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Résumeé :

Une rente viagere est un contrat garantissantrieweent régulier d’'une somme d’argent a un
assuré tant que ce dernier est vivant. Pour répoadres engagements, I'assureur doit donc
évaluer au mieux la durée de versement de ce compltéde retraite pour chacun de ses
assurés. Ces évaluations dépendent directemetgsg@rdance de vie des rentiers. Dans cette
étude, l'intérét sera porté sur I'évolution incareade I'espérance de vie future, le risque
découlant de cette incertitude se nomme le risqudodgévité. Les tables de mortalité
prospectives utilisées par I'assureur afin d’évakes engagements de passifs ont la capacité
de capter ce risque de longévité. Le but de cdtideésera alors de créer des tables de

mortalité prospectives a partir de données histesqissues d’'un contrat de garantie de
mortalité. Des évaluations d’engagements sont gesuavec les tables de mortalité obtenues.

Cette étude permettra d’analyser le comportemest ftlex d’engagements sociaux en
fonction des tables de mortalité utilisées afin digterminer I'impact sur les comptes
techniques d'une compagnie d'assurance, ces derrdevant répondre aux normes
Solvabilité 2. Le dispositif Solvabilité 2 se prgeo d’expliciter 'ensemble des risques
supportés par un organisme assureur et d’en dégimineontant d’engagements reflétant plus
directement le profil de risque de I'entreprise.

Via les différentes simulations réalisées en famctdes différentes tables de mortalité

utilisées, les résultats obtenus démontrent gpedsence de la longévité affecte fortement les
comptes de l'assureur. Ainsi, il devient tres uétenécessaire pour I'assureur de mettre en
ceuvre des moyens pertinents permettant de se calwnisque de longévité. Le marché

actuel offre plusieurs possibilités de couvertwwemme la titrisation dont le but sera de

transférer le risque sur les marchés financierd’@mission d’instruments « neutralisateurs »

du risque. Autre alternative, la mise en place d'garantie de mortalité souscrite par un
assureur permet au souscripteur d’étre auto-assuitée une dérive potentielle de la mortalité

des rentiers. Ces approches seront abordées audioprésent mémoire.

MARIN Raphaél Mémoire Page 2/95



INTER

& ASSOCIES
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scheme, stochastic mortality model, securitizatt@ierminist mortality model.

Summary:

A life annuity is a contract which guarantees te itisured the payment of a periodic income
throughout his life. To trust its commitment, thesurer has to evaluate as effectively as
possible the duration for each of its insured. Vakiations directly depend on annuitant life
expectancy.

The focus of this study will be based in the unknosvolution of the future mortality; the
risk resulting from that uncertainly is called tlmngevity risk. The prospective mortality
tables used by the insurer to evaluate all comnmtsnef all kinds have the ability to harness
this longevity risk. The purpose of this study vk to create prospective mortality tables
from historical data derived from a mortality wartg contract. Thus, commitment valuations
will be performed thanks to the mortality tables$aoted.

This study provides a detailed analysis of thegpatbf social commitment cash flows in
function of the mortality tables used. This willjh¢o determine the near impact on technical
accounts of an insurance company under the Solv2rnetandards. Solvency 2 provides a
comprehensive overview of the potential risks for @surance institution and, as a
consequence, offers the best risk profile of thenmany to determine its commitment
amounts.

Results obtained from the simulations in functidrih@ different mortality tables show that
longevity strongly impacts the insurer accountsusiht is useful and necessary to implement
a relevant and high quality method to cover thenasce company against the longevity risk.
Nowadays, the market offers various possibilitiéscovering such as the securitization
activity witch transfers the insurance risk to timancial market catching instrument risk.
Another alternative would be to put in place a rlist warranty subscribed by an insurer.
Indeed, this could allow the subscriber to be Beltred against a stockholder’'s mortality
drift. Such approaches will be discussed in lagetien of the present report.
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| NTRODUCTION :

L’organisation du systeme de retraite par répartign France est basée sur le principe de
la solidarité intergénérationnelle. Elle est aifjore de divers débats afin de parvenir a
garantir aux retraités de demain un remplacementastable de leurs revenus d’activités.

Au cours de ces dix derniéres années, de nombreéfeemes ont été votées dans le but
d’équilibrer ce systeme de retraite et parmi eleséforme Fillon du 21 aolt 2003 misant
sur 'augmentation de la durée de cotisation dé$sguour certains régimes du fait de

I'allongement de I'espérance de vie des individus.

Plus récemment, la Loi du 9 novembre 2010 portéfdrme des retraites prévoit un
relevement de I'age légal de départ a la retragté@ a 62 ans pour tous les régimes a
compter du ¥ Juillet 2011 ainsi qu’'un relévement de 'Age dedmaite a taux plein de
65 a 67 ans entre 2016 et 2023 ayant pour obj@etieéquilibrer les régimes de retraite
en 2018. Suite au plan de rigueur instauré en 20ddectif de rééquilibre a été avancé
en 2017.

Ces changements influent sur la durée de verserdest rentes et affectent les
engagements de I'assureur.

Les entreprises d’assurance vie ou de gestionrdessont amenées a provisionner leurs
engagements, ainsi elles doivent prévoir de maregeete la durée de versement de la
rente pour chaque retraite.

Selon l'article A.335-1 du Code des Assurancesc#dsuls des provisions mathématiques
de rentes viageres se font a partir de tablesmégitaires, ou par des tables d’expérience
certifiées par un actuaire indépendant. Ainsi auléis années, de nombreuses tables
prenant en compte I'évolution de la vie humaineéiatcréées.

Depuis le premier janvier 2007, les tables sexpaegyénération TGHO5 et TGF05 sont
utilisées dans le but de minimiser le risque lig @urée de vie des rentiers. Ce risque
découlant de l'incertitude sur la durée de vie@mmme le risque de longévité.

De nos jours, les compagnies d’assurance propassntouvertures d’assurance en cas
de vie et utilisent différentes méthodes pour couler risque de longévité telles que
'émission deswaps de longévité et les contrats de garantie de midrtalont les
mécanismes seront étudiés dans le présent mémoire.

Afin de cerner le sujet, sur un portefeuille detesrviagéres, le risque de longévité est le

résultat d’'une amélioration de la mortalité humaine risque nait de deux facteurs
distincts :
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v' un risque de modéle, provenant de I'inadéquatioladable de mortalité avec
la réalité. Il peut y avoir une sous estimation rdertalit¢ de la table
réglementaire issue de I'inadéquation de la tabde ée risque de référence ou
d’événements extrémes (épidémie, canicules ousauire

v' la volatilité, dans la mesure ou une valeur réefleimtonstatée peut diverger
sensiblement de sa valeur moyenne. Selon la loigdmsds nombres, cette
volatilité sera d’autant plus faible en proportigne I'effectif du portefeuille
considéré est important.

Il est a noter que le risque de longévité est agué systématique qui ne peut pas étre
éliminé par la mutualisation car une évolution ddangévité affecte tout le portefeuille
de rentes viageéres.

De ce fait, quels moyens offre le marché actuéassureur pour qu’il se couvre de ce
risque systématique ?

Afin de décrire les différentes méthodes permettintcouvrir le risque de longévité,
I'étude est orientée selon 3 axes.

Dans un premier temps, le contexte et I'objectifndémoire sont abordés. A ce titre, les
géneéralités sur la durée de vie ainsi que des mo@atuarielles sont rappelées. De plus,
un rappel de la littérature sur les différents nheslautilisés est effectué dans le but
d’expliquer la construction des tables génératiles@actuellement en vigueur.

Dans un second temps, la description comptable cbumtrat de garantie de mortalité est
effectuée afin de comprendre I'importance des gioms mathématiques sur les comptes
techniques d’une compagnie d’assurance. La constrnud’'une table de mortalité propre
a un portefeuille de rentiers sera réalisée gragedannées passées de cette population.
Cette table permettra d’analyser et de quantifi@plact du risque de longévité au niveau
des engagements de l'assureur.

Enfin dans un troisieme temps, apres avoir mis ddeéce l'impact financier di a
I'utilisation de différentes tables de mortalité& $i contrat considéré, une analyse sur les
différentes méthodes de couverture offertes sordeché sera effectuée et détaillée.
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1. RISQUE DE LONGEVITE : CONTEXTE ET OBJECTIFS

Pour bien cerner le sujet, une analyse de la latéggéelon différents points de vue est
réalisée. Le terme longevité s’interprete commeluaée de vie d’'un groupe ou d'un
individu. Dans la vie courante, le terme de masadist plus entendu, ce dernier est le
contraire de longévité.

Ainsi, dans notre contexte, le risque de longédéérit directement le risque d'une
diminution de la mortalité avec le temps, c'esira-due les individus vont avoir une
durée de vie plus longue.

Dans cette partie, les débats et les tendancesspphiques autour du risque de longévité
seront cités dans le but de montrer I'intérét pstécette problématique. De plus, afin de
décrire le phénoméne de 'augmentation de I'espérae vie, I'évolution de la durée de
vie au cours du temps a travers un exemple sed&éétu

Puis, des notions actuarielles seront énoncées ddirdétenir les bases nécessaires
permettant de comprendre la réalisation de ce nrémBes derniéres sont indispensables
pour l'utilisation des différents modéeles.

Enfin, la troisieme partie se focalisera sur leffédénts modeéles théoriques utilisés
permettant de construire les tables de mortaliteigmeur et ainsi d’évaluer le risque de
longévité.

1.1 DEFINITION ET TENDANCE

1.1.1 DEFINITION

Tous les régimes de retraite comportent un risguiergévité et de mortalité.

Dans un régime de retraite, le risque de longésatéespond au risque de vivre plus
longtemps que l'espérance de vie calculée seloralme de mortalité pour les retraités
ayant une rente en cours de paiement.

Le risque de mortalité s'entend du risque de décetles tét que prévu pour les
participants actifs qui sont en période d'acquisitdes prestations de retraite ou les
participants inactifs qui bénéficient d'une rentéde.

Le risque de longévité est un risque importaneséquent pour la santé des régimes de
retraite dont il faut tenir compte, car les proj@as de la longévité sont trés incertaines et
le passif exposé au risque de longévité augmente.

Les experts pilotant les régimes de retraite f@% projections stochastiques détaillées et
perfectionnées des hypotheses économiques dans die Ioéaliser des études sur l'actif et
le passif d’'une entreprise (voir [7]).
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Actuellement, 'amélioration de la mortalité estéigrée par l'intermédiaire des tables de
mortalité générationnelle. Cependant I'applicatide la mortalité prévisionnelle
permettant la gestion optimale du risque de lortgénanque de précision.

Ce manque de précision peut étre attribué au tedtlg risque de longévité est le risque
« silencieux » et « tardif ». Les conséquencesaderigévité pour les régimes de retraite
se manifestent a long terme tandis que les coneégsales risques reliés a l'actif et aux
placements sont immédiates et de court a moyeneteimsi, il y a une adéquation
temporelle entre I'actif et le passif.

L’espérance de vie des pays développés n'a ceas@rdenter et c’est en ce sens que le
risque de longévité est un critéere essentiel. Eet,gpenser ce risque c'est essayer de
penser lincertitude de I'dge d'une personne enction de son appartenance a une
composante sociale plus globale. Le vieillissendmtla population est une réalité a
laquelle tous les pays industrialisés doivent fé@ee. De ce fait, 'augmentation de la
durée de vie des individus affecte de fagcon immbetdes engagements des compagnies
d’assurance vie, ainsi que les fonds de pensiaepiou publics. En garantissant a leurs
bénéficiaires un certain niveau de revenu entradenent de la retraite et celui du déces,
ils s’exposent & un risque de longélitéa santé financiére des assureurs repose ainsi en
partie sur leur capacité a pouvoir estimer I'espéeade vie avec exactitude.

La problématique entraine le questionnement dweisde longévité : pour penser la
pérennité d’'une entreprise il est nécessaire dmalger sur une méthode d’analyse de la
mortalité pertinente, c’est-a-dire adaptée au odeatede ['évolution actuelle de
'espérance de vie.

La partie suivante présente une analyse philosaphigettant en évidence les notions
générationnelles chez I'étre humain afin de selig®asur la question de la notion de
vieillissement de la population et donc d’allongetde I'espérance de vie.

1.1.2 TENDANCE PHILOSOPHIQUE SUR LA LONGEVITE

Réfléchir sur le vieillissement et le déces nétesgercément de penser ces notions autour
de parametres temporels, c’est-a-dire que I'on e pas penser le vieillissement et le
décés dans I'absolu, ce qui serait une absurditén eton-sens total. En effet, c’est une
évidence que nous sommes tous amenés a mourir, gaaipie les théoriciens nous
apprennent c'est que la durée dallongement de im ast plus une question
générationnelle gu’individuelle, et ce en fonctaas progrés techniques (notamment dans
le domaine de la santé) et scientifiques a I'cewaeaui est d’autant plus vrai aujourd’hui
dans notre société scientifique. Vouloir penserglegestion du vieillissement de la
population c’est donc devoir penser des rappotesganérationnels en vue du bien-étre

de la société. En ce sens il a d'abord fallu donurex définition de la mortalité et du

! hitp://lwww.cirano.qc.calicirano/public/pdf/2010100ongevite_fr.pdf
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vieillissement des individus. De ce fait, les hypses se sont succédées par Haldane a
Williams 2 et ont conduit & I'élaboration d’une théorie sontmee assez satisfaisante :
d’'une part, le fait que les individus meurent pecident un jour ou I'autre implique que

la sélection en faveur de la survie de l'individibfit au fur et a mesure que son age
augmente.

C’est a partir de cette définition unifiée de lartabté et du vieillissement qu'il a été
possible de développer une division des différemisnents de la vie, c’est-a-dire définir
les éléments qui vont permettre de penser leseacbupures générationnels

Notons que la vie humaine peut étre considéréeeptuellement en trois parties :

v I'enfance, ou la période de I'apprentissage. L'ef@ouvant étre liée a
I'école ;

v la vie active, ou la période de production. Laagtive étant celle
consacrée a l'entreprise ou a l'organisme ou seXactivité, et aussi celle
de la prise en charge de I'enfance et de la retvatle systeme par
répartition de retraite ;

v’ la retraite ou le temps du repos.

Au fil des années, la société a évolué suivant denctances :

v’ l'age de I'école s'est allongé, les études étastlphgues pour un nombre
de plus en plus important de jeunes. Il en décduéetement que la vie
active s’est vue réduite ;

v La retraite s'est allongée grace a l'allongemeta derée de vie.

Il en résulte qu'une vie active plus courte daitificer non seulement une "enfance” plus
longue, mais aussi une retraite allongée au pa@ntadivrir quasiment deux générations,
au lieu d'une autrefois.

Il en découle que les réles d'autrefois ne se weent plus : l'identité du mineur non
responsable ne peut plus suffire au jeune qui pdtudss études supérieures, et le temps
du jeune retraité ne peut plus étre celui du réposrce Alain Bald).

En tout cas, sans étre aussi tranchant qu’Alairu,Bilest a noter qu'un constat se

dessine : avec l'allongement toujours progressif seulement de la durée de vie mais
aussi des tranches générationnelles, la questidnesiétre collectif par le systeme de

retraites par répartition sera un des enjeux igmeggationnels que le progrés a apporté
dans son sillage.

2 http://www.academie-sciences.fr/activite/lettrerks. pdf
3 Alain.balu.over-blog.fr/
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Peut-on imaginer que la formidable progressionalélurée de vie moyenne observée
depuis deux siécles et demi se poursuive encomgtdmps, et jusqu'ou ira-t-elle ?

Deux théses s'opposent. La premiere se based&e fue la transformation historique de

nos sociétés, qui a permis l'évolution passéeadpdrance de vie, est peut-étre sur le
point de s'achever car les limites de la biologien&ine seraient sur le point d'étre

atteintes. La seconde tend a considérer qu'ingsbssible de fixer une limite aux progres

de I'espérance de vie, qui pourraient continuegfiniment.

On voit bien que ces deux théses semblent extréomes et I'autre. Pousser dans ses
retranchements la thése de lillimitation de l'awatation de I'espérance de vie, c'est
vouloir penser I'immortalité, cependant il ne seenbl trés scientifique ni trés utile de
S’attacher a une telle conception. D’'un autre pdetue, cela permet de nous éclairer sur
la these plus partagée qui est celle d’'une cerstagmnation du progres, développant l'idée
gue la transformation historique de nos sociétds pesit-étre arrivée a un stade
d’achevement puisque les limites de la biologie aim@& seraient sur le point d'étre
atteintes.

Surestimer le progrés jusqu’a I'immortalité est néwve d’absolu, mais penser que les
sociétés sont arrivées a un niveau ultime de dppelment ne parait pas non plus trés
pertinent, et mener a terme ce raisonnement néglatife progres serait plutbét ne pas
accepter le caractere changeant des sociétes ebeses.

Que nous apporte donc I'analyse des deux conceptierta mortalité et de I'espérance de
vie dont découle le risque de longévité ?

Non pas une certitude quant a une position plutbtree autre mais bien plus le caractere
temporel d’'un tel calcul. En effet ce n’est passiBaibsolu que la question de la variation

de la longévité doit étre envisagée mais bien garss un cadre contextuel, ce que nous
allons illustrer avec I'étude de I'allongement tspérance de vie a I'échelle de la France
métropolitaine.

De plus, une étude sur la dérive de mortalité saani d’'une entreprise sera réalisée dans

le but d’introduire la notion du choix d'une tabtke mortalité représentative d’une
population.
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1.1.3 ALLONGEMENT DE L 'ESPERANCE DE VIE
1.1.3.1 Croissance de la durée de vie

Depuis une quinzaine d’années, les tables de niértallisées pour le provisionnement
et la tarification des rentes viagéres prennenca@mpte la dérive tendancielle de la
mortalité, qui se traduit par une croissance depkeance de vie.

Des études sur I'espérance de vie de la popul&i@mtaise valident le fait que la durée
de vie augmente avec le temps, suivant le sexe.nGest pas anodin puisque les progres
de la médecine, la meilleure qualité de vie ebte hotentiel d’aide a la dépendance font
partie des avancées des pays développés.

Généralement, un régime de retraite a pour butedgev des rentes a partir d’un certain
age, de ce fait I'espérance de vie résiduelle trukr 60 ans sera considérée pour montrer
gue la longévité est présente et doit étre prissoanpte dans le calcul des provisions.

Aprés les études effectuées pour la réforme deaiteef, 'espérance de vie a 60 ans
progresserait « d’'un trimestre tous les deux ans ».

La figure ci-dessous nous montre cette évolutidonsie sexe et I'année calendaire :

Evolution de I'espérance de vierésiduelle

en France métropolitaines selonle sexe
30,0 rm
28,0 -
26,0
24,0
22,0 -
20,0 +
18,0 -

16,0 A

14,0 A

12,00 o mm e

10,0

=Fspérance de vie des hommes a 60 ans. = Fspérance de vie des femmes a 60 ans.

Source INSEE

* http://www.cor-retraites.fr/IMG/pdf/doc-1315.pdf
® http://www.insee.fr/frithemes/tableau.asp?reg_&re® id=NATnon02229
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La longévité est bien présente et de plus, elleeni@épde I'année calendaire d’ou la
nécessité de réaliser des tables de mortalité gctisps du type TGH/TGF 05.

En effet depuis la fin du 19éme siecle, les progeeghygiéne et de la médecine liés a la

révolution pasteurienne sont omniprésents. Pouiromer 'ampleur de ce phénomeéne, le
schéma suivant montre que le taux de mortalitérdisau cours du temps puisque :

Evolution du taux de mortalité selon différentes catégories d'ages

2,50% frmemn e
2,00%
1,50%

1,00%

0,50%

0,00% T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
197519771979 1981 1983 1985 1987 1989 1991 1995 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007

—H:20-24 ans  =——H:60-64 ans F:20-24ans  =—F:60-64 ans

Pour informations, I'espérance de vie d'une femmaes@ ans née en 1950 est passée de
28,2 pour les tables TPG93 a 31,6 ans selon l& fABGIFO5, ce qui correspond a une
diminution de mortalité de 33 %. La constructionla¢able TGH/TGF 05 sera vue dans
la partie 1.3.3.

Alors que les projections de I'INSEE et de I'ONW@disent une évolution vers le haut,
certaines études contredisent ce scénario. Elleder principalement la non prise en
compte de phénomeénes considérés comme des « bambetardement » que sont
'obésité, les maladies dues a l'amiante, le tsbami les impacts des produits
phytosanitaires et de la pollution en général awanté (augmentation impressionnante et
avérée du nombre de cancers).

Toutefois, 'augmentation des cas de cancers esa laugmentation de I'age moyen et du
diagnostic de cancers de la prostate des dizaileesmé@bs avant qu'ils ne deviennent
dangereux. De plus, les progrés en médecine pemhete limiter la mortalité due au
cancer.
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Apres avoir montré I'augmentation de I'espérancevidesur la population francaise, le
but de la section suivante est de présenter undigiede généralement réalisée dans le
contexte de la longévité. Ainsi, I'étude suivantégente I'évolution des taux de mortalité
pour une population donnée entre 2000 et 2010.eCrialyse des taux de mortalité
permet de valider la pertinence des tables de Hhiértdilisées dans le contrat d’assurance
sur la population couverte.

1.1.3.2 Etude de la tendance de la mortalité entre 2001-2@® 2005-2008

Disposant des taux de mortalité d’expérience (motéfinie en 1.2.1) de la population

couverte d’un client X (2 000 000 de personnes)laysériode 2001-2008, I'étude est

portée sur I'évolution de ces taux entre les p&sod001-2004 et 2005-2008, déclinés
selon le sexe et lissés par des splines cubigues

L’évolution de la mortalité des populations masoelet féminine est représentée par le
graphe suivant :

Evolution des taux de décés Hommes et Femmes

T
40%
35% A
30% A
5% A
0%
15% 4
10% 1
5% 1

I:I% 1 1 # T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T I.ﬂ\ge

é’awe?‘va’bva?’@&&%@é’@’@‘##@&@“&@c:P

------- T F 01-04 T F 0508 -------Tit H 01-04 T H 0508

La mortalité des hommes sur la période 2005-20Q@rafit Etre Iégérement inférieure a

celle de la période 2001-2004. La mortalité auxségeérieurs a 95 ans est obtenue par
une méthode d’extrapolation des taux de décégjdasées brutes aprés 95 ans n’étant
pas prises en comptes. Il s’agit donc de relativiapparente supériorité de la courbe des
taux lissés pour la période 2005-2008 apres 95 ans.

® Cette méthode de lissage est explicitée en Anhexe
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De méme, la mortalité des femmes sur la périodé&-2008 apparait étre légerement
inférieure a celle de la période 2001-2004. Lesnden brutes apres 90 ans n’étant pas
prises en comptes dans le lissage, la mortalitédgas supérieurs a 90 ans est obtenue par
extrapolation. Il s’agit donc de relativiser I'ingssion de baisse de la mortalité aux ages
éleves.

Le rapport des taux de mortalité entre les péri@f¥x-2004 et 2005-2008 par sexe est
représenté par le graphe suivant :

Rapports des taux bruts et lissés 2005-2008/2001-2004
par sexe

TA0%h o m = - = mmmmmmmm m m _
130% mm === m = m =

200 = rmm oo e S REREEEEEREED

T lisgés H

ceeee--Txhruts Fo------ - T brats H T lisgés F

La mortalité sur la période 2005-2008 est globat@neférieure a celle de la période
2001-2004 pour les deux sexes.

Rapport des taux de déces 2005-08/2001-04 selon femches

d'ages

Tx bruts F Tx bruts H Tx lissés F Tx lissés H
60-69ans |102,21% 97% 102% 93%
70-79ans |93% 91% 92% 89%
80-89ans |92% 98% 92% 96%
90-99ans |89% 103% 91% 100%
60-79ans |97% 94% 97% 91%
60-89ans |96% 95% 95% 93%
60 - 99 ans 94% 97% 94% 94%
70-89ans |92% 94% 92% 92%
70-99ans |91% 97% 91% 95%
80-99ans |90% 100% 91% 98%
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La mortalité de la population féminine sur la pdad005-2008 représente 94 % de celle
de la période 2001-2004. Pour les femmes de lale0-69 ans, la mortalité 2005-2008

est Iégérement supérieure a celle de la périodeégedte. Le rapport des taux lissés pour
cette tranche d’age confirme ce point. Néanmoios)pte tenu de la variabilité des taux

de mortalité bruts agrégeés sur 4 années consesyi@ea 64 ans), plus grande que celle
des taux agréges sur 8 années consécutives, agsehn’est pas significative.

Il est & noter que la faiblesse des taux attendts 680-65 ans pour la population féminine
explique la volatilité importante observée surtis< estimes.

La mortalité de la population masculine sur la qeei 2005-2008 représente 94 % de la
mortalité de la période 2001-2004. Pour les homdeek tranche 90-99 ans, la mortalité
2005-2008 semble légerement supérieure. Cepentimnteffectifs sous risque étant

faibles aux ages éleveés apres 90-95 ans-, cettsdalest pas significative.

L’observation des données montre que chaque ca€teianalysé pour tirer les bonnes
conclusions, en effet il faut étre prudent aventérprétation lorsque I'effectif est reduit.
Cette étude met en évidence le phénomene de |ldagévpermet de déterminer la table
d’expérience a choisir pour couvrir cette populati&n effet, la table qui devra étre
choisie sera une table présentant des taux de littoa adéquation avec ceux de la
population considérée. L’'étude réalisée au coursedmémoire se fait sur un effectif plus
réduit, ainsi il faudra étre vigilant sur I'integiation des résultats obtenus.

Dans la partie suivante, des notions actuariebesns évoquées dans le but d’obtenir les
eléments permettant de créer des tables de mérsalkcifiques a une population.

1.2 QUELQUES NOTIONS ACTUARIELLES

Cette partie a pour but de rappeler des notionssetles permettant de décrire les futurs
modeles utilisés tout au long de ce mémoire.

L’explication des modéles permettant la simulationrisque de longévité sera expliquée
en 1.3.2, les notions suivantes sont néanmoiresytibur éviter toute confusion possible.

1.2.1 RAPPEL DE PROBABILITES

Soit T une variable aléatoire absolument continwalaurs dans [0 pt{. La fonction de
répartition sera F(t)=P(T<t). De plus, on note f sa densite telle que

P(tsT<t+h

f(t):%F(t)zlhi[rg)
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Définition 1 : La fonction de survie est le complément de la fioncde répartition. Elle
est définie par :
S(t)=1- F(t)= X(T> 9.

Définition 2 : Soit S(Wy= RT> t y T> }jla fonction de survie conditionnelle, elle

représente la survie d'un individu apres l'inst&f, sachant qu'il est vivant en t. La
propriété suivante est tres utile, elle montre lgunction de survie conditionnelle peut
s’exprimer simplement avec la fonction de survie :

PMT>t+u _ Jt Y

(= RT> o4 T =2 o ==

Ces notions seront essentielles pour définir ldbgodité de survie d’'un individu selon
son age.

Définition 3 : T (t) représente la durée de vie résiduelle au tempstiddividu d’age x.

Définition 4 : Utilisé comme le taux de décés en continu, latfonae hasard est définie
comme suit :

hy =10 __S(

SRS

d
~gn(X0)-

Ainsi, on déduit que la loi de S est déterminéeladonction de hasard et que I'on a la
relation suivante :

S(Y) = exp(—jf h(s) d% :

0

Avec la § () fonction de survie conditionnelle, on déduit laniale suivante :

S(u>=exp(—uj 9 d%.

t
La plupart du temps, c’est la fonction de hasardegtiutilisée pour spécifier un modéle
de durée.

En utilisant la fonction de hasard et la fonctiom survie, on déduit que pour tout
intervalle de tempdg\t petit, h(t) XAt est approximativement la probabilité que I'individ

décede entre t et t+u, sachant qu’il était vivant. Soit :

Pt<T<t+At|T>t)= h)At
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Définition 5 : Soit , p,(t) la probabilité qu’'un individu d’age x vivant a date t puisse
vivre k années supplémentaires. On a :

PO =P(T()>Kk| T(9>0) O x,kt>0

On déduit la propriété fondamentale suivante bagééa survie conditionnelle :
k+1 pX(t) = k px(t)x 1 pxl— k(t+ k) |:| Xlklt > O

Remarque 1 :Sur des études de longévité sur un an, la prat&abip, (t) est utilisée
cependant la plupart du temps, on omettra le Sipgplification d’écriture.

Définition 6 : La probabilité de déces, notgg(t), par définition est le complémentaire
de la probabilité de survie, ainsi il s’agit depl@babilité qu’un individu d’age x vivant a
la date t décede dans les k années suivantesaldsia

A, =P(T ()< k| T(9>0) O x,kt>0
Définition 7 : Le taux de mortalité annuel est le rapport du nente déces de I'année a
la population totale moyenne de l'année. Le tauxndetalité pour un age donné a une

année donnée pour une population donnée est géfini

Nombre de déces a I'age x pendant l'artn
Effectif moyen d'age x en t '

m, () =

Remarque 2 : L'effectif moyen de I'année t d’age x est équivdlé I'exposition au
risque noté généralement.E

Définition 8 : Le taux instantané de mortalité en t a 'dge xrexé p, et vérifie la
relation suivante :
b = =In(p, ().

L’allure typique de ce taux pour la durée de vienhine selon la table TF 00-02 est la
suivante :

MARIN Raphaél Mémoire Page 19/95



INTER

& ASSOCIES

i

table TFOO-02

T T T T
<0 & 50 100

Age x

Le taux diminue de 0 a 7-8 ans en raison de la atigrtinfantile et juvénile. Aux

alentours de 18 ans, la « bosse des accidentsligirapune élévation de la mortalité en
raison de I'augmentation de la mortalité accidéatéle taux croit ensuite jusqu’a I'age
maximum de la table.

Les taux de mortalité jouent un réle prépondérantsde choix du modele de mortalité (cf

partie 1.3.2).

MARIN Raphaél
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1.2.2 NOTION DE RENTE EN ACTUARIAT

L’objectif de ce mémoire étant de quantifier latpde risque systématique de mortalité
présente dans un engagement de retraite, les tatenesntes utilisés en actuariat de
maniere générale doivent étre avant tout explicités

Il faudra ainsi distinguer trois types de rentéss:rentes en cas de vie, en cas de déces et
le versement d’un capital déces.

1.2.2.1 Rentes viageres

Par définition, une rente viagére est une renteséeejusqu’au déces du bénéficiaire. En
termes actuariels, elle correspond au versemenedmité monétaire, jusqu’au décés du
bénéficiaire. Le fractionnement de la rente petg é@ensuel, trimestriel, semestriel ou
annuel.

Définition 8 : La valeur actuelle probable (VAP) d’'une rente alieua terme d’avance
pour un individu d’age x a la date t est définie pa

8,0 =3 Yoy R

1
(1+tx)(t+i—t) )
L'actualisation consiste a ramener sur une méme des flux financiers non directement
comparables qui se produisent a des dates difEseActualiser la valeur de flux ou de
revenus se produisant a des dates différentestfi)etlans le temps consiste a calculer
leur valeur a une date donnée a l'aide d'un factacgtualisation note .

avec v, le facteur d’actualisation entre I'année t et siit v, ;) =

Remarque 3 :Le terme « tx » est le taux d’actualisation dpddaode considérée.

Si la rente est payée en fin de période (ie fimadé&e pour des rentes annuelles), on parle
d’'un versement a terme échu, on a ainsi la notatidvante :

a,(t) :§Wt,t+i)i R(9=3(9-1.

Il existe des rentes viagéres différées ce quiitopl que la rente n'est servie qu'aprés une
période plus ou moins longue appelée différée. IDs, Pajout d’un temporaire implique
que la rente est versée pendant une période pnéslafl’avance.
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Définition 9 : Dans la formule suivante, on définit, pour un indivd'age x a la date t,
la VAP d’une rente annuelle a terme d’avance avérd u et temporaire s.

S+u-

U\Séx(t) = Z Vieesiy i B (D)

Pour des rentes viagéres, deux risques majeursierscsont présents :

v' un risque financier lié directement aux fluctuatiopériodiques du taux
d’actualisation. La rente est directement touchaefait de la présence du
facteur d’actualisation ;

v' un second risque, non financier, correspondantisque de dérive de la
longévité. En effet, ce risque affecte directemeniombre de rentes a verser
aux salariés et de ce fait provoque un impact’'saghgement de I'assureur.
Notons que suivant la tendance de ce risque, cald @ngendrer un gain
technique pour I'assureur si le taux de mortal#&aela hausse ou a contrario,
a une perte technigue si la longévité du portefesihccroit.

Il existe des contrats qui prennent en compteuvarsgon, c'est-a-dire que si le titulaire de
la rente décéde, une partie de sa rente sera vars@ebénéficiaire prédéfini dans le
contrat.

Ainsi la détermination de la valeur actuelle prdbafait intervenir deux individus, le

titulaire de la rente et son bénéficiaire. La valaatuelle probable (VAP) d’'une rente
annuelle avec réversion a terme d'avance pour dividu d'age x a la date t et son
bénéficiaire d’age y en t est définie par :

aXy(t) = iv(t,m) i B Q/(D

Dans le cadre de ce mémoire, la VAP d'une rentaigien a terme d’avance pour un
individu d’age x sachant que son bénéficiaire d’@gest vivant a la date t sera utilisée.
Cette VAP est obtenue par la formule suivante :

() = 8,0+ tx,, < (2,09 - a( ).

Remarque 4 :Tous les types de rentes pré cités sur une téteepeétre définis sur deux
tétes. Dans la seconde partie, un cas de révesgiaeux tétes sera explicité.
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1.2.2.2 Capital déces

En actuariat, il existe plusieurs types de capi@ales. Le capital déces en fin d’année du
déces et le capital déces avec différé et temmoaaierme échu seront étudiés.

Ce capital décés correspond a la somme d'argeséeregn une fois, prévue par une
garantie d'assurance décés souscrite par I'assyvéofit d'un ou plusieurs bénéficiaires

nommément désignés dans le contrat. Le versemerdapital est d0 si le décés de

l'assuré survient pendant la période de validit€ahtrat. La notation d’'un capital déces

en fin d’'année du déces est la suivante :

AW = Voo BY (1),

. , . 1
avec v, le facteur d’actualisation entre 'année t et 86it v ;) = —————.
‘ ’ (L+tx)®™
Par analogie aux rentes viagéres, on note un tajditg&s temporaire et différé a terme
échu de la maniére suivante :

u+s

u|sAx(t) = Z v(t,t+i)i px(t) qx+i(t+ i)

i=u+l

Généralement, pour que le versement du capitdieait il faut que I'assuré décédé ait
cotisé au moins un certain temps, ce dernier é&fimi dans le contrat.

De méme que pour les rentes viageres, dans cedgpmntrat, le risque lié au taux

d’actualisation est présent. De plus, ce contrattrés sensible aux risques externes
impliquant une surmortalité non anticipée (exemmlatastrophe naturelle, épidémie ...).

Les propriétés précédemment citées concernent gartculierement le domaine de

'assurance vie.

Afin d’analyser au plus juste la mortalité, un outl’analyses des données

démographiques est nécessaire, pour cela le diaggade Lexis est expliqué dans la
partie suivante.

1.2.3 DIAGRAMME DE LEXIS
La nécessité d’étudier les phénomenes démograghjppreage, période et cohorte s’est
imposé comme un passage obligé. La mesure de compleée sera dénommeée par la

suite « cohortisation ». L'outil permettant de \@Bser la cohortisation est le diagramme
de Lexis (voir [15]).
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Ce diagramme vise simplement a représenter surfigne en plan les événements
démographiques en fonction du triple critere du moimde I'age et du moment de
naissance. En fait, il s’agit d’'un « diagramme rpettoires » : la vie de chaque individu
s’y matérialise par une trajectoire, ligne oblignelinée a 45° et représentant I'évolution
de son age en fonction du temps ; cette trajecpate servir de support pour localiser les
evenements affectant I'individu en cause.

Les données, que les démographes utilisent dans d@alyses et qui seront a localiser
sur le diagramme de Lexis, relevent de deux caiggprincipales :

v’ des évenements affectant les individus (naissandésgs, migrations,
mariages...) ;

v des effectifs d'individus ayant des caractéristqummmunes en matiére
d’age.

La vocation premiere du diagramme de Lexis est dealiser ces données en les
localisant sur une figure a deux axes ce qui pemeetomprendre les relations qui
existent entre elles. En conséquence, on pourexrdigter la nature exacte des indices
calculables au départ des données disponiblesuocoraraire, exclure certains types de
calculs (cas extrémes).

Le diagramme de Lexis tire une partie de sa sp#éfdu fait que, bien qu’il ne comporte
gue deux axes, il permet le recours a trois coardes. Dans sa version la plus habituelle,
'axe des abscisses supporte le temps (calendtie®@lui des ordonnées, I'age. Ces deux
axes dessinent un diagramme cartésien des plusaelas. Toutefois, sur ce diagramme,
une troisieme coordonnée s’utilise également, ais& moment de naissance (et ainsi la
génération).

Si les coordonnées en temps (abscisse) et en &@e) se traduisent de maniere tout
a fait habituelle par des perpendiculaires a laMes respectifs, la coordonnée du moment
de naissance va engendrer des diagonales, chatameuée ligne de vie qui montre
I'évolution de I'age en fonction du temps pour ulae de naissance donnée.

Pour un emploi aisé, le diagramme de Lexis est t&tdpar des réseaux de droites : les
horizontales qui délimitent les ages révolus Vvedicales qui délimitent les années et les
obliqgues qui délimitent les générations. Cette fade le présenter peut se dénommer
"diagramme muet" dans le sens ou il est prét avoickes données a localiser.

Le graphigue suivant représente les horizontalesddes exacts. Les lignes séparent les
ages revolus.
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Lge

| al
Tempa

Les verticales ajoutées sur la figure suivanteuissht les débuts (3janvier a 0 heure)
ou les fins (le 31 décembre a 24 heures) d’anr@es.verticales délimitent les années
dans la surface du diagramme.

Age

%+

Temps

Finalement, les obliques ajoutées sur la figureagie délimitent les générations ou
cohortes (ensembles d’individus nés la méme anhé&ejliagramme muet est ainsi au
complet.
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Age

w41

t-x-1 t-x Temps
t-+1

Les différents points mortuaires sont localiséssdi@ncarré hachuré du diagramme de
Lexis, c'est-a-dire que les personnes concernéenénées en année entiére entre®le 1
janvier de I'année t-x-1 et le 31 décembre de lEntix, soit plus précisément sur deux
générations.

Par I'intermédiaire de ce diagramme, le nombre é=ed d’individus d’age x intervenus
dans l'année t peut étre représenté par la notatimante,D,, .

Dans la partie 2.2.2, une description sera effecafén de repérer le nombre de déces
d’individu d’age x entre I'année [t ; t+1] pour ugénération seulement.

Grace a la méthodologie évoquée précédemment, rdbreases études ont été réalisées
dans le but dobtenir des modéles pouvant décerghHénomene de mortalité (plus
généralement évoqué sous le nom de modéle de Durée)

Apres avoir mis en évidence les notions probabsigt actuarielles permettant d’aborder
le risque de longévité, la partie suivante énont@anel de modéles existants permettant
de réaliser des tables prospectives. Cependantt auge chose, il est préférable de bien
cerner le risque de modeéle.

1.3 RISQUE DE MODELE ET MODELES DE MORTALITE

Par définition, le risque de modéle correspond texaent aux différences potentielles
entre les mesures délivrées par un modele mathgueagt la réalité.

L'efficience d'un modele peut étre mise en cause gifférentes raisons.

v le contexte est hors norme s'il se base sur desnmtions historiques qui ne
décrivent pas, ou plus, la réalité du moment ;

v le modele est pertinent, mais il est mal utilisonnées historiques insuffisantes
(quantité ou qualité).
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Dans cette partie, la notion de risque de modéke aleordée ainsi que sa définition pour
ensuite énoncer la théorie de deux modeles de litdttas connus.

Dans une troisiéme partie, la construction debéetprospective TGH/TGF 05 en vigueur
dans les contrats d’assurance vie sera expliquée.

1.3.1 LITTERATURE ET DEFINITION

Tout modele est juste une représentation du moéele En effet, lors de la réalisation
d’'un modéle quelconque, il y a présence d’'une titage que ce soit sur les paramétres
ou bien sur la spécification du modele probabiliste

Ainsi le but sera de définir un modéle de mortalgértinent prenant en compte
'agrégation de plusieurs risques afin de minimlseisque de modéle final.

Les modeles de mortalité, pouvant étre détermmiste stochastiques, se basent sur des
informations passées afin d’extrapoler les tendafd@ires.

Une approche stochastique s'avére étre une appmdabesolide pour comprendre les
répercussions financiéres du risque de longévié,etle génere une prévision de la
distribution des probabilités plutdt qu'une prémisponctuelle déterministe. L'agrégation
de ce risque au moyen d'une approche uniforme pexaxepilotes de régimes de mieux
comprendre le risque global du régime en questbasieurs modeles stochastiques de
mortalité ont été mis a l'essai sur des donnéeRaj@mume-Uni et des Etats-Unis. Ces
modeles produisent des projections stochastiquedaid de mortalité en décomposant
les améliorations de la mortalité en fonction @éfdt d'au moins un ou plusieurs des
éléments suivants : age, période, cohorte.

De toute évidence, les actuaires des régimes dateetloivent comprendre les limites de
chacun de ces modéles, s'assurer que ces modekenps'ajuster a I'expérience d’'une
population donnée, procéder a des vérifications rptmospection et s'assurer que la
mortalité projetée au moyen du modele utilisé stitistiquement valide et pertinente aux
fins de I'évaluation des régimes de retraite.

Les deux modéles présentés ci-aprés sont stochesté] mettent en évidence un taux de
mortalité futur aléatoire note, .

La partie suivante énonce un modele proposé par& €arter (1992) qui permet de
génerer les tables prospectives du moment.
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1.3.2 MODELE DE MORTALITE

Plusieurs modeles existent pour décrire le risquéodgévité, ainsi il faudra évaluer leur

pertinence via le logiciel R. Il est possible deédéarger les Packages LifeMetrics sous R
sur le site de la firme JP Morgaf).(lls permettent d’estimer les paramétres issis de
différents modeles proposés par cette société.eGaaces packages, la simulation des
projections de mortalité pour des horizons inconmss possible. Dans le présent
mémoire, deux modeles sont explicités.

1.3.2.1 Modele de Lee-Carter

Le modele de Lee et Carter [11] est le plus utildas le monde de l'actuariat,

notamment pour la construction de tables prospextiN s’agit d’'une étude se basant sur
une extrapolation des tendances passées d'unegiiopulCe modeéle propose d'ajuster
les taux de déces selon I'équation suivante :

In(l,) =a,+ Bk +e,

avec |, le taux instantané de mortalite,, B, et k des parametres dépendant de I'age
X et du temps t.g,, sont des variables aléatoires (v.a) centrées,épinbantes et
identiguement distribuées selon une loi normaleesmpondant a I'erreur du modéele.

A travers ce modele, le taux de mortalité est sewamieux effets : un effet propre a I'age
de l'individu (premier terme) et un effet combin#iége et le temps.
Le premier effet est représenté par le paramétrequi s’interprete comme la valeur

moyenne dedn(l,,) au cours du temps. De plus, le second est regépanle deuxieme

din d L . I
terme, on a#:ﬁx?lf qui implique que S, se traduit par la sensibilit¢ de la
mortalité a 'age x par rapport a I'évolution géaek, .
Cependant ce modele présente une contrainte paleciui est la constance au cours du
temps de la sensibilité de la mortalité. Cette @nte d’homoscédasticité des taux
montre en pratique que, di au manque d’observatiemsgarithme des taux de mortalité
est plus variable a age élevé qu’'a age faible.
Lee et Carter ont rajouté les contraintes suivastiedes parametres afin que leur modele
soit identifiable :

X=X =t
zxm: B,=1 et > k=0
X=Xmin = tmin

! http://www.jpmorgan.com/pages/jpmorgan/investbkigohs/lifemetrics/software

MARIN Raphaél Mémoire Page 28/95



INTER

& ASSOCIES

Ensuite les estimations des parametres se fontlgpanéthode des moindres carrés
ordinaires selon la formule suivante :

N N

(., 8.,k )= argmin k (In@, y-a.- Bk )

a)(’ﬁ)(’ t

Ou les p,, représentent les taux bruts de mortalité estimgarér des données du client
X.

L'estimation des parameétres pour ce modéle septitune décomposition en valeurs
singulieres qui implique directement le problemefateneture des tables aux ages élevés
pour que ces derniéres soient completes. En effegrtir d’'un certain age, le manque
d’'information est source de résultats instablesirRus d’explications sur ce point, le
lecteur pourra consulter I'ouvragdodeles de durée — applications actuariellear
Planchet & Thérond écrit en 2006 (voir [11]).

Ensuite lorsque la surface de mortalité a été égustir les données passées, dans le but
d’extrapoler les taux futurs, on effectue une régian linéaire sur les coefficients de la
série . ) en supposant une tendance affine du type :

k, =at+b+y,
avec (i, ) un bruit blanc gaussien de variancea et b sont les paramétres de la

régression linéaire.

Ainsi, I'expression de tous les parameétres sonhaenA ce stade, il reste a effectuer la
fermeture des tables par la méthode de Coale keK{goir [5]) si I'échantillonnage n’est
pas assez conséquent. Cette méthode consiste tiuzensles taux de mortalité aux
grands ages a partir des taux lissés obtenus paéttzode de Lee Carter.

La question de fermeture de la table est importdates le cas de la construction de table
pour des provisionnements de rentes viageres paiikdgurentiers ont des ages éleves.
Toutefois il est a noter que ce point doit étratieisé si les rentiers d’ages tres élevés ne
représentent qu’une petite proportion du portefeaibnsidére.

Comme dit précédemment, le modele Lee Carter esté baur [I'hypothése
d’homoscédasticité des taux de mortalité qui sendaletraignante puisqu’en réalité,
lorsque I'age est élevé, les taux de déces augmtefagement. Toutefois, un autre
modele existe dans le but d'effacer cette hypotltBesemoscédasticité en prenant en
compte le nombre de déces observés a I'age x damsek t, soiD,, ce modéle a été

xt?

réalisé par Brouhns et al. [2002]. Le but sera delétiser 'espérance de mortalité de la
variable aléatoir®,, .

MARIN Raphaél Mémoire Page 29/95



INTER

& ASSOCIES

1.3.2.2 Le modeéle log Poisson

Le modele proposé par Brouhns et al en 2002 [Jerepla structure log-bilinéaire des
taux de mortalité proposée par Lee-Carter en iatédgd,, dans le but de modéliser son

espérance soit :

E(Dxt) = th X u‘xt
Comme dans la section 1.3.2.1, l'idée sera de nsmitdé nombre de décés dans 'année t
a I'age x par une loi de Poisson en faisant I'hizggee qu®,, suit une loi de Poisson de

parametrel 1, avec un taux instantané de mortalité vérifiargdléé suivant :

K, =exp@, +B,k) (1).

L’expression du taux de décés instantané est miamt celle présentée dans le modéle de
Lee-Carter ainsi les contraintes a utiliser pournoedéle sont les mémes que celles

X:)Qnax t:tmax
énoncées dans la section 1.3.1,i® B,=1 et > k=
X=Xmin =i

Le fait de passer d’'un modele linéaire a un motieéaire généralisé avec le logarithme
comme fonction de lien est I'étape qui permet despadu modéle Lee-Carter au modéle
Poissonien.

Puisque P(D,, = d) =

(thxuxt)d - v s )
BT exp(L, x 1, ) et en utilisant (1), I'écriture de la log

vraisemblance est définie comme suit :

In(L(a , B .K) =Y { D (@, +Bk)~ L.exp@, + Bk}

La résolution numérique de cette équation se fdite a I'algorithme de Newton —
Raphson qui cherche a construire une bonne appabioimd'un zéro de la fonction d'une
variable réelld(x) en se basant sur son développement de Taylareaugr ordre.

La résolution de cette équation se trouve danapeat de cours de modele de Durée de
Monsieur Planchet sur les tables de mortalité

Apres résolution et vérifications des contraintddedtifiablilité, les résultats suivants
sont obtenus :

8 http://www.ressources-actuarielles.net/
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tnax A Xmax A

K—(K— ZK)ZBX,

max m m|n X=Xmin

B =~
2 A

X=Xnin

n

n '8 tmax A
a,=a+—>2— > k.
S SN +1t%‘n '

max min

Ce modéle est un modeéle implémenté dans les progearde LifeMetrics.

D’autres modéles existent (on pourra se référesiteude JP Morgan page 27) mais les
deux modeles présentés précédemment sont suffiskams la suite de ce mémoire

puisque la construction de la table de mortalitGsda section 2.2.2 est basée sur un
modele de positionnement du fait du manque de dmnimitiales. Ce modele reprend les

bases de ces deux modéles.

Dans la partie suivante, la construction des tabksérationnelles TGH/TGF 05 est
expliguée pour comprendre les différentes étapemeqitant I'établissement de tables
prospectives en vigueur actuellement. Le fait daer en premiére approche un exemple
concret permettra de faciliter la compréhensiotedmnstruction d'une table de mortalité
prospective sur un groupe restreint dans la se2tidi2 de cette étude.

1.3.3 CONSTRUCTION DE LA TABLE TGH/TGF 05

La construction d’'une table de mortalité prospectiécessite de passer par plusieurs
étapes notamment :

v' La réflexion sur la nature et le nombre de donnéestiliséespour avoir une
exposition au risque représentative de la populatiwisie.

Dans le cas de la table TGH/TGF 05, il est nécessde posséder des données
composées d'observations de rentiers sur 19 paitiefe Compte tenu du volume
limité au vue des volumes habituellement utilisésirpla construction des tables
prospectives, un modéle utilisant une référenceragtde mortalité a été choisi pour
pallier les difficultés associées a des échanglide taille réduite. Ce modele permet
de positionner la mortalité du groupe considérérppport a une référence externe.
La table prospective INSEE sous-jacente a été rotestsur la base des tables du
moment de 1962 a 2000.
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v Le choix des informationssont :
* Pour l'assuré :
v le sexe afin de séparer les hommes des femmes ;
v la date de naissance afin de connaitre le millésiene
naissance ;
v la date de liquidation afin de connaitre sa dateettaite;
v la date d’entrée dans I'entreprise afin de conaaitm
anciennete ;
v la date de sortie afin de savoir si la personneitreqe rente ou
non ;
v le motif de sortie (déces ou autre).
* Pour le contrat :
v" I'option de sortie de rente (obligatoire ou factilta) ;
v la nature du contrat (individuel ou collectif) ;
v le montant annuel de la rente.

v Le choix de construction des tables INSEE sous-jac : La construction
de la table TGH/TGFO05 de cette derniere se faitypsamodeéle de logits du

type :
19,0 =In(=).
—q

Xt

De plus, les estimations sont obtenues via un meodBhnalyse de variance
covariance standard.

v' La méthode d’ajustement des taux bruts dans ce cas, les taux bruts ont été
calculés par Kaplan-Meiér

Différents nceuds pour le spline cubique sont c@mssl qui représentent deux
périodes : une avant 40 ans puisqu’ aucune donegedisponible : « il a été retenu
sur la plage 0-40 ans les structures INSEE (foreselagits en cloche inversée entre 0
et 20 puis tangente horizontale en 10 (avec minijnetnen 20 (avec inflexion) a peu
prés stable dans le temps puis structures grossio fimaire a partir de 25 ans (ce
phénomeéne étant la encore stable dans le tempsacEardant aux tables de place a
40 ans avec une condition C1 (continuité de lavéé)i on obtient autant de
contraintes que de parametres et donc une solwiwedytique » (voir [10]).

A partir de 40 ans, le positionnement est effesiada régression des logits des taux
bruts sur les logits de la table de référence, iecgnduit formellement au modéle
suivant :

lg, (1) =axIdf (O+h+e,

® Cf cours de Modeéles de durée de Monsieur Plarshdes statistiques des modéles non paramétriques
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L’'estimation des parametres et b, est finalement effectuée dans ce contexte (le

modele étant alors non linéaire), sur la plage @'d@-95 ans et pour les années 1994-
2004, aprés avoir posé la contrairag=0+7x b, due a la corrélation entre les

parameéetres a et b. Les parametdest 7 sont a déterminer par la méthode des
moindres carrés.

v' La projection des taux de mortalité : aprés avoir ajusté les tables
d’expérience sur la période 1994 — 2004, une ealasipn de la mortalité est
effectuée. Aprés obtention des parametdessn et b, le prolongement des

tables de place sur la dimension temporelle escefé pour obtenir les taux
prospectifs de 2005 a 2100 grace a la formule :

lg, () =(0+nxb)xId; (O)+b+e&,

Toutefois I'application directe de cette formulextrapolation conduit a des taux de
mortalité de la population d’assurés supérieura pdpulation générale a partir de
2015, ce qui apparait peu vraisemblable.

Apres avoir modélisé I'écart entre les logits dedulation d’assurés et la population
générale, il reste a extrapoler les taux de déaggérieurs a 95 ans pour finaliser les
tables.

v La fermeture de la table: il faut assurer une certaine cohérence des
différentes tables aux ages supérieurs a 95 ansi ki méthode retenue n’est
pas de fermer la table a t fixé mais de réalisepraiongement sur la base
d’'une expression analytique, en intégrant des aonés. Pour cela, on impose
une forme quadratique aux logits aux grands agessurant un raccordement
de classeC' & 95 ans et en imposant un taux de décés de Ydgméages de
110 ans. Cependant cette méthode présente quahgobgrences (croisement
de taux de mortalité) ainsi on applique une conteaisur I'age pivot. La
construction des tables prospectives TGH/TGF 05eaterement détaillée
dans la note de Monsieur Planchet au lien en*hote

Dans la suite de ce mémoire, les étapes vues nérBent seront utilisées dans le but de
créer une table de mortalité spécifique pour urgufaion donnée afin de la comparer a
la table de mortalité de référence du moment (T@&HHD5).

Cette premiere partie a permis de mettre en évalémacontexte relatif au risque de
longévité. De plus, le rappel des notions théosgeie actuariat permettra de générer des

10
http://www.winter-associes.fr/site.nsf/8e73e9fc1a&ibcl1256e2c0035fdc8/0f2e312e3056fe3bc12571ae 084/ 43 E/1291 -

03.pdf
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tables de mortalité selon des modeles présentamisgne & minimiser. Dans la partie
suivante, une table de mortalité sera créée a pi@didonnées historiques d’'un assureur.
Cependant comment et en quoi le risque de longéastél si important pour les
compagnies d’assurances ?

La partie suivante a pour but de décrire les étamesvenant lors d’'une analyse de la
mortalité. Le contrat considéré est un contrat deagtie de mortalité qui permet au
souscripteur d’étre immunisé contre une dérive aemortalité. L’'objectif sera de
constater les impacts d’'un changement de tablekeswngagements d’'un assureur lié a
un contrat de garantie de mortalité.

Aprés avoir décrit le cadre de I'étude et par €mbédiaire des méthodes explicitées

auparavant, une table de mortalité sera créée @r pks données du portefeuille
considéeré.
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2. ANALYSE DE LA MORTALITE ET PROJECTION DE PORTEFEUIL LES

Lors de la mise en place d'un régime de retragte elmployeurs et les salariés, ou leurs
représentants respectifs, peuvent examiner la lgbtgsid'inclure, dans ce régime de
retraite, des dispositions prévoyant la couvertig®risques de longévité.

Pour répondre a ces dispositions, la souscriptionedgarantie de mortalité dans un
contrat d’assurance collective permet d'immunises bénéficiaires de rentes d'une
éventuelle dérive de la mortalité dans le tempsplos ponctuellement, d'un choc de
sous-mortalité au cours d’'un exercice.

Dans un premier temps, I'étude d'une garantie detahi®@ sur un contrat de rentes
viageres est effectuée afin d’assimiler l'imporande la place des provisions
mathématiques (PM) dans les comptes technique® d@ompagnie d’assurance. Ensuite,
une premiere projection de PM est réalisée avectaldles de mortalité déterministes
abattues afin de mettre en évidence le phénomenengévité et de quantifier I'impact
sur les comptes de l'assureur. Dans un second telmpsonstruction d’'une table de
mortalité prospective est détaillée afin de I'stli pour réaliser des projections de PM
dans le cas du contrat d’assurance considéré. disieime partie fera I'objet d’'une
comparaison des résultats trouves sur differemsanix. Cette partie mettra en évidence
la pertinence de la table ainsi réalisée.

2.1 ETUDE DETERMINISTE D "UNE GARANTIE DE MORTALITE SUR UN CONTRAT DE
RENTES VIAGERES

Le but de cette étude sera de calculer 'impaatithngement de table de mortalité sur les
comptes techniques de I'assureur Y pour un codegaégime de retraite supplémentaire.
Dans certains contrats d’assurance collective xiste une garantie de mortalité qui
permet aux bénéficiaires de se protéger contredenge de mortalité dans le temps. En
effet, I'assureur s’engage a ne pas imputer leesd&imortalité négatif a la revalorisation
des rentes. Bien évidemment, ce transfert de risgudait contre le paiement d’'une prime.
Le but dans cette partie sera de cerner dans umgréemps les phénomenes intervenant
dans l'analyse de la mortalité. Puis dans un sed¢emps, il conviendra de décrire le
fonctionnement et les principes de la garantie deatité. De ce fait, une description des
comptes intervenant dans ce type de contrat sali@éé. Dans une troisieme partie, une
application faisant intervenir une table de matéadibattue sur un contrat spécifique sera
effectuée. L'impact de la longévité sur les complésssurance sera ainsi analysé et
guantifié.
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2.1.1 MISE EN EVIDENCE DE LA PROBLEMATIQUE

Pour observer l'effet de la dérive de la mortaligd,portefeuille de rentiers peut étre
segmenté en deux sous-portefeuilles distincts :

v’ les rentes sans réversion en attente (Célibataims’s, Divorcés), c'est-a-dire les
personnes retraitées sans réversataire direct ;

v’ les rentes avec réversion en attente (Mariés).

Le schéma suivant récapitule les cas possiblegdements suivant les situations :

1% janvier N, 'assuré est e| 1¥janvier N, I'assuré est e 1¥janvier N, seul le
vie sans bénéficiaire vie et posséde un bénéficiaire est en vie
bénéficiaire

Versement d’'une rente san Versement d'une rente avd Versement d’'une rente de
réversion réversion en attente réversion

La différence entre le nombre de déces attendwépiant des tables de référence) et celui
observé est a l'origine directe d'une perte ou dyam technique. Cependant, plusieurs
facteurs entrent en compte dans la formation dultedstechnique, ces derniers seront
énoncés dans la partie 2.1.3.1.

Pour les rentes sans réversion en attente, lotsquambre de décés observés est inférieur
au nombre de déces attendus, le surplus de prosisionstaté induit, en premiére
approche, une perte technique. Au dela, les rentierrégime n’ont pas le méme niveau
de rente, ce qui affecte directement le solde tegclen En effet, pour certains ages, une
perte de mortalité est observée bien que le nombrdéces observé soit supérieur au
nombre de décés attendu, ceci lorsque les décesvébsconcernent des tres petits pieds
de rente.

Dans I'étude considérée, l'intérét sera porté ssrrentes avec réversion en attente (en
considérant au préalable la possibilité d’'un abadtet des tables de mortalité, noté x
exprimé en %, sur les"#tétes), les décés &'f°tétes » influencent & la fois le résultat
technique des rentes principales et des rentegwrsion puisqu’ils conditionnent la
transformation des rentes principales en renteg\dasion.
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La mortalité des «¥° tétes » contribue & la liquidation d'un nombre rdates de
réversion différent du nombre de rentes de réwversitiendu, donc il faudra bien
évidemment provisionner ces rentes non prévues.

De plus, I'analyse de la mortalité permet de cdestgu’il existe une relation entre le
taux de déclaration des décés du conjoint et lgestdchnique du contrat (lorsque qu'il
s’agit de rentes réversibles).

En résumé, il y a trois effets directs qui entemijeu dans I'analyse de la mortalité :

v’ une perte ou un gain technique au titre des rgmiesipales. Ce solde provient du
nombre de déceés et du pied de rente moyen des désdS™tétes ;

v une perte ou un gain technique au titre des naesedintes de réversion di au taux
de mortalité des anciens salariés et a la surden¢m) du conjoint au moment du
déces de I'ancien salarié ;

v’ une perte ou gain technique, probablement di aua déclaration des déces des
conjoints tant que I'ancien salarié est vivant.

La dérive de mortalité affecte directement les ca®ple I'assureur puisque 'engagement
final évolue en fonction des variations des prarisimathématiques de I'année en cours.
La perte ou le gain technique affecte de maniengosfe le solde des comptes de
'assureur. Pour comprendre le mécanisme de famotiment de ces derniers, la section
suivante présente de maniéere détaillée la coristitutes comptes de I'assureur dans le
cas d’'une garantie de mortalité.

2.1.2 DESCRIPTION D' UNE GARANTIE DE MORTALITE

Dans cette partie, les fondements et les fonctimemes de la garantie de mortalité seront
explicités, une description plus approfondie eatisée dans la partie 3.3.2. Tout d’abord,
dans les contrats de régimes de retraite, afinadlangir ses engagements, I'employeur
souscrit un contrat d’assurance auprés d'un assinahilité qui se charge de gérer le
« fonds collectif », de servir les rentes aux bi&mgdfes, de revaloriser les rentes selon les
performances des résultats techniques et finanogtrsd’affecter au «fonds de
revalorisation » les éventuels excédents du fontlsatif.

La revalorisation résulte d’'une obligation réglemaine (art. L331-3 et A331-4 du Code
des Assurances) et elle représente la différentre &% produits financiers obtenus et le
taux technique retenu dans le contrat d’assurance.

Dans la plupart des contrats d’assurance de tcaitective, il est prévu d'imputer au
solde technique et financier 100 % des pertes dealité de I'exercice. Cela implique
directement que les produits financiers nets dx taghnique prennent en charge les
éventuelles pertes de mortalité sous la forme dmmoéndre revalorisation des rentes.
Ainsi, dans la limite des rendements financierssnkt souscripteur est « auto assuré »
contre la dérive de mortalité. Il est a noter quess de pertes de mortalité non
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« épongées » par les produits financiers, le défisi financé par le contrat (appel de
cotisations auprés du souscripteur, prélevementlesionds collectif), c’'est ainsi que
I'intérét de souscrire un contrat de garantie detatité entre en jeu. En effet, la garantie
de mortalité consiste a réaliser un montage peamette ne pas imputer aux résultats
techniques et financiers du contrat les éventugilrses de mortalité ou le colt d’'un
changement de tables de mortalité. De plus enegsith de mortalité, ceux-ci reviennent
pour I'essentiel au contrat.

Ainsi cette garantie prend la forme d’un chargenseipplémentaire sur les encours et est
assortie d’une Provision pour Aléa Viager (PAV).

En pratique, cette garantie vise a couvrir le risge longévité pour les bénéficiaires de
rente et ainsi, elle immunise le souscripteur @uime éventuelle dérive de la mortalité
des retraités.

De ce fait, plusieurs comptes entrent en jeu dansak d'un contrat de garantie de
mortalité :

v |le compte de résultats techniques ;

v le compte de résultats financiers ;

v |le compte de Provision pour Aléas Viagers (PAV) ;

v |le compte de revalorisation (détaillé dans la pa3tB.2.2).

Dans un contrat d’assurance de retraite collectesecomptes de résultats techniques et
financiers sont représentés de la maniere suivante

Compte de résultats technigues : Exercice N

Débit Crédit

PM de rentes au 31/12/N-1
Prestations de rentes - Exercice N

Intéréts techniques N
Capitaux Constitutifs (CC) de
PM de rentes au 31/12/N liquidation des rentes -Exercice N

Solde technique créditeur Solde technique débiteur

En pratique, il s’agit de constater la perte ogden technique provenant de la différence
entre la mortalité attendue et la mortalité obsered partie 2.1.1).

Il faut remarquer que le solde technique peutiétpacté lors d’'un changement de tables
de mortalité réglementaires pour le provisionnengestrentes.
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Compte de résultats financiers : Exercice N

Débit Crédit

Produits financiers sur PM de rentes
au 31/12/N-1
(nets de chargements)

Intéréts techniques

Solde financier créditeur Solde financier débiteur

L’'organisme assureur crée un compte financier ajuhaexercice sur le périmétre des
bénéficiaires de rentes. Les intéréts au taux tqakrinclus dans le calcul des provisions
de rentes sont débités afin d’alimenter le comgtartique.

Comme évoqué précédemment, les produits financaerslela du taux technique
permettent de revaloriser les rentes.

Compte de Provisions Pour Aléa Viager : Exercice N

Dans le cas d’'une garantie de mortalité, le sadhrtique du contrat au titre de I'exercice
N est financé en priorité par la PAV. Dans le caditece mémoire ou la longévité sera
présente dans les tables utilisées, le compte ipefrsera toujours deébiteur (les PM
observées seront plus grandes que les PM attendtie®ra implémenté au débit du
compte de la PAV.

Débit Crédit

Solde débiteur 31/12/N-1 Solde créditeur 31/12/N-1
(si spécifié contractuellement)
Produits financiers N

Dotation a la PAV (A% et B%)

Solde technique débiteur Solde technique créditeur

Solde créditeur au 31/12/N Solde débiteur au 31/12/N
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La dotation a la PAV se fait par I'intermédiaire :
v' d'un prélevement sur la prime au titre des rentegéres et des futurs
capitaux constitutifs de liquidation des rentes @Jiquidation) ;
v' et/ ou d'un prélévement sur les résultats finasscamnuels ;
v' et nécessairement de la totalité du solde techrumaditeur le cas échéant.

La PAV est consommeée lorsqu’il y a des pertes tigelas principalement. Quand ces
dernieres sont supérieures au montant disponibis ta compte de PAV a la fin de
I'exercice, alors la quote-part des pertes nonniiéa par la PAV est prise en charge en
intégralité par I'assureur. Cette quote-part seotete au débit du compte de résultat de
I'assureur.

Compte de résultats de I'assureur : Exercice N

Débit Crédit
Prime de risque — Exercice N
« Avance PAV » Reprise « Avance PAV »
Résultat créditeur au 31/12/N Résultat débiteur au 31/12/N

Le poste « Avance PAV » correspond a la quotegara perte technique non prise en
charge par le compte de la PAV.

Dans le cas d'un report du solde négatif de la RpA&u dans le contrat, le financement
de cette perte peut étre une avance qui fera tabjme reprise en cas d’amélioration du
résultat technique. Dans le cas contraire, cette gst prise en charge par I'assureur sans
reprise future.

Cependant, en contrepartie de ce financement, Iappeue I'assureur percoit chaque
année une prime de risque égale a y % des prosisi@thématiques.

Apres avoir décrit les comptes d’'un contrat d’assoe de garantie de mortalité en
soulignant I'impact des provisions mathématiques # résultat technique, des
projections de provisions mathématiques de rentss mbrtefeuilles d’assurés seront
réalisées en prenant en compte un abattement dgistarsur les tables de mortalité en
vigueur sur le contrat. Le but étant de voir I'éffie la longévité (au niveau déterministe
dans un premier temps) sur les résultats de |'agsl¥.
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2.1.3 DESCRIPTION DU MODELE D 'ABATTEMENT

Pour montrer I'impact de la dérive de mortalité kg comptes de résultats futurs, une
projection de PM de rente en cours sur la durégiel@lu contrat est réalisée avec des
tables de mortalité abattues. Dans un premier tetepsinformations nécessaires a la
réalisation de I'étude sont évoquées. Puis, unerigion théorique de l'impact de
'abattement de la table sur les comptes de I'&ssust explicitée.

2.1.3.1 Informations nécessaires

Les projections dépendent de plusieurs paramégioes,réaliser ces dernieres il convient
d’avoir les informations individuelles suivantes :

Le sexe de l'assuré ;

La date de naissance de l'assuré ;

Le montant de la rente viagére versée lors de €ariv;

La situation familiale de I'assuré caractérisantéaersion de la rente.
Si 'assuré est marié, il va étre provisionné stétés, sinon ce sera un
cas sans réversion.

ANEA NI NI

De plus, pour pouvoir réaliser les projections dié R faut utiliser deux paramétres de
natures différentes :

v' Un paramétre viager qui est la table de mortaltémme vu dans le
premier chapitre, les tables en vigueur sont géioérelles, c'est-a-
dire qu’il y en a une par millésime de naissancesii pour chaque
millésime, le nombre de personnes vivantes a agera lu dans la
table, il se liray.

v' Un parameétre financier qui est le taux d’intéré&htgque qui permet
d’escompter les produits financiers futurs dont ¢emditions sont
fixées par le code des assurances. Par consédeetaix d’intérét
technique utilisé dans la projection devient urapstre individuel qui
est égal au taux technique de I'année de liquidgtiour les assurés, il
est défini entre 2,25 % et 3,25 % par des trandee® 25 %.

2.1.3.2 Description de I'effet de I'abattement appliqué slersolde technique

En ce qui concerne les notations qui suivent detie partie, on se référera a la section
1.2.1. Notonsl,, le nombre de survivants a I'age x, la probabitieé survie a I'age x

. I e s x ha )
correspond ainsi au rappoptl“—1 et la probabilité de mortalité a I'age x est notée

X
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d, :Xl—m. Par souci de simplification, la notatiaf)(t) est remplacée pag, dans ce

X
qui suit.
De plus, un abattement (ndt&ompris entre 0 et 1) sur les tables de mortaligée défini
dans le but de modifier le taux de décés des taldagférence (dans notre cas les tables
TGH/TGFO05). Les notations concernant la table detatité abattue seront suivi du
symbole « ». Ainsi le nombre de survivant a I'age x selortdble de mortalité abattue

sera notd .
Pour obtenir les tables de mortalité abattuetigses suivantes sont réalisées :

- Passage au taux de mortalite reg, .:I—X*l,

X

- Passage au taux de mortalité abatty = g, x (1-8). On déduit sa probabilité

d'étre vivant 'année suivantep,,, | p, = p,x (1- d,,)-
- Création de la nouvelle table :

| ., =1 %(1-q,,,) avec la condition $j = 100000 albfs=| ,. En effet, |

X
représente le nombre de survivant a l'age x, gé&m@ent les tables de
mortalité comptent arbitrairement 100000 indivighas génération. De ce fait,
la table de mortalité abattue « débute » au mémstanh que la table de
référence. Ces 100000 individus sont ensuite sowsmis conditions de
mortalité qui prévalent au moment choisi.

Apres avoir énoncé la construction des tables admtet noté que dans le cas d'une
projection, le nombre de décés observé futur privde résultat de ces nouvelles tables,
le but sera de déterminer le solde technique eatifomdes probabilités de survie et de
montant des rentes.

Comme évoqué dans la section 1.2.2.1, dans lestcéy a une réversion, les Provisions
Mathématiques (PM) sur deux tétes sont calculées BvVAP &, . Ce terme représente

le versement de la rente a la premiére téte sachaat décés de cette derniére, si la
seconde téte est vivante, la seconde téte recewarsement d’'une fraction de la rente
jusqu’a son déces.

Cette définition se simplifie mathématiquement @gr= & + txex (&, - &) (cf.
1.2.2.1). Cette écriture permet de séparer lesaas difficultés. D’'une part I'intérét sera
porté sur les I*°tétes en considérant I&s et d’autre part, les cas de réversion en attente

seront considerés par la partieyx (4, - &, ).

Pour la premiéere étude sur lesla solde technique se déduit du compte technique ci
dessous :
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Débit Crédit

PM de rentes au 31/12/N-1
Prestations de rentes - Exercice N 5

P Intéréts techniques N =
(noté PM'T) (noté PM™, )

Solde technique créditeur - Exercicg Solde technique débiteur - Exercicg N

A noter, p est le taux de survie attendu d’apres les tablegigereur et p; le taux de
survie réel constaté (dans le cadre de notre modédagit du taux de survie issu des
tables de mortalité abattues).

Le calcul du solde technique de I'exercice N peutadse modéliser de la fagon suivante :
Solde = PM', ,x( #t)- p,x( & PM')

ol PM'" = Provisions mathématiques sur 16§ tétes, c'est-a-dire celles qui prennent en
compte uniquement deg. a

. e . I I R
Aprés I'utilisation de la formule suivanteM, '™ x (1+t):lx—*1+lx—+l>< PM'" et aprés

X X

calcul, le solde technique a la fin de I'exercicedt égal a :

Solde, :fix PM_'" x( Ht)

X

Dans le cas des réversions en attente, pour chaguaedu du portefeuille assuré, la
représentation du compte technique se fait deglanfauivante :
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Débit Crédit
Prestations de rentes - Exercice N PM de rentes au 31/12/N-1
q'xXpy Intéréts techniques N =

X rev _
B, xPM "™ de rentes au 31/12/N t xPM, " de rentes au 31/12/N-1

Solde technique créditeur - Exercicg Solde technique débiteur - Exercice N

Rappelons quekgest défini par : g=1- gx'= 1- gxx (1-0).

En notant quePM_ " est la provision mathématique au 31/12/N ae tiw conjoint a la

fin de 'année N et g'x p,, a la probabilité¢ que Ia'¥ téte soit vivante et que 14" téte
soit décédee en considérant I'abattement (dansdeeale notre modele,' st le taux de
survie issu des tables de mortalité abattues)llmutdu solde technique de I'exercice N
peut donc se modéliser de la fagon suivante :

PM x(1+ 1) - (g} % p, tx,, x Rente + P x p'3 solde techniqu@).

Par ailleurs, le calcul des provisions étant réadigec les tables de mortalité de référence,
la formule théorique suivante en découle :

On utilise la relation PIf x( ¢ )& (g Joctx,, x Rente + PXkp, )=0 pour obteni

PMiy%(1+ t) - g, x p, xtx,, x Rente
Py '

PM™ =
On remplace ce résultat dans (1), on obtient :

Solde, =PM;x (¥ t)(l—% y Rx( g- g)xtx,*x Rent

y
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Remarque 5 : Pour élargir le sujet, les taux de mortalité almtpeuvent étre remplacés
par les taux de mortalité réels si I'on considezaéhliser cette étude sur I'année N, ainsi
les «primes», notée o, représenteraient les cas observés, on notalaits
]{q;=1} l'indicatrice de gy c'est-a-dire qu’elle vaut 1 si la premiére téte réstllement

morte et O si elle est vivante en N. La formulesidlde technique serait pour les cas
suivants :

- Cas sans réversion :

R ¥
Solde =%X PMTn-l (]i't )

- Cas avec réversion :

= V' x ].[q;:o} X - X X
Solde, =(PM x (& t)(}p— ¥ {%'y=0} ({]dff} gj tx., X Rent

y

Dans la partie suivante, nous allons réaliser tegeptions des PM sur 30 ans avec les
tables en vigueur et les tables abattues afin detmerol’effet de la longévité sur les
comptes techniques de I'assureur et calculer leesdechniques suite aux simulations.

2.1.4 APPLICATION NUMERIQUE

by

Une application numérique sera realisée avec unl adoterne a I'entreprise
WINTER&ASssociés. Cet outil permet de projeter 'aggment de l'assureur sur un
horizon de 30 ans. Avant de lancer les simulatidrest important de bien comprendre
comment fonctionnent les projections de rente ectfon des hypotheses et des données.

2.1.4.1 Projection des rentes viagéres dans le futur

Dans cette étape, il s’agit de valoriser les engeages de I'assureur au fil du temps. Pour
cela, nous disposons des informations définies dn3.2. En ne considérant pas
'actualisation, la formule suivante décrit le pags d'une année a lautre pour
'engagement de I'assureur envers son assuré :

Rente,, = Rente< [§, + by X e X QX By
Rente est la valeur de la rente a I'année i. Au préalalel montant de la rente equivaut

au montant touché réellement par l'agent. En effgtformation de ce montant est
essentielle puisque I'engagement de I'assureurrdége la rente. Cette rente joue un role
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de nominal dont la valeur actuelle probable chamg#ans les calculs de l'assureur
comme le montre la formule ci-dessus. Plusieuramatres entrent en jeu, tels que :

v g, qui est la probabilité de décés du titulaire deelate selon la table

en vigueur ;
v JW} qui est la fonction indicatrice valant O si 'ageria pas déclaré de

réversataire(s) potentiel(s) ;
tx., qui est le taux de réversion, dont la valeur 8s¥6pour le contrat
considéré ;

V' p, représentant la probabilité¢ de survie du réverrsaselon la table en

vigueur.

Par principe de transparence, puisque qu’il y adiseordance entre la date effective du
paiement (en fin de période (a terme échu)) etal® die naissance de I'assuré, il est
efficient de prendre en considération des taux dmtafité sur deux années d'ou
l'utilisation de la formule de pondération suivante

0, (1) = wx q (1) + (1~ w)* 0., (1),
ou wl[0;1]correspond au poids donné pour chaque age.

Afin d’éclaircir nos propos, considérons I'exempl@vant : dans le contrat considéré, le
versement des rentes est trimestriel a terme éCbusidérons une personne née le
09/11/1948, la personne a touché sa derniéere ke/@@09/2011. La probabilité de déces
utilisée pour le calcul de I'engagement correspohdala rente du 31/12/2011 est la
suivante :

40 52

= Zxg.+—xq0...
dy 92 G 92 O3

Cette méthode de projection sera utilisée parita afin de comparer les engagements de
I'assureur suivant les tables de mortalité utiksée

2.1.4.2 Données et résultats

Nous disposons de 8350 rentiers dont 4771 marigsi & faudra séparer les cas de
réversion afin de les positionner sur deux tétes.

Le camembert suivant met en évidence la répartdesassurés en fonction de leur taux
d’intérét technique :
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Répartition de la populationassuré en fonction du taux technique

H 2,00%
H2,25%
N 2,50%
H2,75%

3,00%

5405 565 3,25%

76
3,50%

On remarque un grand nombre d’assurés ayant untéagbrique égal a 3,50 %. En effet
la note technique du contrat nous informe queu& tachnique pour les rentes ayant pris
effet avant le 31/12/1997 est égal a 3,5 %. Notssi que pour les rentes qui prendront
effet aprés 31/12/1997, le taux technique estu& tachnique maximal autorisé par la
|égislation des assurances, en vigueur au momeatldgiidation de la rente.

De plus, la note technique nous informe que posriteividus provisionnés au taux

technique de 3,5 %, la table de mortalité en vigestila TPRV93 ainsi les engagements
pour ces individus seront projetés avec la tablevigueur. Pour les autres, deux

projections seront réalisées, une avec les tabBis 05 / TGF 05 et une autre avec les
tables abattues avec un taux de 15 Y@(d5 %).

Pour chaque taux technique, on réalise des projectqui prennent en compte deux
catégories : les salariés célibataires ou veufte®tsalariés mariés avec un taux de

réversion égal a 60 %.

Les résultats d’engagements et les durées de vensatas prestations en fonction de la
table de mortalité utilisée sont représentés dagsdphique suivant :
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Longévité TGH 05/TGF 05 et TPRV93
Années Taux technique Taux technique
2,00% 2,25% 2,50% 2,75% 3,00% 3,25% 3,50% 2,00% 2,25% 2,50% 2,75% 3,00% 3,25% 3,50%

2011 10 859 868 19500 711 30611220 2598 634 9617 413 2015787 109 048 998 | 10338 219 18 615 832 29 054 883 2438582 9216 440 1883048 109 048 998
2012 10577 780 19012 613 29 682 486 2494 442 9396 813 1924 406 102 682 770 | 10045 699 18 107 824 28 087 240 2329988 8983811 1787 354 102 682 770
2013 10291 571 18518 040 28747878 2390217 9171 144 1832990 94 523 446 9749 227 17594 018 27117 080 2221948 8746 139 1692216 94 523 446
2014 10001 304 18017 191 27808 051 2286 145 8940 405 1741726 86 598 255 9 448 906 17074 667 26 144 985 2114662 8503 458 1597 841 86 598 255
2015 9707 066 17510 308 26863710 2182 406 8704 614 1650 798 78935773 9144 863 16 550 064 25171599 2008 317 8255826 1504 420 78935773
2016 9408 974 16 997 633 25915 560 2079 184 8463 820 1560 388 71565 661 8837 263 16 020 492 24 197 563 1903 097 8003 340 1412136 71565 661
2017 9107 158 16 479 437 24964 330 1976 641 8218 085 1470 684 64 516 560 8526 290 15 486 262 23 223 560 1799153 7746111 1321172 64 516 560
2018 8801773 15955 979 24010766 1874 946 7967 493 1381874 57815 375 8212152 14 947 663 22250 294 1696 639 7484281 1231709 57815375
2019 8492 982 15 427 538 23 055 642 1774 251 7712139 1294156 51 486 103 7 895072 14 405 005 21278 515 1595 690 7218 002 1143937 51486 103
2020 8180 962 14 894 373 22099 783 1674724 7452128 1207729 45549 041 7575283 13 858 567 20 309 041 1496 453 6947 439 1058 045 45549 041
2021 7865913 14 356 751 21144022 1576 523 7187 591 1122783 40 020 347 7 253 050 13 308 640 19 342 708 1399 068 6672789 974 215 40020 347
2022 7548 061 13 814 903 20189 228 1479 815 6918 687 1039537 34911914 6928 667 12755476 18 380 402 1303682 6394 280 892 663 34911914
2023 7227 656 13 269 050 19 236 357 1384761 6 645 593 958 194 30230 190 6 602 456 12199 323 17 423128 1210441 6112 165 813591 30230 190
2024 6904 999 12719 425 18 286 405 1291528 6368 545 878 982 25976 187 6274 800 11 640 456 16 471 944 1119503 5826 767 737230 25976 187
2025 6580 451 12 166 316 17 340 447 1200277 6087 837 802 120 22145 679 5946 160 11079 234 15 528 027 1031020 5538 486 663 803 22145679
2026 6254 449 11610 088 16 399 690 1111 169 5803 844 727 857 18728 512 5617083 10516 123 14592725 945 151 5247812 593 566 18728512
2027 5927 518 11051 227 15 465 488 1024 380 5517 033 656 429 15709 356 5288 225 9951 753 13 667 580 862 076 4955 354 526 758 15709 356
2028 5600 261 10 490 372 14539 377 940 070 5227 952 588 116 13 068 069 4 960 336 9 386 960 12754 371 781 960 4661816 463 660 13 068 069
2029 5273365 9928 333 13 623 081 858 417 4937 242 523178 10 780 457 4634 261 8822791 11 855 103 704 992 4368 010 404 522 10 780 457
2030 4947 616 9 366 078 12718 566 779639 4645 647 461 906 8819249 4 310 963 8260 501 10 972 070 631 407 4074 870 349618 8819 249
2031 4 623 856 8804 799 11828 083 703 983 4353975 404 549 7155 065 3991 460 7701611 10 107 881 561 468 3783400 299152 7 155 065
2032 4303 045 8245803 10 954 095 631703 4063 162 351 326 5757 392 3676 900 7147772 9265 361 495 436 3494741 253281 5757 392
2033 3986 249 7690 617 10 099 214 563 048 3774 263 302 406 4595 563 3368538 6 600 886 8447 449 433 557 3210158 212084 4 595 563
2034 3674 644 7140932 9 266 279 498 268 3488 449 257 875 3639618 3067 733 6 063 022 7657 274 376 059 2931033 175536 3639 618
2035 3369 467 6598 619 8458 304 437 630 3206 971 217 767 2861034 2775884 5536 417 6898 061 323170 2658 801 143541 2861034
2036 3072085 6 065 730 7678431 381321 2931222 182 032 2233193 2 494 495 5023 470 6173 061 275010 2395020 115 906 2233193
2037 2783985 5544 597 6929 694 329 494 2662 730 150 549 1731825 2225150 4526 832 5485 261 231642 2141346 92 368 1731825
2038 2506 759 5037716 6215 065 282234 2403 147 123137 1335 206 1969 488 4049 244 4837 429 193 039 1899 507 72608 1335206
2039 2241856 4547771 5537 435 239552 2153 995 99 560 1024277 1728900 3593 557 4232 094 159 083 1670997 56 266 1024277
2040 1990648 4077 415 4 899 505 201 406 1916 736 79539 782575 1504 608 3162 447 3671424 129 598 1457156 42960 782575
2041 1754 358 3 629 306 4 303 536 167673 1692 695 62758 596 129 1297578 2758 446 3156 954 104 322 1259076 32298 596 129

Somme 193866 679 | 358 469671 | 518871728 | 37414481 | 177 631370 | 26071138 |1014823819| 175689709 | 326745355 | 467 755067 | 32876213 | 161858431 | 22547504 |1014 823819

l:“s;nebr:les 370 673 1133 128 565 76 5405 370 673 1133 128 565 76 5405

Durée de

versement des 25,25 26,02 22,85 17,97 25,25 14,82 9,59 23,43 24,18 2111 16,35 23,43 1333 9,59
prestations

Des comparaisons au niveau des valeurs des engaigeseeont effectuées en 2.3.3. La
différence des durées de versements de prestatibmeprésentée par le graphique
suivant :

Temps de versement restant

28,00
26,00
24,00
22,00
20,00
18,00
16,00
14,00
12,00

Durée de versements en année en fonction des taux techniques utilisés

N/

»

2,00%

2,25%

2,50%

2,75%

Taux technigque

3,00%

3,25%

=—&—Durée longévité
== Durée TGH 05/TGF 05

Pour résumer, la table TGH/TGF 05 abattue a étéoa@e pour les individus présentant
un taux technique différent de 3,50 %. On obsenaresi des engagements plus
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conséguents dans le cas d’'un abattement du faieglus longue durée de versement des
prestations.

Le graphique suivant résume l'effet de la longévi#é niveau du montant des
engagements de I'assureur :

Flux d'engagement de I'assureur au fil du temps

200000€
180000€ A
160000 € \\
140000€ \\
120000€ \\ === |ongévité
100000 € \\ «==Tables en vigueur
80000€ \\
60000 € \\

40000€ \\\\
20000€

0€ T T T T T )
2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040

Montant des engagements en milliers d'euros

Année de projection

Comme attendu, les engagements de l'assureur sumtcpnséquents avec l'utilisation
des tables abattues puisque la longévité est geedea plus il est a noter que les écarts
constatés chaque année sont compris entre 3 rsidkibd,5 millions d’euros, soit un total
de 124 millions d’euros sur 30 ans de projecti@ngei représente 5,4 % de I'engagement
total sur la période considérée.

En comparaison avec les simulations précédentessidmilations ont été effectuées avec
la table TPRV93 abattue a 15 % pour les persontaes$ grovisionnées au taux technique
de 3,50 %, cela implique que la longévité sur legdeuille sera plus importante. En effet,
les résultats montrent que I'écart d’engagemenB8uans s’éléve a 258 millions d’euros,
soit 11,2 % de I'engagement total.

Dans le cas de la garantie de mortalité, 'augntemtale I'’engagement de I'assureur peut
limiter la perte technique si I'on observe une aagtation de I'espérance de vie de la
population couverte. Cette diminution de perte négple sera favorable pour le compte de
PAV. Ces simulations mettent en évidence I'impactHoix de la table de mortalité dans
le calcul des provisions mathématiques. En effetsde cas d’'une garantie de mortalité,
la PAV ne pourra pas combler 'accumulation degsgsetechniques au fil du temps, le
surplus de perte technique est a la charge deutags C’est pour cela que le choix d’'une
table de mortalité représentative de la populatmuverte doit étre optimal afin de limiter

les pertes techniques dans le temps.

Dans la suite de ce mémoire, une table de mortedipgésentative de la population

couverte sera créée afin de projeter les engageméat la méme maniére que
précédemment.
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Le but étant de mettre en évidence la longévité damortefeuille et de comparer les
engagements projetés de I'assureur selon les dliffiés tables ainsi utilisées. De plus,
I'objectif de cette étude est de créer une tablendetalité spécifique a la population
assurée afin que I'assureur puisse I'utiliser gitecpopulation par la suite.

2.2 M ODELISATION D 'UNE TABLE DE MORTALITE

Une modélisation sera réalisée sous le logiciel V&8 de construire une table de
mortalité. Toutefois, du fait du manque d’individdans le portefeuille considéré, la
théorie évoquée en 1.3.2 ne sera pas utiliséen $elméthode, la cohérence des facteurs
et leurs ajustements seront ainsi vérifiés viatedsts statistiques.

Apres validation des tables de mortalités conssuitia divers tests, des projections
seront effectuées de la méme maniere que danstia p4.4.

En partie 2.3, des comparaisons sur les résuttaisés seront explicités.

En fonction de la longévité constatée, la duréevelsement des rentes par I'assureur
augmentera, ainsi il y a aura un impact directlesrcomptes de la PAV. Grace a ces
simulations, I'assureur pourra réviser ses montdatprime a la hausse ou a la baisse s'il
observe des pertes techniques plus ou moins coeIsERU

2.2.1 DONNEES ET MODELE UTILISES

Les données permettant de construire la table d&alité correspondent aux données du
contrat d’assurance vie défini en 2.1. Le but skeffectuer dans un premier temps, une
analyse de la mortalité sur 9 années pour ainginiotin décompte des déces a des ages
entiers et d'effectifs par age. Sur cette baseolstruction des estimateurs des taux
conditionnels de déces sera effectuée. Afin deonaisr sur des groupes homogenes, le
périmetre de notre étude prend en compte les Bgjoids survenues dans le courant des
années considérées.

N’ayant aucune information sur le sexe des assswéslO ans, la table de référence
utilisée par la suite est la table TPG93. Cettdetaj@nérationnelle a été constituée par
'INSEE en extrapolant les études réalisées sundatalité pour les générations en 1887
et 1993. En termes d’espérance de vie, la TPGO%smond trés semblablement a la
TPRV 93.

Si la mortalité du portefeuille suivait rigoureusam la table TPRV 93 pour les rentes
ayant pris effet avant le 31/12/1997 et la tablevigneur autorisée par la législation des
assurances pour les liquidations apres le 31/12/18%ésultat technique serait nul. Ainsi
I'approche consiste a se positionner par rappdattable TPG 93 afin de construire une
table de mortalité spécifique a la population coéste. Puis, le but sera de réaliser des
tests statistiques permettant de valider la tabhestruite.
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Les données prennent en compte tous les individtect@risant le portefeuille, c'est-a-
dire, les rentes sans réversion en attente défpaeses Célibataires, Veufs et Divorcés,
ainsi que les rentes avec réversions représenagésspndividus mariés.

Afin de construire les estimateurs de taux de détesnvient d’avoir des informations
sur les déces observés de I'année t a I'age x girsisur le nombre d’adhésions lors de
lannée t a I'age x, les données initiales soptésentées comme suit :

v Les déces observés correspondent aux déces retanrssés I'année en
courst:

Décés observés al'age x lors de I'année t
Age x
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
54 0 0 0 0 0 0 0 0 0
55 0 0 0 0 0 0 0 0 0
56 0 0 0 0 0 0 0 0 0
57 0 0 0 0 0 0 0 0 0
58 0 0 0 0 0 0 0 0 0
59 0 0 0 0 0 0 0 0 0
60 0 0 0 0 0 0 0 0 0
61 0 0 0 0 0 0 0 0 0
62 0 2 1 1 2 0 2 1 0
63 2 3 1 1 0 2 0 3 2
64 0 1 1 0 1 1 0 2 1
65 1 1 2 1 0 0 1 1 0
66 0 0 0 1 3 0 2 0 0
67 2 0 2 2 0 0 0 0 1
68 0 5 2 7 4 1 5 1 0
69 6 5 4 4 2 0 1 0 2
70 3 5 3 4 0 2 0 5 5
7 8 2 2 3 2 0 2 1 2
72 12 4 8 6 6 0 1 2 5
73 10 18 11 6 10 2 1 2 2
74 5 17 7 9 7 4 8 6 1
75 17 10 14 15 10 3 7 5 3
76 23 8 7 13 9 11 4 10 6
7 10 21 8 16 16 17 20 17 18
78 20 18 10 16 15 1 19 15 8
79 19 11 10 18 12 8 14 10 8
80 18 19 1 13 8 16 19 16 18
81 19 16 7 25 10 12 6 19 23
82 20 13 13 13 19 20 12 15 12
83 14 17 16 13 14 21 21 28 16
84 14 10 6 27 17 19 9 24 11
85 8 13 4 12 23 13 18 15 22
86 17 4 3 14 11 25 12 24 26
87 15 12 2 9 19 17 16 25 19
88 16 8 6 12 10 5 21 25 30
89 18 20 9 10 6 1 5 20 17
920 17 10 8 13 9 6 9 13 17
91 17 13 9 16 11 5 6 11 13
92 13 20 7 22 17 1 5 13 7
93 10 8 14 4 5 12 6 3 4
94 10 4 1 8 3 6 2 11 4
95 8 2 8 13 1 7 7 8 6
96 2 8 4 7 6 5 3 9 4
97 1 8 4 6 2 2 7 8 10
98 6 4 1 8 2 2 5 6 3
929 5 0 0 3 0 3 4 3 3
100 1 1 1 2 0 1 0 2 2
101 1 0 0 3 0 1 1 1 1
102 1 0 0 0 0 0 0 2 1
103 0 0 0 1 0 1 1 2 0
104 0 0 0 1 0 0 0 0 0
105 0 0 0 0 1 0 0 1 0
106 0 0 0 0 0 0 1 0 1
TOTAL 389 341 227 378 293 283 283 385 334
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v" Le nombre d’adhésions représente les individused¥agris en charge
dans le contrat lors de I'année t, les données repmésentées comme

suit :
Nombre d'adhésions aux ages x lors de I'année t
Age x
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
54 n.c n.c. n.c. n.c. 2 n.c. 3 n.c. n.c.
55 3 n.c. n.c. n.c. 0 1 0 4 n.c.
56 7 3 n.c n.c 0 4 1 0 3
57 4 7 3 nc. 3 1 3 1 0
58 2 4 9 3 1 7 5 8 6
59 6 2 5 9 6 2 13 5 15
60 2 8 3 6 10 9 7 16 10
61 19 14 15 27 19 30 40 45 35
62 146 83 93 86 116 32 177 255 209
63 145 162 93 107 104 127 170 213 255
TOTAL 8496 8226 8254 8253 8311 8072 8377 8504 8396

On utilise comme table de référence la table TPGa@8i nous pouvons établir une
comparaison entre les décés observés et les dédasques sur la période considérée.
Les décés théoriques sont obtenus en sommantubedtats de mortalité issus des tables
définies dans le contrat par age de la populatouverte 'année N. On obtient le graphe

suivant ;

Comparaison entre les déces théoriques et les déces observes

u decésthéorique

B décés observé
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Ce schéma ne permet pas de conclure qu'il y a emgahce de longévité au cours des
années mais on remarque toutefois des différensssz aconséquentes entre les déces
observés et les déces théoriques. Cependant, néesa2003, 2005, 2006, 2007 et 2009
mettent en évidence une sous mortalité observéegjusigne de perte technique pour
'assureur d’ou l'importance d’utiliser une table dnortalité propre a la population
couverte afin de limiter le risque de longévité lesrengagements de I'assureur.

Dans la partie suivante, la construction des eséioma des taux conditionnels de décés de
la nouvelle table sera effectuée.

2.2.2 REALISATION D 'UNE TABLE DE MORTALITE
Pour bien mettre en évidence la pertinence de mowméts, le diagramme de Lexis

(présenté dans la partie 1.2.3) permet de visudéisadéces a I'age x au cours de I'année t
par I'intermédiaire des points mortuaires suivants

Age

i+

tox-1 oy b e Temps

De méme, la représentation de Lexis du nombre desdé I'dge x au cours de I'année t
parmi les individus de la génération g se faitlpatiagramme suivant :

Age

|

W

1 Temps
P t+

Une mesure « naturelle » de la mortalité seraitataptabiliser les déces observés lors de
'année t et de calculer les taux de décés parefigeapportant le nombre de déceés a
I'effectif sous risque.
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Les données nous permettent d’estimer des tauXcksdour les individus d’age x lors
de l'année t mais ne nous permettent pas d’identiéi génération touchée. Pour cela, la
méthode de BROUHNS N., DENUIT M. proposée en 2®B)Xéra utilisée pour estimer
ces taux de mortalité. Ainsi, pour ne pas calcdks taux de déces correspondant a des
individus de générations différentes, le calculesa en deux étapes sur deux générations
successives. En effet, le quotient de mortalitégel x pour I'année t fait intervenir deux
générations, la génération t-x (correspondant § gt-la génération t-x-1 (correspondant
a g). La notationD,,(g) définie en 1.2.3 caractérisant le nombre de dad&ge x pour

la génération g intervenus dans I'année t estgemtans le calcul du taux de déces.

Dans un premier temps, le taux de déeds=(1-q, )(1- ;) pour la génération t-x se
calcule par les étapes suivantes :

D, (t—x
Xt( ) ’OU Ixt+l
I + Dxt(t —X) Y
Ce quotient estime la probabilité pour les indigdie la génération t-x de décéder a I'age
x 'année t.

dy = designe le nombre de personnes d’'age x au 01101/t+

X, t+1

Dans un second temps, le taux de déggestimant la probabilité pour les individus de la
génération t-x-1 de décéder a I'age x I'annéedaseule par la formule suivante :

2 — DXt (t - X_l)
Xt :
Ix,t

Le quotient cherché répond au fait que pour suevientre son ‘X" et son x+fme

anniversaire, il faut survivre de sofi"fanniversaire a la fin de I'année civile, puis de la
fin de 'année civile a son'X"*1 anniversaire, ainsi la probabilité de survie est :

b, = )1~ ).

Soit le taux de mortalité cherché égaj g=1- p,,.

Aprés avoir calculé les taux de déces pour la fjoun durant la période considérée, il
est a noter que les données disponibles sont daséds regroupées dans lesquelles
'unité de temps est I'année donc il convient dedsaner une régle de répartition des

décés dans I'année. On a ajosi=1- (1-q, ).

La preuve de cette hypothése se trouve page 3@ geblication de BROUHNS N.,
DENUIT M. [3].
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Apres avoir constitué les taux bruts pour la pojpateconsidérée, le graphigue ci-dessous
présente les taux de mortalité bruts de cette ptipnl pour la période considérée :
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Les irrégularités dans les taux bruts de décés dwettement liées aux fluctuations
d’échantillonnage. De plus, les données aux ageséel (> 95) ne sont pas trés
représentatives du fait du manque de donnéesagess

Etant donné le manque de données, la constructime dable de mortalité basée sur le
modele Lee Carter défini en 1.3.2.1 semble commembe ce fait, le choix d'une
méthode de positionnement va permettre de constiautable d’expérience adéquate.

Le but sera de se positionner par rapport a | tgéhérationnelle TPG 93.

Une premiére étape sera d’effectuer un ajustemeriés tables du moment reconstituées,
c'est-a-dire sur la période 2001 a 2009 pour les @g 54 a 95 ans. Le modéle utilisé est
un modele alternatif moins paramétré comprenantedpsessions analytiques basées sur
les ages ou sur les années. Ce modéle fait intetesrogits, il est défini par ce qui suit :

ref

In =axin| m e [Pt

qxt
" _ ref

1_qxt xt

ou ¢, désigne le terme d’erreur, c'est-a-dire le breityrbant la relation fonctionnelle
entre les taux des tables observés et les tauxéféeence. Les parametres et b,

dépendent du temps mais pas de Iaq{?} représente le taux de mortalité de la table de
référence a I'age x lors de I'année calendaire.
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qxt

1- Oy
La régression est effectuée sur la plage 2001-24109i on obtient 10 valeurs de a et b en
fonction de t. Une régression est effectuée poaguh valeur de t, les ages disponibles
étant de 54 a 96 ans. Notons gue les résultaterge¥d une corrélation importante entre
les paramétres a et b, ce qui nous peut nous araenettre en place le modéle suivant :
a =a+ fhaveca OR et OR . Cependant, avec I'obtention des différentes valde

On note aussilg,(t) =In

a etb, on a des courbes de tendance pour ces paran@desourbes de tendance
seront utilisées pour projeter les taux de moéalit

A ce stade, on obtient ainsi I'estimation des pataes sur la plage d’ages 54-96 ans pour
les années 2001-2009. On peut segmenter cette ét@lperiodes :

v' Période 2001 — 2009 : ajustement des taux bruts

A ce stade, il faut valider la table obtenue en garant les déces prédits et observés sur
la période 2001 a 2009. La validation se fera piatefmédiaire des intervalles de
confiance a 95 %. Le graphe suivant met en évidlEsceésultats :

Comparaison par age des déces prédits et des déces observés de 2001 a 2009

— — Décésobervés

—— Décésthéoriques
+esteees ICMin 95%
— & -ICMax 95%

54 64 74 84 9 104 114

Il est a noter que les intervalles de confiance seprésentés par les courbes contenant
des marqueurs. Par la lecture de ce graphiqueemargue que les décés observés se
situent principalement a l'intérieur des intervaltke confiance ainsi la table d’expérience
obtenue refléte a 95 % la realité.

De plus, en comparant les écarts relatifs entreléees observés et théoriques avec les
tables en vigueur pour la population considér@mplfécision est assez importante de
I'ordre moyen de 17 %. Cette source d’erreur njEst négligeable dans une analyse du
risque. Elle provient de différentes sources dguesdéfinies et expliquées dans l'article
de PLANCHET F., KAMEGA A. publié en 2011 [14].
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Par comparaison au graphe des taux bruts, il esstilje d’avoir un graphe plus propre
avec les taux obtenus grace a la méthode du pasétioent. Ainsi, on a les taux de
mortalité apres positionnement par rapport a letaPG93 suivants :

50,00% +——— I — N
45,009% D T
40,00% -
35,00% -
T
il
1

30,00% +—— :
25,00%
20,00%
15,00%
10,00% - __
5,00% -+

Taux de déces

Sur le graphique ci-dessus, il est a noter quéales de mortalité n’atteignent pas 100 %
puisque que la table s’arréte a 110 ans. Ces tasxétevés ne doivent pas étre interprétés

car ils ne sont pas représentatifs du fait du mardpidonnées a ces ages élevés. On se
limitera aux ages 54-96 ans

A ce stade nous avons les données suivantes :

Age 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
54 54,2001 54,2002 54,2003 9s4,2004 9s4,2005 54,2006 54,2007 9s4,2008 954,200
X Gy 2001 Gy.2002 Q2003 x.2004 Gx2005 Q2006 Q2007 Gx.2008 Gx.2000

106 Y106,2001 Y106,2002 U106,2003 Y106,2004 106,200 Y106,2006 U106,2007 9106,2008 9106,2009

Ensuite le but sera de projeter ces taux de déodes années futures, plus précisément
jusqu’en 2105 puisque I'on considére que les doswradex ages élevés de la table de

référence TPG 93 sont fiables jusqu’a 112 ans. IBocs-nous maintenant sur la période
suivante.
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v' Période 2010 — 2105 : Projection des taux de morit#

Apres avoir validé nos données et grace aux coutbésndance obtenues précédemment,
nous allons projeter les taux de mortalité futulig a’obtenir des taux de mortalité
prévisionnels. A ce stade, les parametres raelsb précédemment cités vont permettre
de prolonger les tables sur la dimension tempopaig obtenir les taux prospectifs de
2010 a 2105 en appliquant la formule suivante :

lg,(t) = & xIg¥' (1) + R,

A l'issue de cette étape, nous disposons d'un ebigede tables prospectives de 2010 a
2105 pour les ages 54-96 ans. Ainsi il reste aderces tables, c’est a dire a extrapoler
les taux de déces pour les ages extrémes supé&i®érans selon la méthode suivante :
Nous allons fermer les tables en supposant qu'tir gk 106 ans, les taux de mortalité
sont égaux a 1. Ainsi les taux de mortalité comas@ant aux ages 97 a 105 ans sont
calculés par I'intermédiaire de la formule de réence suivante :

g, = ax &% aveca= 6°%%° etp= — I'E a4 j
106- 96

A ce stade, nous avons les taux de mortalité pohrigls sur les années 2001 & 2105 pour
la tranche d’ages [54 ans ; 106 ans].
Une opération inverse est effectuée afin d’'obtlesitaux de mortalité par génération.

Apres cela, les ,gsont transformés ens | et on a ainsi une table prospective
générationnelle.

Grace a cette méthode, nous obtenons la table éfiexge de I'assureur. C’est avec cette
derniere que nous allons projeter les engagemems3® ans afin de comparer les
résultats obtenus en 2.1.4

Remarque 6 :

A partir des taux de déces lissés obtenus aux5y886 ans pour les années 2001 a 2009,
nous pouvons utiliser une méthode alternative pbtenir nos tables générationnelles :

en effet, pour compléter la table suivante :

Age 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

54 Gs4,2001 54,2002 54,2003 Gs4,2004 04,2005 54,2006 54,2007 54,2008 Gs4,2009

X Gx2001 Ox 2002 Ox2003 Gy 2004 Gx2005 Ox 2006 Ox 2007 Yy.2008 Gy 2009

106 9106,2001 106 2002 106 2003 9106,2004 9106,2005 ¥106,2006 106 2007 9106,2008 9106,2009
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Le taux d’accroissement année aprés année de la dabréférence est utilisé. Par

ref

exemple on remarque un taux d’accroissement de &5%our le g, en passant de
'année 1984 a 1985, nous appliquons le méme taux potre table d’expérience. Ainsi

ref _ ref
Si q65,1985 q 65,1984 __
ref -
q65,1985

2,53%, on recherche un taux de mortalité a 65 ans pannée 1984

vérifiant esasss” Desisse_ 2,53%.

q65,1985
On réitére cette opération colonne par colonnetidisant le taux d’accroissement année
aprés année de la table de référence afin compiétex table d’expérience. Le schéma

suivant permet de résumer cette étape :

Utiliser les taux d'accroissement
connus par la table de référence

1:atlll pour les appliquer a la table
d’accroissements d'expérience.
Connus

rien B
Table
Taux da lassiiranc Taux
Connus Connus Connus Inconnus

Il est a noter que pour les années de 1993 a 200he dispose pas de données de
référence puisque la table TPG 93 s’arréte a lérgéion 1993, ainsi pour cette période, il

a été choisi de se référer aux tables de mort&@EI05/ TGFO5 en considérant que la

population considérée est constituée de 60 % d’hesneh de 40 % de femmes. Ainsi on

obtient les taux de mortalité de référence poualesées 2000 a 1993 afin d’effectuer la

méthode des accroissements.

Cependant, les tables utilisées pour les simulatiéalisées dans les parties suivantes
sont les tables prospectives générationnelles £rpae les méthodes de projection des
taux de mortalité et de fermeture des tables.
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2.2.3 RESULTATS OBTENUS SUITE AUX PROJECTION DE PM

La table ainsi obtenue peut étre appliquée a lallptipn a fin 2010 afin de comparer les
résultats techniques. Les provisions a fin 2010c dudilisation de la table construite
s’éleve a 182 968 809 euros contre un montant gimwié a 182 868 213 avec les tables
en vigueur. Le montant réellement constaté a fih02€st de 183 372 363 euros dans les
comptes. Ainsi l'utilisation de la table créée nwapproche de la réalité, au moins pour
'année 2010.

Ensuite, nous avons relancé I'outil de simulatifin de projeter les engagements avec
I'utilisation de la nouvelle table ainsi construitees résultats sont présentés dans le
tableau suivant :

Nouvelle table représentant la population TGH 05/TGF 05 et TPRV93
Années Taux technique Taux technique
2,00% 2,25% 2,50% 2,75% 3,00% 3,25% 3,50% 2,00% 2,25% 2,50% 2,75% 3,00% 3,25% 3,50%

2011 10 549 487 18 974 208 29 506 849 2605 987 9380834 1936 807 109940870 | 10338219 18 615 832 29054 883 2438582 9 216 440 1883 048 109 048 998
2012 10318124 18571076 28 904 006 2414 188 9195 268 1857 525 105164 676 | 10 045699 18 107 824 28 087 240 2329988 8983811 1787 354 102 682 770
2013 9935 251 17 910 958 27 676 444 2279 664 8891916 1740501 96 315 857 9749 227 17594 018 27117 080 2221948 8746 139 1692 216 94 523 446
2014 9568 224 17 278 252 26 504 207 2151702 8597 839 1628 920 87 856 530 9448 906 17 074 667 26 144 985 2114 662 8503 458 1597 841 86 598 255
2015 9266 299 16 757 477 25537 095 2045 920 8352764 1536 038 80082713 9144 863 16 550 064 25171599 2008 317 8 255826 1504 420 78935773
2016 8908 727 16 142 635 24412313 1925 108 8060 900 1430 668 72338 396 8837263 16 020 492 24197 563 1903 097 8003 340 1412136 71 565 661
2017 8563 466 15 549 825 23334 969 1810512 7776317 1330741 65012 684 8526 290 15 486 262 23223560 1799153 7746 111 1321172 64 516 560
2018 8228072 14 974 888 22297 827 1701 453 7497328 1235763 58 112 059 8212152 14 947 663 22250 294 1696 639 7484 281 1231709 57 815 375
2019 7895670 14 406 028 21280 292 1595 869 7218 496 1144087 51 556 227 7895072 14 405 005 21278515 1595 690 7218 002 1143937 51 486 103
2020 7575283 13 858 567 20309 041 1496 453 6947 439 1058 045 45549 041 7575283 13 858 567 20 309 041 1496 453 6947 439 1058 045 45 549 041
2021 7253663 13 309 688 19 344 509 1399 245 6673304 974 364 40074 855 7253 050 13 308 640 19 342 708 1399 068 6672789 974 215 40020 347
2022 6933 622 12 763 951 18394 873 1305 091 6398 475 893 838 35018 305 6928 667 12755 476 18 380 402 1303 682 6394 280 892 663 34911914
2023 6619 336 12 228 206 17 472 085 1215 148 6126 568 817 495 30385318 6 602 456 12199 323 17423128 1210441 6112 165 813591 30230190
2024 6315133 11 709 510 16 588 070 1130513 5861441 746 302 26175941 6274 800 11 640 456 16 471 944 1119503 5826 767 737 230 25976 187
2025 6025 446 11215119 15754 580 1052177 5607 155 681 093 22384798 5946 160 11079 234 15 528 027 1031020 5538 486 663 803 22145679
2026 5754754 10 752 419 14983 029 981011 5367915 622573 19 000 638 5617 083 10516 123 14592725 945 151 5247812 593 566 18728 512
2027 5507 502 10 328 873 14 284 262 917 746 5148010 571235 16 007 246 5288 225 9951753 13 667 580 862076 4 955 354 526 758 15 709 356
2028 5287978 9951 907 13 668 294 862912 4951678 527 381 13383932 4960 336 9 386 960 12 754 371 781960 4 661816 463 660 13 068 069
2029 5100 168 9628731 13143 959 816 839 4782980 491022 11 106 344 4634 261 8822791 11 855 103 704 992 4 368 010 404 522 10 780 457
2030 4316 056 8269 346 10 986 042 632593 4079 436 350516 8846 125 4310 963 8260 501 10972 070 631407 4074 870 349 618 8819 249
2031 4315247 8266 443 10 988 624 634 436 4075534 353115 7328 007 3991 460 7701611 10107 881 561 468 3783 400 299 152 7155 065
2032 3891 668 7524 397 9844 597 542176 3689 709 286910 5866 567 3676 900 7147772 9 265 361 495 436 3494741 253281 5757 392
2033 3385216 6 630 309 8492 047 437 053 3225389 214523 4619 146 3368538 6 600 886 8447 449 433557 3210158 212084 4595 563
2034 3198 826 6295851 8004 819 402 456 3051435 193321 3692 502 3067733 6 063 022 7657 274 376 059 2931033 175 536 3639618
2035 2813873 5604 398 6997 917 330 495 2693884 148 291 2883035 2775884 5536 417 6898 061 323170 2658 801 143 541 2861034
2036 2692 608 5380 965 6689 403 311475 2578937 138 587 2275 540 2494 495 5023 470 6173 061 275010 2395020 115 906 2233193
2037 2225709 4527 850 5486 705 231740 2141867 92 426 1734184 2225150 4526 832 5485 261 231642 2141346 92 368 1731825
2038 2036 647 4172 803 5009 634 204 188 1962 462 78924 1349 622 1969 488 4049 244 4837 429 193039 1899 507 72608 1335 206
2039 1729413 3594511 4233399 159 163 1671480 56 309 1025672 1728 900 3593 557 4232094 159 083 1670997 56 266 1024 277
2040 1535715 3221005 3750021 134194 1486 569 45 301 788 592 1504 608 3162 447 3671424 129 598 1457 156 42 960 782575
2041 1396 242 2946 552 3404 616 118 006 1352738 38877 604 791 1297 578 2758 446 3156 954 104 322 1259076 32298 596 129

Somme 179143425 | 332746 745 | 477284527 | 33845514 | 164 846067 | 23221501 |1014823819| 175689 709 | 326 745355 | 467 755067 | 32876213 | 161858431 | 22547504 |1 014 823819

;\,‘:;;:‘es 370 673 1133 128 565 76 5405 370 673 1133 128 565 76 5405

Durée de

versement des 24,20 25,44 21,73 17,32 24,44 14,50 10,87 2343 24,18 2111 16,35 2343 13,33 9,59
prestations

En termes de comparaison graphique, le graphiqueargunous montre le flux
d’engagements avec les tables en vigueur et auabliecréée dans la section 2.2.2 :

MARIN Raphaél Mémoire Page 60/95



INTER

& ASSOCIES

Flux d'engagements au fil du temps
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60000€
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0€

2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040

Année de projection

Nous observons ainsi une tendance de longévitéoaws adu temps. Toutefois, cette
tendance est faible par rapport aux projectiondisgss avec une table de mortalité
abattue. L'utilisation de cette table pour les anéutures semble étre une solution
adéquate pour la population couverte. Pour confiroedte hypothéese, dans la partie
suivante, une comparaison sera effectuée afin deemen évidence I'utilisation de la
nouvelle table.

2.3 COMPARAISON DES RESULTATS

L'objectif de cette étude est d’apporter des exghioms au solde technique annoncé dans
le compte de résultat du fonds de rente de I'assule but étant d’obtenir un solde nul au
fil de I'eau. C’est dans cette optique qu’une tatde mortalité propre a la population
couverte a été créée.

Dans un premier temps, le solde technique du codgpi&assureur sera explicité grace a
une analyse de la mortalité. Une comparaison dmlcke sera réalisée selon les tables de
mortalité utilisées afin de justifier la pertinende la table créée. Puis, une comparaison
guantitative au niveau de la longévité et au nivéasl montants de flux d’engagements
sera effectuée.

2.3.1 ANALYSE DE LA MORTALITE

Afin de raisonner sur des groupes fermés et homesyda périmétre de notre étude ne
tient pas compte des liquidations survenues dansueant de I'année. Ainsi sur 'année
2010, le solde du compte technique du fonds deeranttitre des rentiers présents au
31/12/2010 est de504 150 €(hors prestations payées en 2010) avec l'utibsaties
tables en vigueur.
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Si la mortalité du portefeuille suivait rigoureusam la table TPRV93 (respectivement
TGH/TGF 05 pour les rentes liquidées en TGH/TGF, Gb)ésultat technique serait nul.
Aussi, I'approche retenue consiste a recenseritiggahts ecarts de mortalité par rapport
a cette table TPRV93 (respectivement TGH/TGF 06is a chiffrer I'impact de chacun
sur le compte technique, c’est-a-dire sur les PM3#a(12/2010 et sur les prestations
payées en 2010. L'essentiel du résultat technigoeignt normalement de I'écart sur les
PM puisque I'écart sur les prestations n’explignegénéral qu’un faible pourcentage du
résultat technique.
Comme énoncé dans la partie 2.1.1, nous avonssagsienté le portefeuille en vigueur
au 01/01/2010 en deux sous-portefeuilles distincts

v les rentes sans réversion en attente (Célibatafieufs, Divorcés)

v les rentes avec réversion en attente (Mariés)

Pour les rentes sans réversion en attente, le modedéces observés (185) est inférieur
au nombre de déces attendus (243), ce qui va darserls d’'une perte technique.
Cependant, le pied de rente moyen des déces obsé860 €) est supérieur a la
moyenne du portefeuille (1712 €), ce qui va darseles d’'un gain technique. Au final, on
observe une perte technique de 168 000 €.

Concernant les décés dé&¥tétes pour les cas de réversion, le nombre de dbsEsvés
(157) est supérieur au nombre de déces attendy. (I'4thpact se décompose ainsi en 2
phénomenes :

v d'une part, la mortalité des assurés'&tgte » entraine un gain technique pour
les rentes principales : le montant attendu des d&¥ rentes principales
s’élevait a 106 043 045 € contre un montant obsderd 05 995 265 €. Cet
écart se traduit par un gain technique de 47 780 €.

v d'autre part, cette méme mortalité des"@1étes » contribue & la liquidation
d’'un montant de rentes de réversion supérieur aatanbattendu. Le montant
attendu des PM des rentes de réversion liquidée2(d® s’élevait a
2 352 265 € contre un montant observé de 2 496 §430it une perte
technique de — 144 278 €.

Ainsi, la mortalité des «°FStétes » se traduit donc par une perte technigu&7d780 —
144 278 =-96 498 €.

De plus, un autre facteur rentre en compte, ilis@gs décés des réversataires potentiels.
En effet, sur I'année 2010, nous avons eu connaissde 11 déces de « réversataires »
potentiels, & comparer au nombre de décé¥"«t&te » attendu égal & 121. Cet écart
conduit a une perte technique de 239 652 €.
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Cependant, dans la mesure ou cette perte correggmaraisemblablement a une sous
déclaration des déces de conjoints « réversatpwtentiels », il est probable qukes
réversions en attente soient toujours provisionaéetitre de réversataires potentiels déja
décédés.

Dans cette hypothése, la perte ne serait pas tidirgour le régime. Au moment de la
connaissance du décés (par exemple au moment @és décla 1° téte), I'excédent de
provision pour réversion en attente serait alongriseet la perte technique serait
« compensée » par un résultat technique futur.

Comme évoqué précédemment, le solde du compteitgehhors prestations payées est
de -504 150 € avec l'utilisation des tables en gigu

Toutefois, sachant que la mortalité du portefeudkt constatée, il a été décidé de
valoriser les engagements avec la nouvelle taldéecpour tous les agents en ayant
'espérance d’obtenir un solde technique plus peodé I'équilibre. On obtient ainsi les
résultats suivant avec le méme périmetre au 31019/2

Une perte de mortalité totale a hauteur de -403&8d4composée comme suit :

v' une perte technique de98 532 € pour les rentes sur une seule téte
(Célibataires, Veufs, Divorcés) du fait des 185 édéobservés contre 217
attendus.

v une perte technique d805 022 &our les rentes sur 2 tétes, qui se décompose
de la fagon suivante :

- un gain technique de 65 598 € au titre des reniesipales puisque
I'on observe 157 déces contre 131 attendus.

- une perte technique dd78 675 €au titre des nouvelles rentes de
réversion liquidées dans I'année

- une perte technique d&91 945 €,probablementiue a une déclaration
tardive des déces des conjoints tant que I'ancéarié est vivant.

Ainsi, sur I'année 2010, l'utilisation de la nouleetable semble judicieuse car elle permet
une diminution de la perte technique globale. Cet@ame étude a été réalisée sur les
années 2007 a 2009 et elle permet de mettre eeradun solde technique plus proche
de I'équilibre avec I'utilisation de la nouvellebta.

Afin de voir les différences entre les tables egueur sur le contrat et la nouvelle table
créée, une analyse de la longévité est effectuée ldgartie suivante.
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2.3.2 AU NIVEAU DE LA LONGEVITE

Pour mémoire, le montant de solde technique provilrectement des montants de
provisions mathématiques, ces derniers sont liéds durée de versement des rentes
viageres.

Ainsi, il est nécessaire de s'intéresser a desragpés de vie résiduelle. En effet, dans le
contrat considéré, I'age minimum possible de dépd# retraite est de 55 ans, il s’agit
d’'un cas d’anticipation s’appliquant sous certaio@sditions.

Le tableau suivant résume I'espérance de vie rébaa différents ages pour différentes
générations selon les différentes tables entrajgiedans I'étude :

Age Génération TGH 05 TGF 05 TPRV 93 Nouvelle table
55 1950 32,42 36,11 32,70 32,99
60 1945 27,22 30,84 28,21 28,50
65 1940 22,15 25,65 23,75 24,13
70 1935 17,37 20,61 19,35 19,92
80 1925 9,29 11,63 11,47 12,34

On constate que la nouvelle table présente uneateedde longévité par rapport aux
tables TPRV 93 et TGH 05. Toutefois, elle n'égads fa longévité constatée par la table
TGF 05 sauf aprés les ages supérieurs a 79 ans.

La répartition des tables de mortalité selon leénpétre utilisé au 31/12/2010 se répartit
de la maniere suivante :

Répartition des tables sur le périmétre au 31/12/20 10

ETPRV 93
ETGH 05
LITGF 05

En effet, la table TPRV 93 prédomine dans le cordomsidéré puisque la plupart des
liquidations ont été réalisées avant le 31/12/2@07si la tendance de longévité présente
dans la nouvelle table touche une grande partgodiefeuille.

Cependant, cette nouvelle table présente plusigites notamment :
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v’ si le portefeuille était composé uniquement de fesnta longévité ne serait
pas prise en compte, ainsi le solde technique igidoait fortement de
I'équilibre ;

v lorsque tous les titulaires de rentes provisionree3 PRV93 seront décédés,
le solde technique évoluera selon la répartitiormime / femme du
portefeuille.

L’idéal serait de refaire cette étude tous les 8 @&in de voir I'évolution de la mortalité
du portefeuille. Cependant, un probléme se posataitiveau des comptes de I'assureur
puisque I'assureur a pour obligation de revalorigerrentes, cette revalorisation se fait en
partie par I'intermédiaire du compte de la PAV. &fet, dans le cas d’'une garantie de
mortalité, le changement de table s’'impacte sulPM, ainsi si I'on observe des
variations techniques assez conséquentes, la PANrgib étre affectée et les pertes
techniques seraient a la charge de I'assureur.

Apres avoir mis en évidence la tendance de longé@pportée par cette nouvelle table,
intéressons nous maintenant a ses conséquenceedu rdes engagements sur un
horizon de 30 ans.

2.3.3 AU NIVEAU DES ENGAGEMENTS

La table récemment construite présente une tenddadengévité par rapport aux tables
en vigueur par le contrat. Nous avons vu que tettdance reflete la réalité, du moins sur
les années 2007 a 2010 puisqu’ avec l'utilisatiencdtte table, le compte technique se
rapproche de I'équilibre.

L’'impact du changement de tables sur les provisjpeist étre représenté par le tableau
suivant présentant les montants des capitaux totifstid’'une rente viagere immédiate au
31/12/2011, calculés au taux technique de 2 % :

Nouvelle Femmes / Hommes / TPG/
Age Génération table Femmes Nouvelles Hommes Nouvelles TPG 1993 Nouvelles
tables Tables tables
50 1961 26,80 28,41 6,0% 27,23 1,6% 26,82 0,07%
55 1956 24,34 25,96 6,6% 24,58 1,0% 24,26 -0,32%
60 1951 21,96 23,30 6,1% 21,79 -0,8% 21,51 -2,05%
65 1946 19,43 20,40 5,0% 18,76 -3,5% 18,53 -4,62%
70 1941 16,80 17,29 2,9% 15,62 -7,1% 15,39 -8,39%
75 1936 14,14 14,09 -0,3% 12,55 -11,2% 12,26 -13,29%
80 1931 11,51 10,96 -4,8% 9,54 -17,1% 9,35 -18,75%
85 1926 9,02 8,16 -9,6% 6,96 -22,8% 6,88 -23,67%
90 1921 6,72 5,89 -12,3% 4,94 -26,5% 4,93 -26,60%
95 1916 4,58 4,29 -6,2% 3,51 -23,2% 3,47 -24,21%
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De plus, en partant des simulations et des résultas en partie 2.2.3, en termes
d’engagements, nous pouvons résumer les résuétassle tableau suivant :

Tables en vigueur Table crée Ecarts

Engagement lotal sur30 | 5 202 206 098 € 2 225 985 365 € 1,06 %

Engagement en 2011 180 596 002 € 182 968 809 € 1,30 %

Nombre d'agents total 8 155 8 155 0,00 %

Durée de versement 18,77 ans 19,79 ans 9,61 %
moyenne

Pour rappel, l'outil de simulation a été relanc&ales mémes caracteristiques qu’en
2.1.4. Le tableau ci dessus met en évidence lateedde longévité créée par la nouvelle
table. En moyenne, sur 30 ans, le versement d’'usugplémentaire de rentes viagéres
affecte le résultat global de 1,06 %

Dans cette étude, il a été montré que le risquiigevité est omniprésent lors de la
modélisation de la mortalité humaine. Ainsi méméesiodele repose sur des données
adaptées et efficientes, I'assureur ne pourra rélétaisque de modele qui releve du
décalage entre la mortalité constatée et la mugtalfiticipée.

L'utilisation d’'une table de mortalité reflétant aunieux la population couverte est
essentielle pour obtenir une vision des comptgsusa juste possible. La table créée dans
cette étude peut étre utilisée par I'assureur piedlg refléte les tendances d’espérance de
vie de la population assurée.

L'idéal serait de créer tous les 3 ans des nouvetdbles de mortalité propres aux
populations couvertes mais le manque de donnégemeet pas de réaliser ce type de
projet et 'on a vu précédemment que ce n'est pa@tirs bénéfique pour I'équilibre d’'un
régime de retraite.

Dans la partie suivante, une étude détaillée déseltes techniques actuelles permettant
de couvrir ce risque sera effectuée.
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3. COUVERTURE DU RISQUE DE LONGEVITE

L’'impact du risque de longévité et du risque de éledians les contrats d’assurance vie
nécessite la mise en place d’'une couverture deisgses. Auparavant, pour couvrir le
risque, les seules sources de transfert de rigfils®es par les entreprises d’assurances
étaient les opérations de réassurance. La titisatient modifier ce schéma en
introduisant un nouvel instrument de transfert rigues.

La situation actuelle du marché francais permettentépondre a la problématique de
I'externalisation du risque de longévité reposedaux types de solutions :

v’ d'une part, les dérivés de longévité, principaletmeortés par les banques
d’affaires faisant intervenir le mécanismeXieapde longéviteé ;

v’ d'autre part, les garanties de mortalité souscaigsres d’'assureurs, notamment
sur le marché francais comme évoquées dans |& paéitédente.

Ainsi dans cette partie, le phénoméne de la titosasera évoqué de maniere générale
afin de présenter des méthodes de tarificatioredaios produits permettant de couvrir le
risque de longeévité. Puis, une comparaison détadiés deux types de solutions citées
préecédemment sera mis en ceuvre afin de citer lastayes et inconvénients de ces
dernieres.

3.1 LA TITRISATION

La titrisation a pour but de "trancher" un portéfleuisqué en différentes classes d’actifs
puis de les céder aux marchés financiers, les tisgesirs bénéficient d’'une rémunération
corrélée positivement a leur exposition au risqles opeérations complexes de transfert
de risques sont utilisées depuis une vingtaine nifas par les banques et étaient
traditionnellement réservées au risque de créditait la crise de 2008, ces méthodes
étaient trés critiquées, toutefois un espoir ré&gpaur voir la titrisation prendre plus
d’'importance a l'avenir. En outre, 'émergence réeedes titrisations pour céder des
risques d’assurance montre une convergence desideels de gestion des risques entre
les secteurs assurantiel et bancaire et dénotaréinytier une évolution de la conception
de création de valeur de I'assureur.

L’assureur cherche a se protéger contre un éverteemeaptionnel comme le risque de
longévité qui a un impact significatif défavorable le compte de résultat.

Cette partie est destinée a montrer l'originalig acktte technique de plus en plus

répandue dans les opérations de transfert de ssguessurance, en particulier pour le
risque de longévite.
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Dans cette section, les origines de la titrisatieront énoncées. Dans un deuxieme temps,
le mécanisme général ainsi que les acteurs d’'ugeatipn de titrisation seront étudiés
afin de bien assimiler ce phénomene. Ensuite uapitdatif des avantages et des
inconveénients de la titrisation sera réalisé.

3.1.1 CONTEXTE ET HISTORIQUE

La titrisation est une technique financiere comasist transformer des actifs non liquides
en titres négociables et liquides. Elle permet dibnme personne physique ou morale de
céder a un organisme les risques liés a des creamcémettant des valeurs mobiliéres
dont la valeur ou le rendement dépendent de cgsass(en d’autres termes, elle permet
d’extraire de son patrimoine certains actifs ann@ plus en supporter le risque).

Comme évoqué par F LEROUX [8], la titrisation estphénomene trouvant son origine
aux Etats-Unis sous le nom de "securitization". 8spla seconde Guerre Mondiale, la
demande en prét hypothécaire explosa aux Etatsefires banques recherchérent alors
de nouvelles sources stables pour relancer ledaraant de I'immobilier résidentiel. Ce
besoin fit démarrer le marché de la titrisationtdarpremiére opération fut réalisée pour
le compte de Ginnie Mae en 1970. Ainsi, la titimataquit dans un premier temps dans
le but de résoudre le probleme des caisses d’épargrsavings and loans », qui étaient
confrontées a une fuite des déposants. Afin d'obtée la part des investisseurs des
conditions de financement favorables, les banquede® intermédiaires financiers
proposerent de créer des veéhicules de transfeseptant un risque de défaut tres faible,
ne mettant donc pas en danger les actifs de cesule&h de transfert, ce qui incitait les
investisseurs a ne réclamer qu’une faible margeed@du taux sans risque.

Les portefeuilles de risque de crédit hypothécataent isolés dans les véhicules de
transfert, en fonction de leur niveau de risqualéfaut et les cash-flows attendus de ces
portefeuilles étaient structurés.

Ce processus fut favorisé par le soutien appontdgsatrois agences du gouvernement
fédéral américain (la Federal National Mortgage o&gstion, la Federal Home Loan
Mortgage Corporation, la Government National MoggaAssociation). La premiére
titrisation sans garantie des agences fut régtiaé®ank of America en 1977.

La titrisation bénéficia ensuite d'un coup délarand les années 80 avec le
développement de linformatique permettant la réidacdes frais administratifs et de

collecte des informations. Des 1985 naitront pregjkement des titrisations appliquées a
des actifs différents des préts hypothécaires, corpar exemple les préts automobiles.
Puis, a partir de 1988, avec le renforcement desi@® prudentielles, la titrisation permit

a de nombreuses banques de libérer des fonds preprecédant des actifs risqués
consommateurs de capitaux propres.
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Ainsi, progressivement, les mécanismes de titogasie sont diversifiés en fonction des
actifs a gérer et des besoins des banques et ttepréses.

Apres avoir vu I'historique de la titrisation, lantie suivante décrit le mécanisme de cette
technique financiere de plus en plus utilisée.

3.1.2 MECANISME

La titrisation consiste a sélectionner des actif§omction de la qualité de leurs garanties
et a les isoler dans une structure ad hoc qui ir’daquisition en se refinancant par
'émission de titres. L'opération est basée sur wstimation des flux financiers
prévisionnels de ce portefeuille d’actifs. Aprésléation par une agence de rating, ces
titres sont souscrits par des investisseurs. ltemiinsi créée percoit les flux d'intéréts et
de remboursement sur les créances qu'elle a ashatée banques et les reverse aux
investisseurs via le paiement d’intéréts et le reunbement de leurs titres. Le véhicule de
titrisation est appelé Fonds Commun de Créance€)D France et Special Purpose
Vehicle (SPV) dans les pays anglo-saxons.

Ainsi, une opération de titrisation se réalise enxdétapes :

Etape 1: La cession

Le cédant effectue une cession d’actifs a uneéejutitdique distincte (FCC ou SPV) ;
Etape 2 :L’émission

Le SPV ou FCC émet des titres négociables repratifsrdes créances acquises.

Une opération de titrisation est complexe car faieintervenir plusieurs équipes dont les

taches sont réparties. Le schéma ci-dessous texrlifférents acteurs intervenant dans
une telle opération avec leurs attributions respest(voir [1]).
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Eventuellement, fait

| ARRANGEUR

un appel d'offre
Fournit les
conditions de
Proposition notations
d'une structure
Echange d'information
Societe de > Agence de
gestion notation

Ggra les Recharche les
cregnces opportunités de
v rehaussemeant
Controle des
creances

Céde les , Fournit Société de
créances e 985 | rehaussement jq—|
SP.V. garanties de crédit

‘Verse le resultat
de |a titrisation

Ll
%

- 2 »0m0

.
Ll

Contréle

Dépaositaire

Verd les Achete les Autorite de

Ordonne parts parts surveillance

les paieients

Agent payeur

Effectue les
paiemenjts aux
détentelirs de hJ

PR INVESTISSEURS

Le cédantest I'assureur. Il surveille I'exécution des cessiale créances et il gere les
fonds de trésorerie du FCC. Il veille a ce que rdoiguivies les procédures pour
'obtention de la notation et il fournit les infoations requises par les autorités de
surveillance.

L’'arrangeur est typiqguement une banque d’affaires ou une malsditres spécialisée. |l

va structurer I'opération de titrisation de maniareépondre aux objectifs du cédant, la
rendre attractive en vue d'un placement aupresvelstisseurs et mettre en place des
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procédures de rehaussement de crédit ou un sursiomeement afin d’améliorer la
notation moyenne des titres émis.

Le dépositaire contrdle les décisions de la société de gestiopelit se charger de la
gestion du FCC ou bien déléguer ce service a uiogeaire spécialise.

La société de gestiomst une société commerciale qui gere le FCC endéfs intéréts
des détenteurs de parts en surveillant I'exécut®nessions de créances.

Les agences de notatiorecoivent la note de présentation de I'opératioétablissent la
notation de l'opération et des tranches émiseggéseptative du niveau de risque de

I'opération pour les investisseurs.

Les rehausseurs de crédipourront étre appelés par le FCC en fonction dputdité des
titres cédés dans le but d’obtenir une notatiomadte.

L’agent payeur s’occupe des paiements a effectuer aux détenteyparts.
Les organismes de tutellesérifient que la réglementation des FCC est reggeet que
linformation diffusée est conforme.

3.1.3 RISQUES ET INTERETS DE LA TITRISATION

Dans cette section, les menaces de différentegasafpesant sur une opération de
titrisation seront présentées pour ensuite mettr@valence ses intéréts.

v Le risque de défaillance des débiteurs
Les titres cédés dans 'opération de titrisationtsmumis au risque de défaillance, qui
dépend de la nature des créances qui sont titrigéesst lié aux conditions changeantes
du marché et qui peut étre aussi un risque syst@eq cas de difficultés majeures sur
les marchés financiers affectés par des effet®dtagion.

v Le risque de perturbation des flux financiers
Il peut exister un manque de synchronisation desdlux attendus par les détenteurs de
parts et les paiements réellement effectués pdr(€ (engendré par des retards de
paiements des remboursements anticipes, des ttésciechniques lors des paiements...)

v Le risque de détérioration de la notation

Au cours de la vie du FCC, il peut arriver que ation effectuée par les agences
spécialisées soit revue a la baisse.
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v' Le risque de défaillance des intervenants

Plusieurs entités sont parties prenantes a uneatigeérde titrisation. Le risque existe
toujours que l'une de ces parties fasse défauqueisaccentué lorsqu’une méme entité
joue plusieurs réles dans la structure de titiosati

v’ Le risque de liquidité

Comme déja vu, la titrisation améliore la circudatide la liquidité dans I'économie : son
objet méme est de transformer des créances ennidgociables. Toutefois dans le cas de
la crise récente, l'insolvabilité des emprunteusnainé une méfiance généralisée vis-a-
vis des actifs titrisés qui leur étaient adosséss Gstruments sont donc devenus
totalement illiquides. La crise de liquidité s’@&endue au marché interbancaire, dans la
mesure ou il était difficile d’évaluer le degré xp®sition des établissements de crédit au
risque résultant de l'illiquidité de ces actifs. tiase de liquidité peut alors se transformer
en crise de solvabilité des intervenants, car elgpéche une gestion normale des
positions risquées ou non. Elle a en outre un@émzie directe sur les bilans, en raison de
la perte de valeur des actifs titrisés.

Cependant malgré la complexité d’'une opérationitdedtion, des gains importants sont
possibles autant pour le cédant que pour les iisgesirs :

v' Avantages pour le cédant

La titrisation est utilisée par les banques (ousplfiénéralement par les cédants)
essentiellement en vue d’améliorer la liquiditéoetla rentabilité. Dans le cadre de ce
mémoire, le principal avantage est le transfert degues permettant de diminuer le
risque de perte technique.

v' Avantages pour l'investisseur

Il existe ainsi de multiples avantages offert atitrisation aux établissements de crédit
et entreprises quelconques. Mais pour que ceuxssispnt profiter de ces avantages,
encore faut-il que les investisseurs s’engageminfirerement dans ce type d’opérations.
Les différents avantages de la titrisation pouritegstisseurs sont évoqués dans ce qui
suit :

- une large gamme de produits ;

- structures de paiement mieux adaptées a leur ksesoin

- meilleur rendement pour un niveau de notation dgnné

- investissement dans des titres bénéficiant de tonkesérie de
garanties, diminution de I'asymétrie d’informatiantre le
cédant et les investisseurs ;

- réduction de la volatilité des notations.
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Aprés avoir défini la titrisation de maniére gém&ranous nous intéresserons a la
titrisation des risques vie qui est en pleine esman Elle a pour but de permettre aux
assureurs vie de répondre aux exigences de capfiakées par les normes en vigueur.
De plus, c’est un moyen de se couvrir contre lguésde longévité. Une analyse du
marché francais sur ce sujet sera abordée dangdade ce présent mémoire. Avant cela,
la méthodologie décrivant la tarification d'un puitdpermettant de couvrir le risque de
longévité sera explicitée.
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3.2 TARIFICATION DE LA LONGEVITE

Comme évoqué dans la partie précédente, il exiftrahts traités de réassurance sur le
marché, ainsi il semble nécessaire de savoir tamies produits présentant des
caractéristiques multiples.

La section suivante a pour objectif d’énoncer unéthmde standard de tarification
proposée par BLAKE et al en 2009 [2] permettantrdasférer le risque de longévité.
Cette derniére pourra étre utile pour compareptesapplicables sur le marché pour des
produits présentant des caractéristiques similairgsne si la transparence de ces
montants n’est pas efficiente.

Dans un premier temps, une vue d’ensemble surifecéion du risque de longévité sera
évoquée pour ensuite I'appliquer sur un congwatp couvrant a la fois le risque de
modele et le risque de longévité.

3.2.1 METHODOLOGIE DE PRICING DU RISQUE DE LONGEVITE

La détermination d’un prix pour une exposition &aque, que ce soit un risque financier
ou un risque d’assurance, met en relation différéf#ments qui peuvent étre catégorisés
comme ce qui suit :

v’ la définition de I'exposition au risque en questjon
v’ la présence de différentes variables d'entrées gd@igorithme de
tarification.

Tous ces éléments seront implémentés dans untalgeriqui permettra d’obtenir le prix
du produit.

Par exemple, si I'on considére les paramétresvietemt dans la détermination du prix
d’'une obligation d’état, il faut tout d’abord défirles caractéristiques de I'obligation,
c’est a dire la maturité, lgpread la valeur du coupon. De plus, il est nécessdaeoir
des informations sur les taux d’intéréts du mard@éand tous les parametres sont
déterminés, ils sont implémentés dans la formuleraéng d’'une obligation.

Apres avoir montré que la caractérisation du prioelstiimportante, revenons au contexte
du risque de longévité, les cing points suivantsridént les paramétres permettant de
définir 'exposition au risque de longévité :

la structure du produit ;

la table de référence ;

les taux de mortalité réels ;

les taux de mortalité attendus ;
la prime de risque.

ASANENENRN
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Ces points sont détaillés dans le tableau ci-dessou

Parametres Description

Fait référence directement au type de produit, dans cette étude, il s’agit d’'un d'un swap

Structure du produit g
P de longévité

Table de référence Fait référence a des tables d'expérience pour une population donnée

Fait référence aux derniéres données de mortalité observées pour la population en

Taux de mortalité réels .
question

Fait référence essentiellement a la mortalité attendue issu des tables de référence

Taux de mortalité attendus . : . L . .
permettant d'obtenir la meilleure estimation pour tarifer le risque

Prime de risque C'est la charge payée par I'entité qui couvre le risque

La formule de tarification est directement liéees ©ing points et au taux d’escompte
utilisé pour actualiser la valeur des cash floviesstea-dire le taux d’actualisation.
Une description détaillée de ces notions est eféectians les sous parties qui suivent.

3.2.1.1 Structure du produit

La structure du produit se réfere directement awped d’instruments Jricer. Par
exemple, si I'on veut tarifer une pension de rétral faut spécifier les aspects techniques
de cette pension, c'est-a-dire le montant de leerda fréquence des paiements, le taux
technique, le terme de la rente (a terme échutetnie a échoir), etc...

En d'autres termes, la structure du produit esiskenble des facteurs caractérisant le
produit, c’est ainsi qu’il faut avant tout bientéis les éléments pouvant affecter le prix du
produit. Dans le cas dswapde longévité, il faudra définir le sous jacentlest deux
jambes de flux. Une description détaillée deswapsera réalisée dans la section 3.2.2.

Les produits de longévité sont des produits dérpersnettant de transférer le risque de
longévité. Par exemple, il existe des produitsuant le taux de mortalité tels que les « g-
forwards » ou des autres prenant en compte lesdawxrvie, ils sont connus sous le nom
de « s-forwards » et « survivor swaps ».

MARIN Raphaél Mémoire Page 75/95




INTER

& ASSOCIES

3.2.1.2 Données de référence

La tarification de la longévité se base sur desrinftions concernant la durée de vie d’'un
groupe sous jacent, la prime de risque dépend tdirent de ces informations de
référence. Dans le cas de la longévité, la pomasous jacente doit refléter la
population couverte par le contrat, c'est-a-dire gul'on se base sur la couverture de
salarié d’une entreprise américaine, il faudra gremne table de référence qui représente
la population concernée.

Typiquement, les informations intervenant dansaldfitation prennent en compte les
aspects suivants :

v les données d’expérience historiques reflétanbfaufation sous jacente lors d’une
période donnée, en particulier des tables serardtngtes avec les déces observés
et I'exposition au risque durant la période congdé(comme la table réalisée
dans la partie 2.2.2) ;

v’ l'age des personnes de la population considérée ;
v la table de référence, propre a la population clémée.

3.2.1.3 La prime de risque

Apres avoir défini la structure du produit avec desinées intervenant dans la tarification
d’'un swap de longévité, nous aborderons la prime de risqueest la piéce finale du
puzzle. La prime de risque représente la charge codt que I'assureur doit prendre en
compte pour se couvrir du risque de longévité.

Aprés avoir vu les différents éléments permettantcdnstruire un produit couvrant le
risque de longévité, nous allons décrire un progluitpermet de réaliser un transfert de ce
risque afin de se protéger contre toute fluctuatiema longévité qui ne correspondrait pas
a ce qui était prévu par les tables en vigueuisatk par 'assureur.

3.2.2 SWAP DE LONGEVITE

Il s’agit d’'un contrat faisant intervenir deux pest, I'assureur et le réassureur. L'assureur
pourra se couvrir du risque de longévité via cerabswap

Tout d'abord, nous allons définir le mécanisme d'swap Un contrat deswap
correspond a I'échange de deux jambes de flux a$sireur et le réassureur. L'assureur
paie une jambe fixe définie dans les clauses diratoet le réassureur paie une jambe
variable prenant en compte le risque considérdéepsous jacent.

Dans notre cas le sous-jacent est la mortalitéduet I'objectif est de se couvrir contre
toute dérive de la longévité.
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Ainsi le Swapde longévité est le contrat qui semble étre les pgpandu sur le marché
depuis quelques années.

Dans notre cas, l'assureur souhaite figer sesféiturs en se basant sur une anticipation
de la longévité par I'intermédiaire du réassureuwirigi paie les flux réellement réalisés
sur la base de la mortalité constatée.

Le schéma suivant met en évidence ce mécanisravepde longévité :

D —

Paiement périodique -’/'

jusqu’au déces de l'assuré

3.2.2.1 Spécificités du Swap de longévité

Tout d’abord, il est & noter quedwvapde longévité est différent des autres consatap
dit « classiques ». Ces derniers possedent desfafides a flux égaux or dans le cas de

longévité, les flux que l'assureur voudrait figeorrespondent directement a ses
engagements sur les rentes des assurés ainsiXegeflont pas égaux entre les années.

Dans ce cas, les deux parties prenantes qui sasgufeur et le réassureur signent un
contrat swap: la jambe fixe est connue et fixée dans le conelie sera payée par
'assureur. Le réassureur lui paiera une jambeabéiétant inconnue qui correspond au
facteur de risque.

Hors frais de gestion et chargement techniquealieuv d’'unswapest nulle car I'assureur

et le réassureur se mettent d’accord sur une mégdicpon de la mortalité. On peut
représenter les valeurs des flux par le schémasuiv
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Swap de longévité
Prévision: jambe fixe = jambe variable = mortalité prévue par le modéle

iy

TO N+1 N2 N3 et ettt e e et e aeren N+T-1 Temps

Ensuite, au fil du temps, des différences sont tadéss entre la mortalité théorique et la
mortalité observée. Cette différence va étre ddioe d’'un changement sur le montant
des jambes de flux ainsi les co-contractants sdemteti’accord sur les montants a
s’échanger dus a ces fluctuations de mortalité.

Deux cas se présentent :

v la mortalité observée est supérieure a la mort#tiédrique, ainsi I'engagement
sur les rentes diminue au profit du réassureurqogisa jambe variable sera plus
faible que la jambe fixe. L'assureur va payerspneadau réassureur. Le montant
de cespreadcorrespond a la différence entre les deux jambdhiid. Dans ce cas,
I'assureur fait un gain technique mais il paie aét fI’étre assureur a travers le

spread;

v si 'on observe une sous mortalité ainsi la jambgable sera plus grande que la
jambe fixe. L’engagement de l'assureur va augmermkenc le réassureur devra
verser urspreada lI'assureur correspondant a la différence eatjarhbe variable
et la jambe fixe. Ainsi, I'assureur présente ungepechnique qui est compensée
par lespreadpayé par le réassureur.

L'opération se réitére tous les ans jusqu’a matudappelée « premiére maturité » et notée
TON*. Cette maturité est définie dans le consaiap ainsi il existe deux types de
contrat selon la maturité choisie :

v/ un contrat a maturité T fixe : 'engagement du séasur finit au méme terme que

celui du réassureur ;
v un contrat sur un portefeuille &un off: dans ce cas, I'engagement du réassureur

finit lorsque que tous les bénéficiaires de rested décédés.
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A titre indicatif, il faut noter les points suivantoncernant la couverture de longévité :
v l'assureur peut sortir a tout moment du contratadtip du moment ou il le
considére défavorable tandis que le réassureunsgefde généralement pas cette
clause ;

v la plupart du temps, I'échange de la différenceesfiux fixe et flux variable se
fait lorsqu’il est favorable a I'assureur. Ainsiars le cas d’'une sur mortalité ou
'engagement de versement de rentes diminue (Brfhix variable diminue), le
réassureur ne se verra pas accorder cette diffiér&énéralement, lgay off du
contrat en faveur du réassureur devidin(O,Flux,,, — Flux,.,.) au lieu

deFluxfixe - I:Il"lxlariable'

v le portefeuille est en général fermé, c'est-a-djue toutes les personnes qui
rentrent dans le portefeuille au fil du temps rgufent pas dans le portefeuille
objet du contraswap A contrario, dans le cas d'une garantie de mitétales
nouveaux entrants suite a une liquidation de tetisont concernés par le contrat
de garantie de mortalité.

Apres avoir défini le fonctionnement et les spédifis d’'un contraSwapde longévite,
nous aborderons dans la partie suivante les mé&huoelenettant de déterminer le prix du
Swap

3.2.2.2 Prix du Swap de longévité.

Cette partie aura pour objectif de déterminer lix pfune couverture de longévité a
disposition de Il'assureur. Comme évoqué dans ldiose@d.2.1, la prime de risque
provient de plusieurs éléments. Cette derniereespond au juste prix qui répond aux

contraintes de I'assureur et du réassureur.

Il est a noter que la démarche utilisée permettardéterminer la prime de risque ne tient
pas compte des frais purement commerciaux de tgmede gestion, commission, etc...

Suite & la description du fonctionnement d’'un caingwap nous pouvons donner le
pay off(résultat) d’'un contragwap:

T
1

R=» —(J,...—J_.).

;(1+tx)| ( fixe,i var,l)
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Avec :

- i indice de I'année en question ;

- T la maturité duSwap dans notre cas, on se placera sur 30 ans, aissrdl
remplacé par 30 ;

- tx est le taux technique (ou taux d’actualisatiorplieké dans la partie 1.2.2. ||
s’agit du taux d'intérét utilisé pour l'actualisami des flux. Dans notre cas, le taux
technique utilisé correspond au taux techniqueigneur lors de la liquidation en retraite
du salarié ;

- Jie: €St la jambe de flux fixe. C'est le résultat desuations de flux en

prenant en compte les tables en vigueur, c'estegl@l tables TPRV 93 et TGH TGF 05.
- J..; €st la jambe de flux variable. Elle correspondra simulations réalisées

avec la table construite dans la partie 2.2.2.

A partir de cette formule et de nos résultats tésugtans la section 2.2.3, le juste prix du
swapde longévité peut étre calculé. Ainsi, dans no&tg sur un engagement de 30 ans, le
prix du Swapest de 24 077 039 € pour un engagement de 2 ZDRIDE, soit 1,09 % de
'engagement total.

L’assureur aura donc la possibilité de se couwirisque de longévité par I'intermédiaire
d’un contratSwapcomme décrit précédemment.

3.2.2.3 Exemple de contrat swap sur le marché

Le tableau suivant met en évidence le type de abotéé sur le marché entre 2009 et
2011 :

Date Assureur Nominal Maturité Type Interm ég;a:j:/z/r\;ir;deur O
mars-09 Aviva GBP 475 m 10 Indemnitaire RBS
juin-09 Babcock International GBP 750 m 50 Indemnitaire Credit Suisse - Pacific Life Re
juil-09 RSA GPB 1,9 Bn Run off Indemnitaire GS (Rothesay Life)
déc-09 Berkshine Council GPB 750 m Run off Indemnitaire Swiss Re
févr-10 BMW UK GPB 3 Bn Run off Indemnitaire DB / Paternoster
déc-10 Swiss Re (Fortis Bond) US5m 8 Indexé ILS Funds
févr-11 Pall Pension Fond GPB 70 m 10 Indexé JPM

Apres avoir mis en évidence le mécanisme de ftitbisainsi que le mécanisme geap
de longévité, la partie suivante a pour but de @meples solutions offertes a I'assureur
pour se couvrir contre le phénomene de longévite.
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3.3  ANALYSE DU MARCHE FRANCAIS

Apres avoir vu les aspects théoriques d’'une coukerde la longévité dans le cas d’un
swapde longévité, les solutions principales de couwerproposées actuellement par le
marché francais sont abordées dans la partie gaeivan

En effet, si une entreprise souhaite mener unexiéfh sur la couverture du risque de
longévité de ses fonds de pension, il est nécesdaidisposer de premiers éléments sur la
situation actuelle du marché en la matiére, aing qur les solutions existantes qui
permettraient de répondre a cette problématiquicpbére de I'externalisation du risque
de longévité.

En pratique, cette partie revient sur les deuxgygesolutions vues au cours de ce présent
mémoire, mises en ceuvre a ce stade par le marchéguondre a cette problématique, a
savoir :

v' d'une part, les dérivés de longévité, principalemportés par les banques
d’affaires faisant intervenir la titrisation, commiéés dans la partie précédente ;

v’ d'autre part, les garanties de mortalité souscatgsres d’'assureurs, notamment
sur le marché frangais, comme évoquées dans le Raltt2.

Enfin, une mise en perspective des avantages @waients de I'une et I'autre des deux
solutions citées est abordée en conclusion de pattie.

Il est a noter que celle-ci n'aborde toutefois lggsproblématiques d’ordre comptable, qui
peuvent se poser dans le cadre de I'externalisdtiaimsque de longévité.

3.3.1 LES DERIVES DE LONGEVITE DIFFUSEES DE GRE A GRE PAR LES
BANQUES D' AFFAIRES

Le marché des dérivés de longévité (appelés pdrfsigance Linked Securitig¢f_S) de
longévité) a d'abord connu un démarrage avortéd@d4/2005 avec I'échec des opérations
lancées alors. Depuis 2008 quelques opérationsrorgvanche été réalisées avec succes ;
'année 2010 a vu naitre la titrisation d'envirdh rilliards d’euros, dont les deux tiers
sous forme dewapsde longévité.

L'objet de cette section est, dans ce contextdaide un point sur le marché associé au
transfert de ce risque de longévité.
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3.3.1.1 Perimétre : une forte influence des fonds de pemsanglo-saxons

Le transfert du risque de longévité pour l'assueule régime de retraite permet de fixer
une borne supérieure a la durée de paiement desopen L'écrasante majorité des
réflexions et des produits relatifs a ce risquet €daborés dans le contexte de fonds de
pensions dont le promoteur (I'entreprise) veuttimles conséquences de dérives de la
longévité. C'est donc a ce jour une problématiguerimée essentiellement dans le
contexte d'organisation des régimes de retraite dkix aux USA et au Canada. Par
ailleurs, les entités qui aujourd'hui transféramtn@arché du risque de longévité peuvent
accepter des codts de transfert élevés qui sardrirepartie de l'assainissement de leur
bilan.

3.3.1.2 Solutions observées : des solutions variées et pansparentes, en voie de
standardisation

En termes de solutions il existe de nombreux mastagui ont le point commun d'étre

trés onéreux. Ainsi, les assureurs UK peuvent refseeles engagements d'un fonds de
pension pour environ 130 % du montant de la promidiFRS du fonds. Dans cette

approche, l'assureur porte évidemment tous lesiesgfinanciers et techniques. Il 'y a
donc des effets sur le taux d’actualisation tréisds, a coté des effets de mortalité.

Comme vu précédemment lors de la partie sur liaatton, d'un point de vue technique,
les réflexions ont d'abord porté sur des prodwtdigations) dont la rémunération est
modulée en fonction d'un indice de survie. Cettpraghe s'avere complexe puisque
I'indice de survie est dépendant de la générattmite démarche comporte pour le fonds
des risques de base liés a la différence entreostalité et celle de I'indice. Les produits
plus récents se bornent a échanger un taux de €igeeénortalité attendue) contre le
taux de déces variable (mortalité constatée). JRydMOpropose ainsi un produit standard
deswapsde taux de mortalité, dont le schéma de fonctiorerd est le suivant :

Notional x 100 x
fixed mortality rate

Counterparty A Counterparty B
(fixed rate payer) (fixed rate receiver)

Notional x 100 x
realized mortality rate
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A noter que pour qu'un tel produit soit opératidnitéaut disposer d'indices de mortalité
permettant de refléter le risque, a ce jour, Cr8disse, JP Morgan et Deutsche Borse en
publient. Goldman Sachs en publiait un aussi, densontexte ddife settlementqu'il a
pour l'instant interrompu.

3.3.1.3 Synthese

Les transactions qui ont eu lieu jusqu'a présent sonfidentielles et ni le prix ni les
détails des montages retenus ne sont connus, ce'adé pas au développement de ce
marché. Au surplus, il n'existe pas d'acheteurtutabs" de ce risque (a la différence par
exemple degat bondsUS qui sont massivement achetés par les entrgpilisdoatiment
dans une logiqgue de couverture contra-cycliqueks titres peuvent apporter de la
diversification dans un portefeuille, c'est d'aille ce qui est mis en avant par les fonds
qui gérent defife settlementsdont la problématique est finalement assez proche

Au global la situation actuelle est ainsi la suiean

v des transactions confidentielles se développerd daa logique de gré a gré ; d'un
point de vue technique ce sont des échanges dedeamortalité organisés selon
le schéma présenté ci-dessus ;

v le développement d'un véritable march&$l'de longévité se heurte toujours aux
mémes obstacles : manque de liquidité, non unoh#® prix, absence d'indice
fiable et, surtout, incertitude sur la fiabilitésdgrévisions. A titre d’illustration, un
écart d'un an sur l'espérance de vie a 65 ansspomd a 3 % des provisions IFRS
des fonds de pensions UK. En comparaison avecémgdtats trouvés dans la
section 2.3.3 dans le cadre d'une garantie de iitértan écart d’'un an sur la
durée totale des versements correspond a 1,09 @raldsions de I'assureur.

3.3.2 LA GARANTIE DE MORTALITE OBTENUE PAR DES ENTREPRISES
AUPRES DE LEURS ASSUREURS ENFRANCE

Dans le cadre du marché francais de I'assuranceetvien particulier de la retraite
collective, la plupart des contrats prévoient gaiesdlde de mortalité d’'un exercice soit
pris en charge par les produits financiers géndd&ns cette optique, le souscripteur
('entreprise) est « auto-assuré » contre une dgrotentielle de la mortalité des rentiers.
Le solde de mortalité peut en général soit étreunlise avec I'ensemble des rentiers de
I'assureur soit étre suivi de maniere dédiée spoleefeuille uniguement.
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Au-dela, il est également a noter qu’en cas deepale mortalité non apurées par les
produits financiers, il y a en général un reportcds pertes sur I'exercice suivant. En
outre, en cas de changement de tables de morggjigmentaires, le contrat peut prévoir
le financement du rehaussement des provisions paevement sur le fonds de

préfinancement des rentes des actifs.

Cette logique est en fait la déclinaison des disjpos générales du Code des Assurances
appliguées cette fois ci non a I'ensemble de lapamgnie mais a un sous ensemble de
contrats.

3.3.2.1 Motivations et expression de la garantie

Dans ce contexte, lors de I'externalisation d’'ugim® de retraite de taille et surface
démographique et financiere importantes, le soptsar peut demander a I'assureur une
tarification incluant un transfert du risque dedénité : la garantie de mortalité.

Pour rappel, le colt de cette garantie correspongria a payer par le souscripteur pour
gue les Provisions Mathématiques du compte de tedstéchnique soient toujours
calculées avec les tables de mortalité retenuadiguidation des rentes.

Par ailleurs, en cas de pertes de mortalité, ceile sont pas compensées par les
résultats financiers du contrat : il n'y a pas tEmaction entre le compte technique et les
résultats financiers nets de I'exercice.

En cas de gains de mortalité, ceux-ci reviennent pessentiel au contrat.

En pratique, I'assureur crée dans les comptes dinatpune provision visant a couvrir les
effets d'une éventuelle dérive de la mortalité oet/d'un changement de tables
réglementaires). Cette provision est dotée anmelhé et constitue ainsi un « matelas »
servant & compenser ces éventuelles pertes delibéditures.

En outre, le souscripteur verse annuellement ssui@sir une prime de risque, en
contrepartie du transfert du risque de longévité.

S’agissant de la réglementation francaise sur desrances, et avec l'entrée en vigueur

des nouvelles tables de mortalité (TGH 05 / TGF, @5¢st a noter que le colt d’'une
garantie de mortalité a diminué par rapport a dbkes plus anciennes (TPG93, ...).
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3.3.2.2 Quelques modalités de financement

Les prélevements, purement contractuels, au tértadyarantie de mortalité contiennent
ainsi en général :

v une prime de risque ;

v une dotation a une provision pour aléas viagers.
Il est a noter que cette dotation ainsi que la igiom peuvent faire I'objet d'un
plafonnement contractuel, principalement pour é\jtee la Provision pour Aléas Viagers
ne suive pas la décroissance des PM.
Sur ces bases, un certain nombre de modalitégetitiEs de financement d’'une garantie
de mortalité peuvent étre envisagées. En effets dancadre des contrats de retraite
collective, ce financement s’analysait au traversaddéfinition en 3 voire 4 parametres :

v la dotation a la PAV, qui se présente traditioraraknt en % des Capitaux

Constitutifs des rentes liquidées et/ou en % desdeMrentes faisant l'objet de la

garantie de mortalité ;

v la prime de risque versée a I'assureur, en % desues des PM des rentes faisant
l'objet de la garantie de mortalité ;

v le plafond de la PAV, en % des encours couverts.
Par ailleurs, les dispositions contractuelles patpesvoir :

v le conditionnement du versement de la prime ehadiptation annuelle a I'atteinte
ou non du plafond de la PAV a l'ouverture d'un exes ;

v le report ou non de I'éventuel solde débiteur deA¥ a I'ouverture de I'exercice
suivant.
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A titre d'illustration, le plan de compte préseriédessous reprend le mécanisme décrit
dans cette section dans le cas d'une dotation BAM assise sur les PM et ou les
éventuels excédents de la PAV sont reversés anas fide revalorisation.

Compte technique - Exercice N Compte financier - Exercice N
Débit Crédit Débit Crédit
Prestations de rentes en N PM de rentes au 31/12/N-1 Intéréts techniques N Produits financiers
Intéréts techniques N Frais de gestion financiere Cotisations nettes de taxes et frais
CC de revalorisation N Prime de risque viager

Dotation PAV

PM de rentes au 31/12/N Frais de gestion sur rentes
Solde technique créditeur ISolde technique débiteur S Ide technique créditeur ISolde technique débiteur
Fonds de revalorisation - Exercice N Provision pour Aléas Viager (PAV) - Exercice N
Débit Crédit Débit Crédit

Solde fonds de revalorisation au 31/12/N-1

-1 (2
(20) PAV au 31/12/N-1 (= 0)

Versements nets effectués par le

. Dotation PAV
souscripteur en N

Solde financier débiteur Solde financier créditeur Solde technique débiteur Solde technique créditeur
CC de revalorisation N Excédent PAV (dépassement plafond des Excédent PAV (dépassement plafond

PM de rentes) des PM de rentes)
Solde Fonds collectif au 31/12/N (= 0) PAV au 31/12/N (= 0)

3.3.2.3 Synthése : une solution intéressante, dont les dtinds de diffusion ne sont
pas nécessairement reproductibles aisément

En France, le principe de la garantie de mortaktés les contrats de retraite (et méme de
préretraite) collective est désormais assez dépélominsi 'ensemble des régimes de
retraite francais a prestations définies exteréaligdepuis 1997) fait I'objet d’'une
couverture du risque de longévité par ce biais.

Plus récemment, la multiplicité des appels d'offregyanisés dans le cadre de

I'application de l'article 116 de la Loi Fillon sles retraites de 2003 a permis d’établir un
benchmark des tarifications proposées par lesrdiifé assureurs de la place en matiére
de garantie de mortalité.

Il convient cependant de noter que ces montagegrsaiitionnellement réalisés en méme
temps que l'externalisation des engagements awjgesassureurs, leur prix diminuant
alors nécessairement du fait de la volonté deui®ss de réaliser 'opération au regard de
son importance financiére et commerciale.
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3.3.3 COMPARAISON DES SOLUTIONS

3.3.3.1 Des principes différents

Au regard des éléments cités plus haut, il appgtaén termes de colt pour le régime (et
incidemment son promoteur) que la souscription €’garantie de mortalité montre un
avantage par rapport a l'utilisation de dérivédateévité, principalement car une partie
du risque est captée via le mécanisme de ProvymanAléas Viagers.

En effet dans le cadre des dérivés de longévitérdsultats de mortalité du régime sont
« swapés » contre une garantie fixe (mortaliténdtie), ce qui implique qu’en cas de
gains de mortalité, ceux-ci reviennent a la coraré@ payeuse de la garantie flottante
(mortalité réalisée), alors que dans le cadre d'gaentie de mortalité, les éventuels
gains techniques reviennent au régime.

Risque de pointe Risque externalisé €n
externalisé via une primetotalité via unNSWAP
de risque

Risque de mortalité

s

Risque de base auto-assuré
via la provision pour aléa
viager
Solution Assurance Solution bancaire

En outre, la mise en place d'un produit de tyip® de mortalité se fait via des banques
d’affaires (la contrepartie), qui réassurent ertipae risque pris aupres de réassureurs, ce
qui ajoute un intermédiaire rémunéré supplémentgiee rapport a la solution
assurantielle, dans le cadre de I'externalisationgtjue de longévité.

Un montage de type dérivés de longévité comporadeérent un risque de contrepartie
(que I'on peut identifier sur le schéma slwapprésenté dans la partie 3.2.2), cependant
I'histoire récente a montré que les opérateurs diaes étaient désormais couverts par les
Etats si besoin, ce qui relativise le risque. Cmtpmet en évidence la comparaison avec
une garantie de mortalité, mise en ceuvre dans deecdes régles prudentielles de
'assurance, qui sont peut-étre plus conservatqoescelles du secteur bancaire.

En revanche et comme évoqué dans la sous sec8¢h33.dans le cadre d’une structure
de type «fonds de pension », ou seul le risqudodgévité aurait vocation a étre
externalisé, la question de la possibilité de sasilbn d'une telle opération via la
souscription d’'une garantie de mortalité aupres dssureur se pose. Dans ce contexte, le
prix de cette garantie devrait étre supérieur ai @arrespondant aux garanties octroyées
accessoirement a la souscription d’'un contrat ttaite collective.
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3.3.3.2 Un traitement financier et comptable & mettre enrggective

Un élément déterminant pourra enfin étre la prise@npte comptable de I'une ou l'autre
des deux solutions présentées; en effet, un tekestissement financier doit
nécessairement apporter un effet positif dansdesptes du régime tant au bilan (passif)
gue dans le compte de résultats (flux de trésoliéseaux rentes). Ce facteur comptable
pourrait ainsi aider a trancher entre les deuxtgois :

v le swapn’affecte que I'actif du bilan de fonds de penséola marge via ses effets
sur I'actif,

v’ le produit assurantiel devrait avoir un impact gimgrd s'il s'Taccompagne d’'une
externalisation plus large des engagements.

La combinaison des facteurs financiers et compsatiderraient permettre d’arbitrer entre
deux solutions aux colts néanmoins vraisemblabledi&érents.
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CONCLUSION :

Depuis plus d’'un demi-siécle, du fait de 'augméota de I'espérance de vie, il est
essentiel de mieux appréhender la longévité. Apl@sréflexion des courants
philosophiques, toutes les pensées ont pris en teolep évolutions de I'espérance de vie.
Au fil de I'eau, des théories pertinentes ont é&blées, ce qui a permis une amélioration
de l'analyse de la mortalité notamment par lintédiaire d'un effet démographique,
I'effet cohorte. Puis la pensée scientifique a perde faire naitre la modélisation de la
mortalité et la mise en place de tables de moétéilibles et par génération permettant de
reproduire I'espérance de vie d’'une population @enrPlusieurs modeles de mortalité
sont proposés pour combler cette amélioration dienigévité omniprésente. De ce fait, le
risque de longévité est modélisé et des produitergevité sont valorisés et échangés.
Ainsi pour les entreprises et les compagnies diasee, il devient nécessaire de se
couvrir contre le risque de longévité par I'intedi@re de contrats spécifiques tels que la
garantie de mortalité ou bien en transférant lguessur les marchés financiers grace a la
titrisation.

Il est & noter que les compagnies d’assurance caritontées a I'évolution des taux de
mortalité pour les portefeuilles d’assurés puiscgederniers sont différents de ceux de la
population du fait de I'effet de sélection. L'idésgrait de créer des tables de mortalité
pour chaque portefeuille d’assurés mais le mangeiedonnées et I'évolution des
portefeuilles représentent une limite a ce sujet.

Au niveau de la modélisation de la longévité, loesda complétude des données le
permet, le cadre du modéle Lee-Carter est la plughartemps utilisé, de nombreuses
variantes ont vu le jour mais la structure de basée la méme. De plus, comme utilisé
dans ce mémoire, des méthodes de positionnementéalisables, la table de référence
joue alors le réle de Benchmark.

Toutes les étapes permettant de construire une tiblongévité jouent un réle important
dans le résultat final. Ainsi, I'exactitude deslésbdoit étre vérifiee par de nombreux
outils statistiques. Du fait du risque présent, t@snpagnies d’assurances veulent
transférer ce risque sur les marchés.

Les premiéres tentatives 8avapont eu lieu en 2004/2005 mais elles ont été ue@dan
juillet 2008, le premieBwapde longévité a été réalisé entre la banque JP MEANR& un
fonds de pension Anglais et a permis de mettreventdesswapsde longévité sur les
marchés financiers.

La confidentialité des caractéristiques de ce gperoduit reste une limite considérable
handicapant le développement de ce marché. En Bffehange de taux de mortalité est
la base de ces contrats mais les détails ne sertgquaus.

Une explication détaillée du fonctionnement d'8wapest proposée dans ce mémoire,
de plus sa valorisation est réalisée par l'interiaiéel de la table créée et celles en
vigueur.

Les limites telles que le manque de liquiditésidértitude sur la viabilité des prévisions
et I'absence d’indice fiable entrainent un obstanbkjeur pour le développement de ce
marché. Ainsi comme évoqué dans ce mémoire, pauetgreprises, la possibilité de
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souscrire un contrat de garantie de mortalité p&et une solution compromettante a ces
limites. En effet, la garantie de mortalité permaet'entreprise d’'étre « auto-assurée »
contre une dérive potentielle de la mortalité dadtiers et permet d’alimenter le régime
en cas de gain technique. De plus, une partie juei est captée via le mécanisme de
Provision pour Aléas Viagers.

Toutefois, face au progres et a 'amélioration tamie des conditions de vie, il y a des
phénomenes tels que I'obésité, le tabagisme eh#adies incurables qui font basculer la
tendance. Ainsi, les taux de mortalité pourront éus a la baisse, c’est sur ces
différentes pistes que les recherches en termesnaldalité se font. En effet, la
problématique de la longévité est vaste et richpisgtes de recherches.
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ANNEXE 1 :

Lissage : méthode des splines cubiques
& Principe :

La spline est composée de morceaux de polyndbmesequaccordent, ainsi que leurs
dérivées premiéres et secondes. La spline cubgjummposée de polynémes de degré 3.

Il n'est pas requis qu@, =g, pour un quelconque age x, avgcle taux de décés brut et
q,le taux de déces ajusté.

Les parametres de la spline sont déterminés paéthode des moindres carrés pondérés.
% Estimation des parameétres de la spline :

Soit [a, b] I'intervalle d’age caractérisé par &ges minimum et maximum pour lesquels
nous disposons de taux bruts. Divisons [ a , bi€h sous-intervalles par des « nceuds »
ki, ko, ..., k. Soient h, h, ..., hy tels que pour chaque i; st la plus grande valeur
inférieure ou égale g pour laquelle une valeur dg existe.

La spline exprimant les taux ajustés est définre pa
P, (X) pour as x< k

4, =1 p (X pourk < x< k,,

.IOn(X) pour k < x< b

avec :

P (X) =g+ ox+ R+ g%

etp,(x) =p,(x)+e (e —k.J +..+c. lx-k ) pouri=1,2, ... n

Pour que les polyndmes se raccordent, ainsi qus birivées premieres et secondes, |l
est nécessaire que legxp remplissent les conditions suivantes :

3,
|
=
S—
n
3,
=
— Z
o
o
c
-
1
=
U
>
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pr,k,)=plk,)

On détermine les polynémes par la méthode des mesrzhrrés pondérés en minimisant
I'expression :

hy 2
SS=) w[g- £ £x £% £

a
2

L 3
+hl2wx[qx—q—gx—g>%— ¢ X- ¢ % B} +...

b . 3 32
?W{qx-q-czx-%i- cR- o x B-m g x ]

. | : . )
Avec les poidsw, = —(—5 , la matrice des poids est notée W.
©oa,d-q,

Remarque 7 : Sans informations sur les effectifs de populatamm,choisit w = 1 pour
tout Xx.

Lorsque I'on considére les dérivées partielles 8ee8 fonction des coefficients (€= 1,
2, ..., h+4), en rendant ces dérivées partielleseSgalzéro, nous obtenons les équations

normales. Ces équations caractérisent le systenrésaudre pour déterminer les
estimateurg, ¢, ,...,c,., des coefficients de la spline.

Sous forme matricielle, ce systéme est défini jgxplession suivante :

X*WXC = X"*WQ

Avec :
1 a a> a 0 0 0 |
1 h h? i 0
L+l (h+d (h+d (h+ k)’
N L R N (O R
L+l (h+3° (R+3" (R k) (h+E k) .
1 R h I (h- k)’ : 0
L b+ (h+d (R (hek) 0 (R E )
1 b b? b? (b- k)’ (b-k) ... (b-k) |

Les estimateurs des coefficientg c= 1, 2, ..., n+4) sont donnés par :
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G U
c=| 7| @=|™n
Cn+4 qb

% Choix des noeuds :

Il 'y a pas de regles spécifiques pour détermi@erombre et 'emplacement des nceuds.
Cependant, il est important de garder en mémoifai€ue plus le nombre de nceuds est
grand, plus l'ajustement s’améliore et le lissagalétériore. Inversement, le choix d’'un

faible nombre de nceuds impligue un bon lissage roatasionne bien souvent des

problemes d’ajustement.

Par conséquent, pour obtenir un lissage et ajustesatisfaisant, on choisit le nombre de
nceuds en fonction du nombre de données brutesei.|Buis, on optimise I'ajustement

en positionnant les noceuds de maniére adéquate.
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