ca/en/global-investment-solutions/insights/insight-event-detail-page/introducing-td-portfolio-navigator
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Réservé aux investisseurs institutionnels canadiens. Ne pas distribuer.

Les renseignements aux présentes sont fournis à des fins d’information seulement. Ils proviennent de sources jugées fiables. Les graphiques 
et les tableaux sont utilisés uniquement à des fins d’illustration et ne reflètent pas les valeurs ou les rendements futurs des placements. Ces 
renseignements n’ont pas pour but de fournir des conseils financiers, juridiques, fiscaux ou de placement. Les stratégies fiscales, de placement 
ou de négociation devraient être étudiées en fonction des objectifs et de la tolérance au risque de chacun. 

Le présent document ne constitue pas une offre destinée à une personne résidant dans un territoire où une telle offre est illégale ou n’est pas 
autorisée. Le présent document n’a été examiné par aucune autorité en valeurs mobilières ni aucun autre organisme de réglementation dans les 
territoires où nous exerçons nos activités et n’est pas enregistré auprès de ceux-ci.

Toute discussion ou opinion générale contenue dans ce document concernant les titres ou les conditions du marché représente notre point de 
vue ou celui de la source citée. Sauf indication contraire, il s’agit de points de vue exprimés à la date indiquée et ils pourraient changer. Les 
données sur les placements, la répartition de l’actif ou la diversification du portefeuille sont historiques et peuvent changer.

Le présent document peut contenir des énoncés prospectifs. Les énoncés prospectifs reflètent les attentes et les projections actuelles à l’égard 
d’événements ou de résultats futurs en fonction des données actuellement disponibles. Ces prévisions et projections pourraient s’avérer 
inexactes à l’avenir, car des événements qui n’ont pas été prévus ou pris en compte dans leur formulation pourraient se produire et entraîner 
des résultats sensiblement différents de ceux exprimés ou implicites. Les énoncés prospectifs ne garantissent pas le rendement futur et il faut 
éviter de s’y fier. Toutes les projections, cibles ou estimations contenues dans cette présentation sont des énoncés prospectifs fondés sur nos 
recherches, analyses et hypothèses internes. Rien ne garantit que ces projections, cibles ou estimations se réaliseront et les résultats réels 
peuvent en différer substantiellement. Des renseignements supplémentaires sur nos hypothèses sont disponibles sur demande. Des événements 
qui n’ont pas été pris en compte dans la formulation de ces projections, cibles ou estimations peuvent se produire et modifier sensiblement les 
rendements ou la performance.

Aucune stratégie de placement ni aucune technique de gestion des risques ne peut garantir les rendements ni éliminer le risque dans quelque 
contexte de marché que ce soit. Toutes les caractéristiques, lignes directrices, contraintes ou autres informations fournies dans le présent 
document sont représentatives de la stratégie de placement et sont fournies à titre indicatif seulement. Elles sont susceptibles de changer en 
tout temps et peuvent différer d’un compte à l’autre. Chaque compte de client est géré individuellement; les placements réels varient d’un client 
à l’autre et rien ne garantit que le compte d’un client donné présentera les mêmes caractéristiques que celles décrites aux présentes. Toute 
information sur les placements, la répartition de l’actif ou la diversification sectorielle est historique et n’est pas garante des rendements futurs ou 
de la composition future du portefeuille, lesquels sont susceptibles de varier. Les placements du portefeuille sont représentatifs de la stratégie, 
peuvent changer en tout temps et ne constituent pas une recommandation d’achat ou de vente d’un titre en particulier. Les titres mentionnés et 
décrits dans le présent document ne sont pas représentatifs de l’ensemble des titres achetés, vendus ou recommandés pour le portefeuille. Par 
conséquent, on ne peut présumer qu’un placement dans les titres ou les secteurs concernés a été ou sera avantageux. 

Dans le cas de produits dérivés, veuillez noter que le risque est différent, voire plus grand que dans le cas de placements directs dans des titres 
ou d’autres produits traditionnels et qu’il peut être plus difficile dans un marché en baisse d’en déterminer la valeur ou de les vendre à juste prix.

La plateforme Navigateur de portefeuille TD est une gamme d’outils utilisés pour créer des solutions de gestion des actifs et des passifs à 
l’intention des clients institutionnels canadiens.

Solutions de placement mondiales TD représente Gestion de Placements TD Inc. (« GPTD ») et Epoch Investment Partners, Inc. (« TD Epoch »). 
GPTD et TD Epoch sont des sociétés affiliées et des filiales en propriété exclusive de La Banque Toronto-Dominion.
MD Le logo TD et les autres marques de commerce TD sont la propriété de La Banque Toronto-Dominion ou de ses filiales. 
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