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Résumé

Les récentes crises financiéres qui ont touché le monde assurantiel, ont mis a mal la stabilité et
la solvabilité de certaines compagnies. En réponse a ces évenements, la Commission
européenne a modifié 'ensemble des réglementations en vigueur pour donner naissance a la
nouvelle Directive, Solvabilité 2. Elle résulte ainsi de la volonté d’améliorer la protection des
assurés, en obligeant les sociétés a détenir un certain niveau de fonds propres, également connu
sous le nom de SCR! (capital de solvabilité requis).

Dans ce nouveau contexte, la réassurance non-proportionnelle fait 'objet d’une attention
accrue, puisqu’elle est désormais prise en compte dans les spécifications techniques de calcul
de la formule standard. La Commission ecuropéenne laisse également la faculté aux
compagnies d’affiner cette prise en compte en utilisant des parameétres qui leurs sont propres

(les USP).

Ainsi, en estimant I'impact de ce type de dispositif sur le SCR de réserve et de contrepartie,
les entreprises d’assurance non-vie sont capables d’évaluer leur bénéfice de réassurance. La
réflexion de arbitrage est donc intensifiée, puisqu’a 'arbitrage du niveau de cession et de
cott s’ajoute la question du niveau de gain en capital. Ce nouveau cadre réglementaire donne
ainsi la possibilité aux cédantes d’optimiser leur structure de réassurance et de juger du
prix d’acceptation d’un contrat. La réassurance non-proportionnelle n’apparait donc plus
comme un simple moyen de transfert de risques, mais également comme un outil efficace de
gestion et d’optimisation du capital.

Ce mémoire a pour objectif de développer un modele interne partiel, adaptable aux sociétés
d’assurance non-vie disposant d’une réassurance non-proportionnelle et de proposer des
solutions de réassurance optimisant le gain en capital et les objectifs stratégiques de entreprise.

Mots clés :

Réassurance non-proportionnelle, Solvabilité 2, formule standard, Undertaking Specific parameters
(USP), Capital de Solvabilité Requis (SCR), risque de réserve, risque de contrepartie, arbitrage
et optimisation de réassurance.

1 Solvency Capital Requirement.
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Abstract

The latest financial crisis, which affected the actuarial sector, jeopardised the stability and
solvability of some companies. As a response to these events, the European Commission
changed all the applicable regulations to create a new directive, Solvency 2. It was created to
improve the insured parties’ protection while forcing the firms to hold a certain level of equity,
also known as the Solvency Capital Requirement.

In this new situation, non-proportional reinsurance is subject to more and more attention,
as it is now taken into account in the technical specifications of the calculations for the
standard formula. The European Commission also allows the companies to improve this
inclusion by using their own parameters (USP).

By estimating the impact of this measures on the Solvency Capital Requirement for reserve
and counterparty, non-life insurance companies are able to estimate the benefits of
reinsurance. The arbitrage question is thus central, as the arbitrage of both sale price and cost,
the question of how much capital will be gained is now crucial. This way, the new regulatory
framework allows the ceding companies to estimate their profits, to optimise their
reinsurance structure and to consider the contract’s acceptance price. Non-proportional
reinsurance is not just a mean to transfer risk anymore, but it is a useful tool to manage and
optimise capital.

This report’s objective is to develop a partial internal model, adaptable to non-life insurance
companies equipped with non-proportional reinsurance. It also aims to offer reinsurance
solutions that optimise capital gain and company’s strategic objectives.

Key words :

Non-proportional reinsurance, Solvency II, standard formula, Undertaking Specific
Parameters (USP), Solvency Capital Requirement (SCR), reserve risk, counterparty risk,
arbitrage and optimizing reinsurance strategies.
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Introduction générale

Depuis quelques années, plusieurs crises financieres ont frappé le monde de
I'assurance et ont mis en péril la stabilité et la solvabilité de certaines compagnies. Elles ont
ainsi poussé les autorités de régulations a prendre des décisions pour améliorer les
réglementations en vigueur. C’est dans cette optique prudentielle que la nouvelle réforme
«Solvabilité 2 » a vu le jour (Cf. Journal officiel de 'Union Européenne [2015]). Cette directive
repose sur la philosophie suivante : définir un ensemble de principes encourageant les assureurs
a s’engager dans une gestion des risques prudente et exiger de ces derniers, qu’ils soient
suffisamment couverts en capital dans 'année a venir par le biais du Capital de Solvabilité
Requis (SCR, Solvency Capital Reguirement).

A moins de quatre mois de I'entrée en vigueur de Solvabilité 22, 'anticipation correcte
des besoins en fonds propres et la mise en place des enjeux majeurs de cette réforme sont
acquises pour un grand nombre d’entreprises. Cet objectif réeglementaire étant atteint, les
compagnies d’assurance cherchent maintenant a I'optimiser. Dans ce contexte, la réassurance,
et plus précisément la réassurance non-proportionnelle, prend une toute nouvelle dimension.

Dans la pratique courante actuelle, la réassurance vise essentiellement a réduire la
volatilité des sinistres et a rendre plus homogene la communauté de risques conservés par la
cédante. Elle a également la capacité de réduire le besoin en capital. Cependant, cet avantage
est limité a la réassurance proportionnelle et a hauteur, uniquement, de 50% des primes et de
15% des réserves (Cf MARET G. [2015]).

Avec I'instauration de Solvabilité 2, une dimension supplémentaire est accordée a la
réassurance non-proportionnelle et a son impact sur le niveau de fonds propres reglementaires,
puisque les cédantes peuvent désormais comptabiliser intégralement ce transfert de risque (Cf
CABRIGNAC O. [2013]). Les spécifications techniques de calcul sont explicitées dans la
nouvelle Directive. Afin de quantifier au mieux cet impact de réassurance, les compagnies ont
également la possibilité de mettre en place des modeles intégralement ou partiellement (via les
Undertaking Specific Parameters) internes.

La réassurance non-proportionnelle joue désormais un role significatif et devient un
outil puissant de controle et de gestion du capital. L’étude de son impact sur les indicateurs de
solvabilité et sur le bilan prudentiel permet aux entreprises d’assurance non-vie d’évaluer les
gains liés a la mise en place d’un tel dispositif. A cela s’ajoute la question de I'arbitrage (Cf.
SAUNIER M. [2014]). Auparavant, il était essentiellement effectué entre le niveau de cession
du risque et le cott de celle-ci. Désormais, cette réflexion est intensifiée par introduction d’un
nouveau facteur de décision : le gain en capital.

Solvabilité 2 donne ainsi la possibilité aux cédantes d’évaluer leur bénéfice, d’optimiser
leur structure de réassurance et de juger du prix d’acceptation d’'un contrat. Ces nouveaux
objectifs et leurs mises en ceuvre constituent ainsi le fil rouge de ce mémoire.

2 L’entrée en vigueur de Solvabilité 2 est prévue pour le 1¢ janvier 2016.
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Les risques et les contrats de réassurance étant trés variables d’une compagnie
d’assurance a une autre, ce mémoire a pour objectif de développer un modele interne partiel,
adaptable aux compagnies assurant des risques non-vie. A partir du nouveau contexte
réglementaire européen, nous déterminerons les caractéristiques des traités de réassurance en
excédent de sinistres optimisant le besoin en capital, ainsi que les stratégies de réassurance a
adopter du point de vue de la cédante.

Ainsi, dans une premicre partie, nous présenterons lactivité de réassurance (Cf
BOULLIUNG F. [2014-2015]) ainsi que celle des captives, puisqu’elles feront I'objet de notre
application pratique. Nous développerons ensuite le cadre reglementaire, dans lequel s’inscrit
cette étude. A 'aube d’un changement majeur de réglementation, quelques rappels sur le
passage de Solvabilité 1 a Solvabilité 2 seront également mentionnés. Puis, nous préciserons
les principes de base de cette nouvelle réforme ainsi que les moyens de calculer le Capital de
Solvabilité Requis pour les modules de risques de réserve et de contrepartie (Cf. Journal officiel
de I’'Union Européenne [2015]).

Une deuxiéme partie sera consacrée a la détermination du modele, en présence et en
I’absence de réassurance non-proportionnelle, et a son application pratique. Pour ce faire, nous
développerons les moyens de calcul du coefficient de variation (Undertaking Specific Parameters)
dans une hypothése de sinistralité gaussienne et log-normale (Cf. PARTRAT C., BESSON ]J-
L. [2005] et MECHAHOUGUI K. [2011]). La mise en application de cette partie théorique
nous permettra ainsi d’analyser I'impact de la réassurance non-proportionnelle sur les SCR et
sur le bilan prudentiel d’une captive de réassurance. Elle mettra alors en évidence la variation
optimale du cout du capital en fonction des caractéristiques du contrat, ainsi que la stratégie
de rétrocession a adopter par la cédante.

Enfin, une dernicre partie consistera a élargir notre modéle a une approche
dynamique, afin de s’approcher au mieux de la réalité actuarielle. En effet, la dimension temps
est essentielle, puisqu’en réalité, les compagnies cédantes reglent les sinistres sur plusieurs
exercices. De plus, dans cette approche, la mise en place d’un aléa sur le nombre de sinistres
nous permettra de définir une marge d’erreur relative 4 notre modele statique.
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Partie I :

La réassurance : présentation et
cadre reglementaire
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Chapitre 1

Présentation de P’activité de réassurance

I. Introduction ala réassurance

Dun point de vue historique, la réassurance moderne apparait en Allemagne vers la fin du
XIXe siecle, au moment de la révolution industrielle. Ce n’est quau début des années 1980,
que la réassurance devient une activité professionnelle a part enticre, puisqu’elle est désormais
prise en charge par des compagnies spécialisées, et non plus, par des assurances.

1. Définitions et caractéristiques

Selon PAPREF (Association des Professionnels de la Réassurance En France), la réassurance
pourrait se définir de fagon simpliste comme « I’assurance des assureurs ». En réalité, il s’agit
d’un contrat par lequel une ou plusieurs sociétés spécialisées (les réassureurs ou les
cessionnaires) prennent en charge partiellement ou totalement des risques souscrits par un
assureur (la cédante) aupres de ses assurés. Par cette opération, le réassureur s’engage a
rembourser a 'assureur une partie des sommes versées au titre des sinistres, en cas de
réalisation du risque. En contrepartie, il percoit une portion des primes versées par les assurés.
Ainsi, les sociétés d’assurance se protegent contre les risques qui dépassent leur propre capacité
et qui pourraient déstabiliser leur bilan et les entrainer ainsi vers 'insolvabilité. De la méme
facon, les réassureurs peuvent a leur tour se décharger d’une partie de leurs risques, aupres
d’un ou plusieurs réassureurs, alors appelés rétrocessionnaires.

Assurés
— Primes A
— ¥ Sinistres | Police d’assurance
Assureur
A

| Traité de réassurance

Réassureur(s)
A

| Traité de rétrocession

Rétrocessionnaire(s)

FIGURE 1 : Présentation schématique du principe de réassurance

Impact d’un dispositif de réassurance non-proportionnelle
Pl'lm’ sur le risque de réserve



Ines Burr Mémoire Institut des Actuaires - 13

a. Laréassurance dans le monde

L’assurance mondiale représentait en 2012 un chiffre d’affaires de 3 500 milliards d’euros, selon
PAPREF. Sur ce montant total, la part cédée représentait environ 180 milliards d’euros. A la
différence de I'assurance, la réassurance est une activité essentiellement non-vie. En effet, cette
branche représente a elle seule 72 % des primes cédées aux réassureurs.

b.  Un marché nécessairement international

Le principe de mutualisation est au cceur de P'activité d’assurance et de réassurance. 11 s’avére
cependant beaucoup plus large pour un réassureur, car il opére dans le monde entier. A cette
diversité géographique s’ajoute une diversité technique, liée a sa capacité a traiter des risques a
la fois vie et non-vie. Cette position particuliere permet ainsi aux réassureurs de porter certains
risques que ne peuvent porter les assureurs.

2. Les différents modes de réassurance

Il existe trois principaux modes de réassurance : la réassurance facultative, obligatoire et
facultative-obligatoire, connue sous le nom de FACOB.

a. La réassurance facultative

11 s’agit de la forme de réassurance la plus simple et la plus ancienne. Elle a la particularité de
laisser le choix a I'assureur de céder, ou non, du risque au réassureur, et a ce dernier, d’accepter
ou non ce transfert de risque. Elle est principalement utilisée pour couvrir de grands risques,
dont les sommes assurées dépassent largement la capacité de souscription de la compagnie
(ex : risques industriels) et/ou des risques exclus des traités de réassurance (ex : tremblements
de terre).

b. La réassurance obligatoire

Elle établit des obligations réciproques, c’est-a-dire une obligation de céder tous les risques du
portefeuille concerné pour I'assureur, et une obligation de les accepter pour le réassureur. Elle
est couramment utilisée pour réassurer une communauté de risques (ex : ensemble d’un
portefeuille de polices automobile). Dans ce contexte, le traité de réassurance se négocie en
amont (généralement pour le 1¢r janvier de chaque année).

c. Laréassurance facultative-obligatoire

En réassurance FACOB, P'assureur a la latitude de décider de I'opportunité de réassurer un
risque et ce, dans des proportions acceptables. Le réassureur, quant a lui, n’a pas le choix et
s’engage a accepter toutes les affaires que la cédante lui attribuera sous réserve que
Pengagement ne dépasse pas un montant maximum fixé au départ.
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II. Les différents types de réassurance

La rédaction de ce chapitre repose sut le cours d’introduction aux principes de réassurance de
F. BOULLIUNG, intervenant a I'Université de Strasbourg et sur Pouvrage intitulé « La
Réassurance, Approche technigue » (Cf. PARTRAT C. et BLONDEAU J. [2003]).

Les dispositifs de réassurance se classent en deux grandes catégories : la réassurance
proportionnelle et non-proportionnelle.

1. La réassurance proportionnelle

Dans ce type de réassurance, la proportion des primes cédées au réassureur est égale a la
proportion de charges assumées par celui-ci. La gestion des contrats et des sinistres étant
totalement effectuée par la cédante, le réassureur lui verse en contrepartie une commission de
réassurance, en pourcentage des primes cédées.

a,  Traité en quote-part

Il s’agit de la forme de réassurance la plus simple. Le réassureur prend en charge une
proportion identique des risques du portefeuille de 'assureur et recoit en contrepartie la méme
proportion de primes.

X% du montant de la prime

Assureur < — Réassureur
X% du montant des sinistres

FIGURE 2 : Présentation schématique du principe de quote-part

b.  Traité en excédent de plein

Avec cette forme de traité, 'assureur conserve, pour chaque risque, un montant appelé « plein
de rétention ». Par conséquent, le réassureur n’intervient que si la somme a assurer dépasse ce
montant et dans la limite de la capacité définie. La somme maximale alors garantie par
Passureur a ses assurés est appelée le « plein de souscription ». Ce montant est variable, puisque
le niveau de rétention et de cession I’est aussi en fonction des risques.

Plein de souscription = Plein de
rétention + Capacité

Capacité

| BB e

Risque 1 Risque 2 Risque 3 Risque 4

Sommes assurées

Cession au réassureur

W Conservation assureur

FIGURE 3 : Présentation schématique du principe d’excédent de plein
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2. La réassurance non-proportionnelle

Contrairement a la réassurance proportionnelle, le réassureur d’un tel dispositif per¢oit une
prime unique annuelle et verse a la cédante un montant qui ne dépend pas uniquement de la
sutvenance ou non du sinistre, puisque deux autres parameétres entrent en jeu : la priorité (F)
et la portée (P). Le premier définit le seuil a partir duquel le réassureur commence 2 payer le
sinistre et le second représente 'engagement maximum par sinistre du réassureur. Puisqu’il
intervient dans la limite de la portée définie par le traité, le réassureur d’un tel dispositif a un

role restreint au risque.

La structure de réassurance peut changer de priorité ou de portée, le but étant toujours de
répondre aux besoins spécifiques de chaque cédante, sachant que :

e Une priorité (et une portée) basse(s) indique(nt) que la cédante souhaite couvrir la
partie dite « travaillante » de son portefeuille. En d’autres termes, elle se couvre
principalement contre 'augmentation de fréquence, ce qui lui permet de maitriser son
résultat.

e Une priorité élevée indique que la cédante se protege essentiellement contre les risques
rares et couteux, afin de protéger son résultat.

- _-_ - Plafond (M)

Portée (P)

Cession au réassureur

- _-_ - Priorité (F) B Conservation assureur

Risque 2

Sommes assurées

FIGURE 4 : Présentation schématique de la réassurance non-proportionnelle

a. Excédent de sinistres

Les traités en excédent de sinistres, couramment notés <Portée>XS<Priorité>, peuvent étre
décomposés en deux grandes catégories, selon la nature de ’événement défini dans le traité :
XS par risque ou X par événement.

Dans un traité en XS par risque, le réassureur s’engage a payer, dans une période déterminée,
un montant inférieur ou égal a la portée, a chaque fois qu’une police est sinistrée par un
montant supérieur a la priorité.

Les traités en XS par événement n’interviennent qu’aprés les éventuelles réassurances
proportionnelles ou X par risque. Le réassureur s’engage alors a payer un événement faisant
intervenir plusieurs polices sinistrées du fait d'une méme cause, limité dans I'espace et dans le
temps.

C’est dans le cadre particulier des traités en excédent de sinistres que sera développée la

problématique de ce mémoire. Des précisions concernant ce dispositif de réassurance seront
apportées dans les chapitres suivants.
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b. Excédent de pertes

L’excédent de pertes, ou Stgp-Loss, intervient lorsque I'assureur cherche a se prémunir contre
les mauvais résultats (C’est-a-dire, les ratios S/P3 élevé), non plus en s’attaquant aux montants
des sinistres, mais aux résultats eux-mémes. Le réassureur s’engage alors a protéger, a hauteur
d’un certain montant, les résultats dépassant le ratio S/P cible au-dela duquel Iassureur est
obligatoirement en perte.

ITI. Les captives de réassurance

L’application pratique de cette étude se base sur les résultats d’une captive de réassurance
subordonnée a un groupe, qui n’est pas actif dans le domaine de I'assurance. Elle a ainsi pour
objectif d’assurer les risques de sa maison meére et de ses filiales.

1. Définitions et caractéristiques

Une captive de réassurance est un assureur privé, appartenant généralement a un grand groupe,
et qui a pour principale activité de réassurer une partie des risques de sa maison mere. En effet,
en contrepartie d’une prime versée par I'assureur direct (ou assureur fronteur), la captive de
réassurance réassure une partie des risques du groupe. La captive agit donc en tant que
réassureur de I'assureur direct et peut, a son tour, rétrocéder une partie des risques assumés
sur le marché de la réassurance (via un rétrocessionnaire).

Flux Maison meéte : société industrielle
financiers A
|
» " |
Filiale 1 Filiale 2 | Filiale 3 Filiale 4

|

| Assurance
|

Assureur fronteur

A
[ Réassurance
|
Captive
—» Primes T
. Rétrocessi
— % Sinistres | étrocession
Rétrocessionnaire

FIGURE 5 : Présentation schématique d’une captive de réassurance

3S/P: ratio de sinistres a primes calculé par 'assureur, afin de vérifier la rentabilité d’une police
d’assurance. Celle-ci est considérée comme rentable, lorsque le ratio est inférieur a 100%.
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2. Les compagnies captives dans le monde

A Theure actuelle, environ 4400 captives sont actives a travers le monde. Un tier d’entre elles
sont établies aux Bermudes pour des raisons fiscales. En Europe, les principaux lieux
d’implantation sont Dublin et le Luxembourg.

La constitution d'une captive présente au moins deux avantages pour le groupe qui la crée : le
premier est de diminuer la charge globale des frais d'assurance. Le second est de profiter de la
souplesse fiscale et réglementaire de certaines domiciliations, permettant de constituer des
provisions pour sinistres en franchise d'impot.
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Chapitre 2

Les exigences quantitatives de solvabilité

Les compagnies d’assurance se différencient des autres entreprises par Iincertitude de leurs
résultats due aux aléas de la sinistralité et a 'inversion de leur cycle de production. L’assureur
s’étant engagé a verser une indemnité en cas de survenance d’un sinistre au cours d’une
période, il lui est nécessaire de détenir un niveau de fonds propres suffisant pour faire face a
ses obligations. De ce fait, les sociétés d’assurance sont soumises a des directives particulieres
(Cf Journal Officiel de I’'Union Européenne [2009] et [2015]).

I. Passage de Solvabilité 1 a Solvabilité 2

Afin de controler la capacité des entreprises d’assurance a faire face a leurs engagements, des
reglementations européennes sont mises en place depuis les années 1970. En 2002, elles sont
remplacées et mises a jour par la réglementation actuelle : Solvabilité 1. Cette réforme impose
a 'ensemble des sociétés d’assurance de constituer un capital, appelé marge de solvabilité. Elle
permet ainsi de faire face aux aléas de l'activité et induit une meilleure protection de 'assuré.
Cependant, du fait des exigences relativement limitées et des insuffisances de cette réforme,
I'Union Européenne a voté la mise en place d’une nouvelle directive, dénommée Solvabilité 2,
au ler janvier 2016.

Inspirée des réformes du secteur bancaire, Solvabilité 2 s’appuie sur trois piliers
complémentaires : les exigences quantitatives (pilier 1), les exigences qualitatives et les activités
de controle (pilier 2), ainsi que les exigences en matiere d’informations prudentielles et de
publication (pilier 3). L’objectif de cette nouvelle réglementation est de corriger les
insuffisances de Solvabilité 1 et d’améliorer ainsi la protection des assurés. Pour ce faire, elle
tient compte de ensemble des risques économiques auxquels sont exposées les entreprises
d’assurance.

Le principal changement apparait dans le calcul du capital réglementaire. Afin d’honorer les
engagements des compagnies d’assurance vis-a-vis de leurs clients, cette nouvelle réforme
impose deux niveaux de capital : le Capital de Solvabilité Requis (SCR, en anglais Solvency Capital
Requirement) et le Minimum de Capital Requis (MCR, en anglais Minimum Capital Reguirement).

Afin de faciliter la mise en place de Solvabilité 2 et de mesurer son impact économique, la
directive européenne a fait 'objet de plusieurs études d’impact (QIS, Quantitative Impact Studies
et LTGA pour les branches longues, Long Term Guarentee Assessment). Ces études ont été lancées
par la Commission Européenne et réalisées en pratique par VEIOPA (Eurgpean Insurance and
Occupational Pensions Autorithy). Depuis la parution du Reglement délégué (UE) 2015/35 de la
commission, complétant la Directive 2009/138/CE, les compagnies d’assurance effectuent
régulicrement des mises en ceuvre opérationnelles, afin de s’entralner a 'entrée en vigueur de

Solvabilité 2, prévue pour le 1< janvier 2016 (Cf. ACPR).
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II. Du bilan comptable au bilan économique

Solvabilité 2 vise notamment a adapter le niveau d’exigence minimale de fonds propres aux
risques réels auxquels les organismes assureurs sont exposés. C’est pourquoi, le bilan évolue
d’une vision comptable a une vision économique, comme le refléte le schéma ci-dessous.

Bilan Solvabilité 1 Bilan Solvabilité 2
Bilan comptable Bilan économique

ACTIF PASSIF ACTIF PASSIF
lus values latente - cide
Plus values latentes Excédent de FP } Excédent de FP
Fonds propres Actifs Fonds propres SCR
Actifs M d Valeur de marché
Valeur comptable arge de MCR

solvabilité

Matge pour risque

Provisions

Provisions techniques Best Estimate tcchriques

PT a charge des PT a charge des Valeur de marché
réassureurs réassureurs

FIGURE 6 : Evolution du bilan entre Solvabilité 1 et Solvabilité 2

1. Valorisation des actifs et des passifs

L article 75 de la Directive 2009/138/CE impose d’estimer les actifs et les passifs en utilisant
une approche économique et cohérente avec les données de marché (appelée également
Pestimation en valeur de marché).

2. Provisions techniques

Les provisions techniques (PT) sont également évaluées de facon cohérente avec le marché,
conformément a larticle 75 de la Directive 2009/138/CE. Elles sont plus précisément
calculées comme la somme de la meilleure estimation des flux futurs (BE, en anglais Best
Estimate) et d’'une marge pour risque (RM, en anglais Risk Margin).

PT = BE + RM

a. Best Estimate

L article 77 de la Directive 2009/138/CE retient comme définition : « La meilleure estimation
correspond a la moyenne pondérée par leur probabilité des flux de trésorerie futurs, compte
tenu de la valeur temporelle de I'argent [...], estimée sur la base de la courbe des taux sans
risque pertinents ».

Cette estimation s’effectue a partir d’un triangle de liquidation* (cumulé ou décumulé selon les
cas). Il s’agit de prévoir la partie inférieure du triangle, qui est inconnue. Pour ce faire, plusieurs

4 Triangle de liquidation : mode de représentation de la liquidation des sinistres utile a leut traitement
comptable et a I'application de méthodes actuarielles pour I'estimation des IBNR ou des cotts ultimes
de sinistres par exercice de survenance. (Soxrce : FFSA-GEMA)
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méthodes existent, comme par exemple, celle de Chain-Ladder, de Bornhuetter-Ferguson, ou
encore de London-Chain,... .Puis, il faut ensuite agréger et actualiser les résultats en diagonale,
représentant les montants payés par arrété comptable. L’addition de toutes ces valeurs permet
alors d’obtenir le Best Estimate, comme I'indique la figure ci-dessous.

Année de réglements

1 2 3 4 5 6
2009
2010
Année de 2011
survenance 2012
2013
2014 /
Zannée 2015 Zannée 2016 Zannée 2020
Actualisation  Actualisation Actualisation } Z = BE

FIGURE 7 : Calcul du Best Estimate a partir d’un triangle de cash-flow

L’actualisation des paiements est effectuée en se basant sur les courbes des taux communiquées
par PEIOPA : courbes des taux SWAPS.

b. Marge pour risque

La marge pour risque ou Risk Margin (RM) s’ajoute au Best Estimate et permet ainsi d’intégrer
une marge de prudence supplémentaire dans le calcul des provisions techniques (Cf. Article
77-3 de la Directive 2009/138/CE). Elle s’interpréte comme le montant de provisions
complémentaires calculé de fagon a ce que le montant total de provisions inscrit au bilan
corresponde a celui qu’exigerait une entité de référence pour honorer les engagements a la
charge de l'assureur.

3. Fonds propres

Les fonds propres représentent les ressources a la disposition de la compagnie. Sous Solvabilité
2,les fonds propres économiques sont composés de fonds propres de base et de fonds propres
auxiliaires. Les premiers sont égaux a la différence entre les actifs et les passifs (ou les passifs
représentent uniquement les provisions techniques). Les seconds sont des éléments de fonds
propres qui peuvent étre appelés dans le but d’absorber des pertes.

5 http:/ /archive.eiopa.curopa.cu
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III. Le principe du Capital de Solvabilité Requis

Le pilier 1 de Solvabilité 2 constitue la partie centrale de cette réforme. 1l introduit les notions
de niveau de Capital de Solvabilité Requis (SCR, Solvency Capital Reguirement) et de Minimum de
Capital Requis (MCR, Minimum Capital Requirement), permettant d’estimer les besoins de
solvabilité.

1. Le Capital de Solvabilité Requis
a. Définition

Le SCR représente une exigence de capital. En d’autres termes, il correspond au capital
économique dont a besoin une compagnie d’assurance (ou de réassurance) pour limiter la
probabilité de faire défaut a un an a 0.5%, c’est-a-dire en moyenne a une seule occurrence tous
les 200 ans. Le SCR est basé sur le profil de risque de 'organisme. 1l est ainsi le seul indicateur
a prendre en compte les risques réels auxquels sont exposées les sociétés d’assurances. Ce
besoin en capital peut étre calculé de plusieurs fagons : a partir de la formule standard, d’'un
modele interne (global ou partiel), ou d’une combinaison de ces deux méthodes.

b. Formule standard versus modéle interne

La formule standard est la méthode par défaut et est imposée par la Directive a 'ensemble des
compagnies d’assurance. Méme si une société choisit un modele interne pour évaluer son SCR,
elle devra comparer ses résultats avec ceux obtenus par 'application de la formule standard.
Ce type de démarche repose sur des hypotheses et des méthodes fixées par la Directive. Elle
présente I'avantage de la simplicité et d'un traitement harmonisé pour toutes les sociétés.
Néanmoins, elle ne permet pas de refléter les risques propres a 'organisme et peut conduire a
des décisions inadéquates.

De ce fait, la Directive permet également aux organismes d’utiliser deux autres
méthodes d’évaluation de leur SCR : le modele interne partiel (par exemple, via les Undertaking
Specific Parameters, dont des explications plus détaillées seront effectuées par la suite) ou le
modele interne total. Ces modeles présentent 'avantage certain de tenir compte des risques
inhérents a I'activité. Cependant, il nécessite I'approbation préalable des Autorités de Controle
et suppose un cout non-négligeable.

2. La probabilité de défaut sous Solvabilité 2

De maniére générale, le défaut est défini comme la situation, ou l'actif disponible ne permet
plus de faire face aux passifs exigibles. La condition de solvabilité est alors :
Fonds propres = Actifs — Passifs > 0

Sous Solvabilité 2, la condition de solvabilité est plus restrictive, puisque toutes les sociétés
d’assurance devront posséder un montant de fonds propres au moins égal a leur SCR. Avec
cette nouvelle réforme, la condition de solvabilité devient :

Fonds propres = Actifs — Passifs > SCR
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Cette exigence en fonds propres, plus importante que pour une entreprise classique, est liée
d’une patt, a la nature méme de lactivité d’assurance, risquée et aléatoire, et d’autre part, au
souhait du régulateur d’éviter la faillite d’une compagnie d’assurance, afin, 7 fine, de préserver
Pintégrité des assurés.

De nombreux risques peuvent avoir un impact sur la solvabilité de la compagnie d’assurance,
comme par exemple : une mauvaise gestion du risque de souscription, de I'actif, du programme
de réassurance, des provisions, une défaillance du personnel et/ou des systémes. Le SCR
permet donc d’absorber les pertes imprévues et significatives liées a de tels risques. La
Directive Solvabilité 2 propose ainsi une mesure précise de ces différents risques, afin d’obtenir
une probabilité de défaut tres faible (0.5%) sur un horizon fixé (un an).

3. Calcul du SCR global par la formule standard :

Sous Solvabilité 2, le calcul du SCR se définit de la fagon suivante (Cf ACPR) :

SCR = BSCR + SCRy, — Adj

BSCR  : (Basic Solvency Capital Requirement) représente le SCR de base ;
SCRyy, : représente le chargement en capital li€ au risque opérationnel ;

Adj : représente les ajustements, liés a la réduction des pertes futures par le biais des
impéts différés ou par la participation aux bénéfices futurs a distribuer aux
assurés.

Le SCR est calculé selon une approche modulaire, comme I'indique le schéma ci-dessous.

Adj

I I I——I | '
Market Health Default Life Non-life Intang
I I : I I I
| Interest SLT CAT Non-SLT | Mortality | Premium
rate Health Health EETE
[
| Equity " | Longevity
Mortality _ Premium Lapse
Reserve —
| Property L - | Disability
ongevity Morbidity
== | caT
| Spread Disability | Lapse
Morbidity |
| Currency Lapse | Expenses
= included in the
| Con- | Revision adjustment for the loss-
centration Expenses | absorbing capacity of
technical provisions
| Wiquidity Revision _| | caT under the modular
approach

FIGURE 8 : Cartographie modulaire des risques dans Solvabilité 2 (Source : ACPR)
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Comme indiqué sur le schéma ci-dessus, le BSCR tient compte d’une multitude de risques
auxquelles doit faire face une compagnie d’assurance dans son exploitation courante. Il est
composé des six modules de risque suivants : le risque de souscription vie, non-vie, santé, le
risque de marché, le risque de contrepartie et le risque d’actifs intangibles. Seul le risque
opérationnel ne fait pas partie du BSCR.

Dans ce mémoire, nous nous intéresserons essentiellement a deux modules de risques : le
risque de souscription non-vie (plus particuliérement, le risque de réserve) et le risque de
contrepartie, indiqués par les encadrés rouges sur la figure ci-dessus.
Pour tenir compte de la faible probabilité de réalisation simultanée de tous ces modules, la
formule standard introduit des corrélations entre ces facteurs de risques et permet a la
compagnie d’assurance de constater des bénéfices de diversification.

Le BSCR se calcule alors de la fagon suivante, afin d’agréger 'ensemble de ses risques (Cf.
Journal Officiel de I'Union Européenne [2015], article 87) :

BSCR = Z Corryj * SCR; * SCRj + SCRintangibies
ij

SCR; : représente le SCR du module de risque 7;

Corryj  : représente le coefficient de la matrice de corrélation entre les modules de
risques 7 et/ ;

SCRine. : représente I'exigence de capital pout les risques liés aux immobilisations
incorporelles (ce SCR est supposé nul dans cette étude).

Afin de refléter au mieux la réalité économique et de tenir compte de la possibilité pour la
compagnie d’assurance de réaliser un résultat négatif sur un exercice comptable, deux derniers
ajustements sont effectués pour obtenir le SCR final :
= L’imp6t différé : imputation de la perte au résultat fiscal, ce qui conduit dans le futur
a payer moins d’impét.
* La participation aux bénéfices : transfert d’une partie de la perte aux assurés, ce qui
conduit a verser moins de participations aux bénéfices que ce qui était prévu
initialement.

4. Le Minimum de Capital Requis

Encore connu sous le nom de MCR (Minimum Capital Reguirement), le minimum de capital
requis est la deuxiéme exigence de capital définie dans la Directive Solvabilité 2. 11 s’agit du
niveau minimal de fonds propres que I'entreprise doit détenir en permanence, sous peine d’une
sanction immédiate de 'autorité de controle. Le MCR n’étant pas étudié dans ce mémoire,
aucun détail de calcul ne sera effectué.
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Chapitre 3

Le risque de réserve et de contrepartie

Ce mémoire se focalise sur 'impact de la réassurance non-proportionnelle sur deux modules
de risque : le risque de souscription non-vie, et plus particulicrement le risque de réserve ainsi
que le risque de contrepartiec. De ce fait, ce chapitre a pour objectif de détailler les
caractéristiques et les calculs de ces modules.

I. Le risque de souscription non-vie (SCR,,;)

Le risque de souscription non-vie regroupe I'ensemble des risques pris par un assureur lors de
la distribution de contrats d’assurance non-vie. Il est composé de trois sous-modules : le risque
de primes et de réserve, le risque de rachat et le risque de catastrophe.

= Le risque de primes et de réserve :
» Lerisque de réserve : correspond au risque de sous-provisionnement. Il réside
ainsi dans la sous-évaluation des engagements pris envers les assurés.
»  Le risque de primes : (supposé nul dans cette étude) correspond au risque de
sous-tarification. Il représente le risque que le cott des sinistres soit supérieur
a celui prévu initialement.

= Le risque de rachat : (supposé nul dans cette étude) concerne essentiellement les
contrats pluriannuels. En assurance non-vie, il s’agit majoritairement de contrats
annuels. Le risque de résiliation est donc tres faible.

* Le risque de catastrophe : (supposé nul dans cette étude) prend en compte les

éveénements extrémes, qui ne surviennent que trés rarement et qui n’ont pas été pris
en compte dans le risque de primes et de réserve.

I1. Le risque de réserve (SCRy; prem res)

Ce calcul est défini dans l'article 115 du reglement délégué 2015/35/CE, comme étant :

SCRy, premres — 3.0n1- Vi

On  : représente le coefficient de variation du risque de primes et de réserve ;
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Vi représente la mesure de volume pour le risque de primes et de réserve en non-
vie.

Les valeurs du coefficient de variation gy,; sont précisées dans 'annexe 11 du reglement délégué
(UE) 2015/35 pour 'ensemble des segments de I'assurance non-vie. Cependant, dans ce
mémoire, nous nous y intéresserons en présence ainsi qu’en 'absence de réassurance. Pour
modéliser cet impact, nous calculerons des USP (Undertaking Specific Parameters) sous des
hypotheses de sinistralité gaussienne et log-normale (Cf. Partie II).

Vi est défini dans Particle 116 de la Directive 2015/35/CE, comme étant la somme des
mesures de volume pour le risque de primes et de réserve de 'ensemble des lignes d’affaires
d’assurance non-vie (détaillé en annexe II de la Directive).

Pour une Line of Business (LoB) quelconque, le volume se calcule comme suit :

VLaB = (V(prem,LoB) + V(res,LoB)) . (0:75 + 0»25- DIVLOB)

Ou,
Viprem,Lop) : teprésente la mesure de volume pour le risque de primes de la LoB ;
Viresop)  :teprésente la mesure de volume pour le risque de réserve de la LoB ;
DIV; g : représente le facteur de diversification géographique de la LoB.

Par souci de simplification, on supposera que Viprem,op) €t DIV op sont des données

exogenes, dont les valeurs sont les suivantes :

V(prem,LoB) =0
DIVLOB = 100%

On obtient alors :

Vi = (V(res,LoBl) PRI V(res,Lan))

Sachant que V(res,LoB) = BE(net de réassurance,LoB)

ITI. Le risque de contrepartie (SCR j.f)

Ce module représente le risque qu’une contrepartie n’honore pas ses engagements dans les
conditions initialement prévues. En d’autres termes, il reflete les pertes possibles résultant d’un
défaut ou d’une baisse de la notation des contreparties, au cours des douze prochains mois. La
Directive sépare les expositions au risque de contrepartie en deux catégories appelées
expositions de type 1 et expositions de type 2. Le risque de défaut lié aux contrats de
réassurance est une exposition de type 1.
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Pour respecter le cadre de notre étude, nous nous intéresserons donc uniquement aux
expositions de type 1. Nous limiterons également ce risque de défaut a une seule contrepartie,
ce qui simplifiera les calculs présents dans le réglement délégué 2015/35.

Le capital réglementaire requis pour ce module est calculé comme suit (Cf Journal officiel de
I'Union Européenne [2015], article 200) :

30V o  V<7%.LGD
SCRaer1 =315V &  7%.LGD <V <20%.LGD
LGD & AV >20%.LGD

Ou,
o=V : représente I'écart-type de la distribution des pertes des expositions de type 1 ;
|4 : représente la variance de la distribution des pertes des expositions de type 1 ;
LGD : représente la perte en cas de défaut pour une exposition de type 1.

1. Lavariance de la distribution des pertes V :

Calculer la variance de la distribution des pertes des expositions de type 1 pour une seule
contrepartie revient a considérer que cette distribution suit une loi de Bernoulli® avec une

probabilité de faire défaut de PD. On a donc par définition :

V = PD.(1 — PD).LGD?

LGD : représente la perte en cas de défaut pour une exposition de type 1, dont le calcul

est développé ci-dessous.

La probabilité de défaut (PD) dépend de la notation attribuée par les agences en charge
de les publier. Le tableau suivant est issu de larticle 199 du reglement délégué (UE)

2015/35.
Fichelon de qualité de crédit 0 1 2 3 4 5 6
Notation AAA AA A BBB BB B CCC ou moins
Probabilit¢ de défaut PD: 0,002% 0,01% 0,05% 0,24% 1,20% 4.20% 4,20%

TABLEAU 1 : Probabilité de défaut en fonction de la notation

6 Détail en annexe 1.
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2. La perte en cas de défaut (LGD):

Selon Particle 192 du reglement délégué 2015/35, la perte en cas de défaut sur un contrat de
réassurance se calcule de la facon suivante :

LGD = Max [ 50% . (RE operabies + 50%.RM,,) — F.Collateral ; 0] ‘

Ou,

RE overables : représente la meilleutre estimation des montants recouvrables découlant
du contrat de réassurance. En d’autres termes, elle représente le BE ¢q¢ ;

RM,., : représente leffet d’atténuation du risque résultant du contrat de
réassurance ;

Collateral : représente la valeur pondérée des stretés concernant le contrat de
réassurance ;

F : représente un facteur visant a tenir compte de Peffet économique du

contrat de streté.

Pour des raisons de simplification du processus de calcul, nous supposerons lors de I’étude
que les parameétres suivants sont nuls :

{RMre =0
Collateral =0

La perte en cas de défaut n’est alors rien d’autre que :

LGD = Max [ 50% . BE eqe ; 0]
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Partie II :

Modé¢lisation statique
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Chapitre 4

Impact de la réassurance non-
proportionnelle sur le risque de réserve

L’objectif de cette approche statique est de développer un modele permettant de déterminer
le coefficient de variation et le besoin en capital, en présence ainsi qu’en I'absence de
réassurance non-proportionnelle. Il s’agit ainsi d’observer 'impact de celle-ci en fonction de
ses caractéristiques.

Ce premier chapitre définit 'ensemble des concepts et des notations utilisées par la suite dans
le modele.

I. Undertaking Specific Parameters (USP)

Dans le cadre de la formule standard, la méthode de calcul du capital réglementaire pour le
risque de réserve est relativement simple. Elle s’inspire en effet d’un modéle log-normal et se
calcule a partir d’un coefficient de variation (0). Rappelons que ce SCR s’exprime alors sous la
forme suivante’ (Cf. Atrticle 115 du réglement délégué 2015/35/CE) :

SCRy, premres — 3.0n1- Vi

L’annexe II du réglement délégué 2015/35 (Cf- Journal Officiel de 'Union Européenne [2015])
propose, pour chaque ligne d’affaires, des valeurs de coefficient de variation (0y,;). Ces facteurs
de volatilités sont calculés sur un panel de sociétés membres de TEEA (Ewropean Economic Area),
et reflétent ainsi une moyenne de marché.

Pour ce risque, PEIOPA laisse toutefois la possibilité aux compagnies d’assurance de
remplacer, dans la formule standard, le parameétre ¢ par un parameétre qui leur est propre
(Undertaking Specific Parameters). Cela permet a la compagnie d’assurance d’avoir une
représentation plus appropriée a son profil de risques sous-jacents (Cf: EIOPA [2015]).

Dans notre approche, cela consiste alors a déterminer les coefficients de variation spécifiques
a l'entité, pour chacune des lignes d’affaires.

7 0y représente le coefficient de variation et Vi le volume de Best Estimate.
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1. Les deux méthodes applicables au le risque de réserve

Le calibrage du facteur de volatilité pour le volume de provision peut étre réalisé selon deux
méthodes (Cf. MAXWELL C. [2013]) :

= La méthode log-normale : eclle consiste en la spécification d’un modele
paramétrique. (Cf. Annexe XVII — Méthode du risque de réserve n°1 - Journal Officiel de
I'Union Européenne [2015]).

= Laméthode des triangles : cette méthode, également connue sous le nom de modele
de Merz-Wiithrich, consiste en I’évaluation du Best Estimate par la méthode de Chain-
Ladder/Mack (Cf. Annexe XVII — Méthode du risque de réserve n°2 - Journal Officiel de
I'Union Européenne [2015]).

Dans le cadre de cette étude, nous développons un modéle reposant sur la méthode log-
normale.

2. Les contraintes imposées par PEIOPA

L’utilisation d’'une méthode de calibrage spécifique nécessite un certain nombre de contraintes,
qui ont été définies par TEIOPA (Cf. Annexe XVII, Journal Officiel de I'Union Européenne
[2015]) :

® La qualité des données selon les criteres « Solvabilité 2 », c’est-a-dire, 'exhaustivité, la
précision et la pertinence ;

=  [’homogénéité des données ;

= La profondeur de l’historique, les données doivent, au minimum, étre disponibles sur
cinq exercices consécutifs ;

® Lajustification de la méthode employée (justifier le fait que la méthode retenue est la
plus adaptée) ;

= Lapprobation préalable des Autorités de Contréle, pour étre qualifié de modele
« interne partiel ».

Malgré ’ensemble de ces contraintes, PEIOPA encourage les compagnies d’assurance a utiliser
un modele avec 'USP.

3. Les avantages procurés par 'utilisation d’USP

Dans le cadre du risque de primes et de réserve, les USP proposent une alternative a la formule
standard et au modele interne. Cette possibilité reste moins complexe et moins cotlteuse a
mettre en ceuvre qu'un modele interne, et permet de prendre en compte partiellement les
spécificités de la compagnie.

Ainsi, les entreprises d’assurance présentent une meilleure estimation du risque encouru et
obtiennent un calibrage de leurs besoins en fonds propres mieux ajusté a la réalité de leurs
risques, sans cependant, remettre en cause les hypotheses du modéle standard. Ceci permet, 7z
fine, d’optimiser le processus de gestion des risques de la compagnie.
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II. La réassurance non-proportionnelle dans le mod¢le

Le type de couverture le plus courant en réassurance non-proportionnelle est 'excédent de
sinistres, également appelé XS par risque. Cette couverture a pour objectif de couvrir la
cédante, pour chaque risque, au-dela d’un certain montant, appelé priorité, et dans une certaine
limite, appelée portée. Le modéle développé dans ce mémoire propose donc une analyse des
impacts de la mise en place d’un tel dispositif sur les indicateurs de solvabilité.

1. Les principes

Dans ce modeéle, la cédante souscrit un traité XS$ par risque, couramment noté F XS P. Lors
de l'approche statique, nous supposerons que les parametres du traité de réassurance
n’évoluent pas au cours du temps. En d’autres termes, nous ferons ’hypothese d’une portée
(P) et d’une priorité (F) constantes. Il existe alors trois types de sinistres pouvant affecter la
cédante et donc, ce type de traité de réassurance.

Part du réassureur [l Part de l'assureur

_—— e R = = = = = —— - - —_——— - M =P +F =plafond

P = portée

=7 | e

Sin 1 Sin 2 Sin 3

Montant de sinistres (€)

FIGURE 9 : Montants des sinistres affectant la réassurance non-proportionnelle

L’implication de la cédante dans le remboursement du sinistre est variable, puisqu’elle dépend
du montant du sinistre et des parametres du traité :

=  Sinistre 1 : le sinistre traverse le plafond de réassurance. L’assureur prend a sa charge
la priorité et le montant dépassant le plafond. Ainsi, il assure un montant de sinistres
de (X; — P).

= Sinistre 2 : le sinistre dépasse le montant de la priorité sans traverser le plafond,
Iassureur prend donc a sa charge la priorité (F).

=  Sinistre 3 : le sinistre ne traverse pas la priorité, I'assureur doit payer la totalité du

sinistre (X;).

2. Les notations

Comme indiqué précédemment, dans cette approche, les parametres du traité sont considérés
constants au fil du temps.

* F : (constante) représente la priorité, c’est-a-dire le montant a partir duquel le
réassureur est engagé a couvrir la cédante. C’est en quelque sorte une franchise pour

Passureur ;
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= P : (constante) représente la portée, c’est-a-dire le montant maximum pour lequel le
réassureur est engagé, lorsque le sinistre a dépassé la priorité ;

= M=F+P : (constante) représente le plafond de réassurance, au-dela duquel
I’assureur est a nouveau en charge des sinistres.

III. Les hypothéses et les notations du modele

Les notations suivantes sont reprises du mémoire de K. MECHAHOUGUI [2011], qui analyse
I'intégration des contraintes de capital en réassurance non-proportionnelle, dans un contexte
vie.

1. Les variables aléatoires de base

X; : (variable aléatoire) représente le montant du 7 ¢™e sinistre au premier euro ;
VieN(Q),
X; ~Loi(X) i.i.d

X; =0
N : (variable aléatoire) représente la fréquence des sinistres® ;
N~P)
ou E(N) =Var(N) =2

Tels que (X;);en et N soient indépendantes.

Ce type de processus poissonnien est particulierement utilisé en réassurance, afin de modéliser
des évenements rares dont 'espérance et la variance sont proches. C’est également la loi la plus
répandue et la plus simple 2 estimer, puisque A représente le nombre de sinistres moyen par
année.

2. Les variables aléatoires composées

S : représente la charge brute de sinistres, c’est-a-dite le montant total des sinistres avant
réassurance.

N
S = z X; (1.1)
i=1

Cette modélisation a pour principal conséquence de ne pas tenir compte de chaque risque du
portefeuille de facon isolée. Nous considérons ainsi le comportement global du portefeuille
comme homogene au cours du temps et cohérent avec les lois de fréquences et de couts
choisies.

8 Détail des distributions théoriques considérées en annexe I.
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C : représente la partie du sinistre cédée au réassureur.

C; = Max[Min(X; — F,P) , 0] (1.2)

De ce fait, avec X; i.i.d, on a:

C;~ Loi(CR) i.i.d
N
C = ch
i=1

R = § — C : représente la charge nette de réassurance.
D’une autre maniere, elle est donnée par la formule suivante :

N
R= Z(Xi — Max[Min(X; — F,P),0])  (1.3)

i=1

IV. La détermination du besoin en capital

Dans le cadre du risque de réserve, le SCR est calculé a partir de coefficients de variation, dont
la pondération est effectuée par le volume de Best Estimate.

Ces facteurs de volatilités, notés g,,; dans la Directive, ou CV dans cette étude, représentent
les rapports entre la volatilité et 'espérance ou, en d’autres termes, les volatilités pour une unité
de Best Estimate. lls sont généralement exprimés en pourcentage.

1. Sans traité de réassurance

Lorsque I'assureur ne souscrit pas de traité de réassurance non-proportionnelle, il doit faire

face 4 une charge (brute) de sinistres de la forme suivante : § = Y, X;.

a. Le coefficient de variation

Le coefficient de variation appliqué dans ce cas est de la forme suivante :

U(S)LoBl J(S)Lan )
E(S)ios, " E(S)Los,

Onl = (CV(S,LoBl) PR CV(S,Lan)) = <

o(S) :représente la volatilité de la charge brute ;
E(S) :reptrésente le Best Estimate de la charge brute.
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Ces deux termes sont alors déterminés de la facon suivante :

» Calcul de Pespérance de S :

N

E(S) = E(;Xl) = E[E(ZX, X [N)]

vn € N(Q), M) =E(XL XiIN=n)=n.E(X|N=n)

¢(N)=N.E(XIN)

Dot
E(S) =E[N.E(X|N)]

Or X et N sont indépendantes et N ~ P (1),

E(S) = E[N.E (X)]

E(S) = 1.E(X) (1.4)

» Calcul de la variance de S :

Var(S) = E[Var(S|N)] + Var[ E(S|N)]
De la méme maniere que précédemment,

vn €N, Yym)=Var (YL, X;IN=n)=n.Var (XN =n)
Y(N)=N.Var(X|N)

Var(S) = E[N.Var(X |N)]+ Var[N.E (X |N)]

OrX LN,
Var(S) = E[N.Var(X)] + Var[ N .E (X)]
o Var(S) = E(N) .Var(X) + Var(N) . [E (X)]?
N ~P(1)
Sachant que { Var(X) = E (X?) — [E (X)]?

Var(S) = A.(Var(X) + [E (X)]?) = 1.E (X% (1.5)
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b. La pondération par le Best Estimate

La mesure de volume pour le risque de réserve permet ensuite de pondérer cette volatilité par
ligne d’affaires, en fonction de I'importance des provisions en portefeuille. Elle est ainsi de la
forme suivante :

Vi = (VL031 ) VLan ) = (BEL031 , ---:BELan )
Ou,
BE : représente le Best estimate brut, soit E(S) dans le modele.

c¢. Le SCR de réserve

Suite aux différents calculs ci-dessus, on obtient alors la valeur du SCR pour le risque de
réserve qui est égal a :

a(5)Lop
SCRut res prue = 3 ) B(S),, BEes  (16)
ToB LoB

2.  Avec traité de réassurance

Lorsque ’assureur met en place un traité de réassurance non-proportionnelle de paramétres F
b
pour la priorité et P, pour la portée, il conserve alors une charge (nette) de sinistres égale a :

R =YN.(X; — Max[Min(X; — F,P),0]).

a. Le coefficient de variation

Le coefficient de variation appliqué a la formule standard devient :

U(R)LoBl J(R)Lan )
E(R)ros, ~E(R)Los,

Oni = (CV(R,LoBl)(F' P),.., CV(R,Lan) (F'P)) = (

o,

o(R) :représente la volatilité de la charge nette ;
E(R) :reptrésente le Best Estimate de la charge nette.

De maniere générale, il s’agit donc de déterminer ’ensemble des termes suivants (Cf. chapitre
suivant) :

JVar(S) + Var(C) — 2.cov(S,C)
E(S) — E(C)

CVx(F,P) = (1.7)
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Ou,
Var(S) : représente la variance de la charge brute ;
Var(C) : représente la variance de la charge cédée au réassureur ;
cov(S,C) :représente la covariance de la charge brute et de la charge cédée ;
E(S) : représente le Best Estimate de la charge brute ;
E(C) : représente le Best Estimate de la charge cédée.

La valeur de ce coefficient ne dépend plus uniquement de la distribution de R, mais également
de la portée et de la priorité définies dans le contrat de réassurance. Cette dépendance
permettra ainsi de modéliser Poptimisation du cout du capital en fonction du contrat.

L’une des principales difficultés de cette approche est d’évaluer la loi de R, puisqu’il s’agit d’une
somme de variables aléatoires.

b. La pondération par le Best Estimate

Dans ce contexte, la mesure de volume pour le risque de réserve est réduite, puisquune partie
des provisions Best Estimate est cédée au réassureur. Elle devient alors égale a :

Vi = (V(res,LoBl) ) V(res,Lan) ) = (BE(net deréass.,LoBy) » **» BE(net de réass.,LoBny) )

Ou

>

BE : représente le Best estimate net, soit E(R) dans le modéle.

c¢. Le SCR de réserve

On obtient ainsi le calcul du SCR du risque de réserve, dans le cas ou I'assureur souscrit un
dispositif de réassurance :

O-(R)LOB
SCRnl res,Net =3. -BENet de réassurance,LoB (1-8)
Tob ]E(R)LOB
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Chapitre 5

Détermination des termes du modéle
« interne-partiel »

Ce chapitre a pour objectif de détailler le calcul de 'ensemble des termes du modele « interne-
partiel », selon des hypothéses de sinistralité normale et log-normale.

I. Cas n®1: sinistralité asymptotiquement gaussienne

On suppose dans un premier temps que la sinistralité du portefeuille, dont les valeurs sont
positives, suit une loi asymptotiquement gaussienne. Cette hypothese n’est raisonnable, que si
les parameétres de ladite gaussienne assure une probabilité suffisamment faible de valeurs
négatives de la variable, pour pouvoir étre négligées.

Soit
VieN(Q), X;~Loi(X),i.i.d ouX~N(uc?)

ou EX)=u et Var(X) = o?
Soit la variable aléatoire S, = X; + -+ + X, résultant de la somme de n variables aléatoires
indépendantes et identiquement distribuées. D’apres le Théoreme Central Limite (TCL), la

variable aléatoire :
Sp—n.u

7= "7
g.\n

suit approximativement une loi normale N'(0,1), si n est grand.

En d’autres termes, pour n — 00 :

Sp~N(n.u,n.c?)

1. Détermination de laloi de R

On considere la variable aléatoire R, telle que :

R=S—Max[Min(S—F,P),0]
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Ou,
F et P sont des constanteset M = F + P ;

S est une variable aléatoire de loi Fg (lorsque le nombre de sinistres est assez grand, S est
approximativement gaussienne d’apres le TCL).

On note 9(x) = x — Max[ Min(x — F ,P ), 0] (Cf. Rapport de mission interne), qui est de la
forme :

Rétention(x,F,P)
"

F M

X

FIGURE 10 : Fonction de rétention

A partir du graphique ci-dessus, on établit que :
p(x) =x & x<F
p(x)=F ©@F<x<M
px)=x—P &x>M

L’expression de la fonction de répartition de R en découle, avec R = ¢@(S) :
Pourx < F,

Fr(x) = P(¢(S) <x) =P(S<x) = Fs(x)
Pourx = F9,

Frx) =P(p(S) <x)=P(S—P<x)= Fs(x+P)

On obtient alors :

Fs(x) six <F

Fr(x) = {Fs(x +P) six>F 2.1

x—[E(S))
o) /-
Ainsi, la loi de R est connue, on peut désormais déterminer son espérance et sa variance.

En utilisant Papproximation gaussienne de la loi de S, on a Fg(x) = Fy (1) (

9Pour F < x < M, P(¢(S) = F) = Fp(M) — Fr(F) = 0.
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2. Calcul de Pespérance et de la variance de R

a.  Calcul de Pespérance de R :
f Fr(x)dx = f P(R > x)dx = f E(I{gsyy ) dx
0 0 0

Ou Fy représente la fonction de survie de la variable aléatoire R

Par le théoréme de Fubini, on a :

9] o R
J;) IE( H{R>x} ) dx =E [](-) H{R>x} dx] = E [](-) dx] = ]E(R)

D’ou,
o (f Fg(x) dx © x<F
E(R):f FR(x)dxzj o
0 U Fs(x+P)dx & x=F
0
F %)
[E(R):foﬁs(x).dx +fF Fg(x + P).dx (2.2)

b. Calcul de Ia variance de R :

Var(R) = E(R?) — E(R)?

A partir d’une variable aléatoire positive R, on cherche a prouver :

E[R?] = fooz.x. Fr(x).dx
0

Le développement de cette démonstration repose sur le cours de . BERARD, professeur a
I'Université de Strasbourg.

Les deux membres de cette égalité ont un sens, car tout est positif. Les deux expressions ont
soit la méme valeur finie, soit valent toutes les deux Iinfini.

Vx =20,ona:
X
x2=f 2.u.du
0

Si bien que 'on a:

R 400
E(R?) = IE(J. 2.u. du) =E (J. 2.u. ]I{R>u}.du>
0 0
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Par le théoréeme de Fubini (toujours valable pour des fonctions positives), on a ainsi :

+00 +00 +00
E U 2.u. ]I{R>u}.du> = f E(2.u. Ijgsyy) . du = f 2.u.P(R>u).du
0 0 0

On obtient alors le résultat escompté, dont la forme est la suivante :

- (2f x. Fg(x).dx & x<F
x.Fr(x).dx = < o

E[RZ]:Z.]
kZ'f (x+P).F(x+P)dx o x=>F
0

0

F co
E[R?] = z.fo x. Fg(x). dx + z.fF (x+P).F(x+P).dx (2.3)

A partir des équations (2.2) et (2.3), on obtient :

Var(R) = E(R?) — E(R)?

II. Cas n°2: sinistralité log-normale

On suppose maintenant que la sinistralité du portefeuille suit une loi log-normale, comme le
suggere le régulateur (Cf. EIOPA [2014]).

Soit
X; ~Loi(X),i.i.d ouX ~ LogN (u,0?)
VieN(Q), X;=0

a? )
ot E(X) =e'*Z et Var(X) = (e"2 —1).e2H*0

1. Calculs préliminaires

Avant d’effectuer le calcul de 'espérance et de la variance de C, des calculs préliminaires sont
effectués, afin d’améliorer la lecture des parties suivantes. La méthode de calcul est issue de
Pouvrage «.Assurance non-vie, Modélisation, Simulation » (Cf. C. PARTRAT et JL.. BESSON [2005]).
Ces calculs sont effectués pour des bornes allant de F (la priorité) a I'infini. De facon
semblable, il sera possible de les effectuer pour des bornes allant de M a I'infini.
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Vk €N,
+00 , +o00 . 1 _1 (ln(x)—y)z
x". x.dxzf xk—— 222\ 0o ) dx
fF /e F V2.m.0.x
N +Ooxk.f(x),dx = +m;_e—#. [nG)-w?-koInG)]
F F V2.mo.x

+00 k2g2 [+ 1 _1 [ln(")—(#+k-02)r
o x*. f(x).dx = e*H 32 f — e ¥ g .dx
L f& F V2.mo.x

k2.02

400
k. —_
@f xK f().dx = ™2 [1 = Flognuikozory(F)]
F

Or,ona:
X ~logN (u,0?)
e In(X) ~N(w0%)

o @ ~N(0,1)

On obtient alors :

+oo 2 52 _ 2
O A e ) I CEY
F

2. Calculs de Pespérance et de la variance de C

a. Calcul de Pespérance de C :

On commence par calculer espérance de C; :

E(C) = E[ (X; = F). x5y — (Xi = M) x5 |

o E(C) =E[(X; — F). Iix>ry] — E[ O — M) dixom |

Sachant que C; ~ Loi(CR) et H la fonction de répartition de X,

+ 00 + 00

(x—F).dH(x) —f (x — M).dH(x)

M

< E(CR) = f

F

f+oo(x —F).dH(x) = f+oox.f(x).dx —F. +oof(x).dx

F F F
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A partir du calcul de (3.1), on obtient alors :

+oo o? _ In(F) — ? . In(F) —
f (x—F).dH(x) = e”+7.FN(0,1)<n( ) (‘u+o- )> _F'FN(O’1)<H( 0)' ”>

F o

Et de la méme maniére :

o o

fM+m(x —M).dH(x) = e“+672. Fyom <1n(M) - 02)> — M. Fyo1) (ln(M) - ﬂ>

D’ou

>

o? _ 2 — 5
Bek = etz [FN(OJ) <ln(F) 0('” =2 )> B FN(O,l) (1n(M) 0'(# - )>]

_ In(F) — _ In(M) —
—F. FN(O,I) <¥) + M. FN(O,l) <¥) (3.2)

De la méme maniére que pour le calcul de espérance de S et sachant que C; ~ Loi(CR), on

obtient espérance de C.

E(C) =A.E(CR) (3.3)

b. Calcul de Ia variance de C :

On obtient de la méme fagon que I’équation (1.5) :
Sachant que C; ~ Loi(CR),

Var(C) = A1.E(CR?

2
E(CR®) = E| [(X; = F) . lxomy — (X = M) Dixomy ]|
o E(CRY) = E[ (X; — F)% lx,om] — 2.E[ (X; = F) . (X; — M). Lix,snny]
+E[ (X; = M2, Lixom]
Soit H~LogN (1, 02),
+00

(x — F)?.dH(x) — 2._[ (x —F).(x — M).dH(x)
M

+00

o E(CR?) = f

F

+f oo(x—M)z.dH(x)

M
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Soit,
f+oo(x — F)2.dH(x) = f+oox2.f(x).dx —2.F. f+oox.f(x).dx + F2. +oof(x).dx
F F F F

A partir des résultats du calcul préliminaire, on obtient :

f+oo(x — F)2.dH(x)
F

220 _ In(F) — (u+ 2.0%)
= ez..u‘l' 2 'FN(O,1)< p
% _ In(F) — (u + o2 _ In(F) —
—2.F.e" 2. Fyen < () = )> +F2.Fxon <M>
o o
De la méme maniére, on obtient :
+00
f (x — M)2. dH (x)
M
2%.0% _ In(M) — (u + 2.02)
= Mt -FN(O,l) ( -
a? _ In(M) — (u + o _ In(M) —
—2.M.e""Z . Fyon ( )~ )> + M?%. Fy(o1) <Q>
o o
Puis, on calcule :
+00
f (x —F).(x — M).dH(x)
M +00 +o0 +00
=f xz.f(x).dx—(M+F).f x. f(x).dx + F. M. f(x).dx
M M M
On obtient alors :
+00
f (x —F).(x — M).dH(x)
M
2202 _ In(M) — (u + 2.0%)
= ez.ﬂ'l' 2 'FN(0,1)< p
o’ _ In(M) — (u + o?
—M+F).e"" 2. Fyeon ( () G(“ )>

In(M) — u)

+FMFN(0,1)< o

Impact d’un dispositif de réassurance non-proportionnelle
Pl'lm’ sur le risque de réserve



Ines Burr Mémoire Institut des Actuaires - 44

Au final, on obtient :

2 | = In(F) — (u + 2.02 _ In(M) — (u+ 2.02
E(CR?) = eZ+o), [FN(0,1) ( o) (: u )> ~fwv(o) ( o S"u - )>]
o? - 2
L2 F. et T [FN(O,D (ln(M) 0_(# +0 ))

g g

_ In(F) — 2 _ In(F) —
o (MU (D)

+ (M2 = 2.F.M). Fpo) <%) (3.4)

Avec,

Var(C) = A.E(CR? (3.5)

¢. Calcul de Ia covariance de S et C :

cov(S,C) = E(SC) —E(S).E(C)  (3.6)

On calcule dans un premier temps E(SC).

N N
E(SC) = E ZXi-Z

O

i=1

A partir de la démonstration aboutissant a I’équation (1.4), on calcule la premiére somme de
I’équation (3.7) :

N
E( Y X;.C; | = E(N).E(X.CR) = 1. E(Y)
(27

Avec,

E(Y) = E(X.CR) = E(X. Max[Min(X — F, P), 0])
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11 existe alors trois cas possibles :

Casl: X;<F = Y=0
Cas2: FSX;, <M = Y=X.(X—-F)
Cas3: X;>M = Y=X.P

Par conséquent, on a :
Y =X. (X - F) ]]{FSXSM} + XPH{X>M}
= EY) = E[X.(X — F). lipexamy] + P-E[ X . Lixsmy]

Soit H~LogN (u, 02),
M +o0o
= E) = f x.(x —F).dH(x) + P.f x.dH(x)
F M

On calcule d’abord la premiere intégrale :

M M M

f x.(x — F).dH(x) = f x2. f(x).dx — F.f x. f(x).dx
F F F

M
= f x.(x — F).dH(x)
F
— 2
= g2(uto?) [FN(O,l) <ln(M) (: t2.0 ))

<1n(F) —(u+2. 02)>]
— Fyo,1)

o
2 _ 2
_F.eMt T [F]V'(O,l) (ln(M) 0(# i )>

1 _ 2
v ( n(F) - (u+o ))}

g

On calcule ensuite la deuxieme intégrale :

f+oox. dH(x) = J+mx.f(x).dx
M M
In(M) — (u + 02))

2

+o0 o2
= f x.dH(x) = e”+7.FN(0,1)(
M

o
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D’on,

y - 2
E (Z X;. Ci) = [ez'(”+<’2). [FN(O,l) <1n(F) (5 +2.0 ))

_ In(M) — (u+ 2.02%)
122
a? — 2
—F.e* 7, [FN(O,l) (ln(F) J(H i ))
_ In(M) — (u+ 0?)
—Fxon < - >]
a? — 2
+P.e"" 2. Fyen <1n(M) J(“ i )>]

On calcule ensuite la seconde somme de I'équation (3.7) :

)

( LaXiXNaG

JE2!

Par indépendance des C; et du fait que les X; sont 0(X;)-mesurables :

/ N N
E |\Z X; z ¢; | = EQV). EQX). EQV — 1).E(CR) = (A% — 2). E(X). E(CR)
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E(SC) = A. [ez-(#+02). [FN(OJ) (

In(F) — (u + 2. 02))

o
_ In(M) — (u + 2.02)
520
a? — 2
—F.e"7. [FN(O,l) <1H(F) G(M i )>
_ In(M) — (u+ 0?)
8022
a? — 2
+P.e* 7. F]\r(o,1) <ln(M) O_('u e ))] + (/12
— 2).E(X).E(CR) (3.8)

prim' (R
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Chapitre 6

Impact de la réassurance non-
proportionnelle sur le bilan prudentiel

I. Bilan prudentiel : principes de bases

Le bilan « Solvabilité 2 », encore connu sous le nom de bilan prudentiel ou bilan économique,
est au cceur du nouveau dispositif reglementaire. Son évaluation en valeur de marché permet
d’apprécier la situation financiére d’une société d’assurance a un instant précis et d’évaluer ainsi
sa solvabilité. L’introduction d’un dispositif de réassurance va non seulement impacter le SCR,
mais également ’ensemble des autres postes du bilan (Cf KAMEGA A. [2014]).

Lorsqu’aucun traité de réassurance ne lui est appliqué, le bilan est de la forme suivante :

Bilan Solvabilité 2

Sans réassurance

ACTIF PASSIF

} Excédent de FP

Fonds propres =
Actifs - Passifs SCR

]’ MCR

Actifs

Valeur de marché Marge pour risque

Provisions
Best Estimate techniques
Valeur de marché

FIGURE 11 : Bilan économique brut de réassurance

Les principales caractéristiques de ce bilan sont les suivantes :

= Les actifs sont valorisés a leur valeur de marché a la date de cloture du bilan ;

= Afin que la construction du bilan soit cohérente, le principe de valorisation en valeur
de marché est étendu aux provisions techniques (représentant une partie du passif),
dont la valeur est issue de la somme du Best Estimate et de la marge pour risque ;

® Le BE est estimé de la facon la plus exacte possible, en utilisant des hypotheses
probabilistes réalistes sur les facteurs de risque, et en les actualisant avec la courbe de
taux sans risque pertinente a la date d’évaluation ;

= Les fonds propres, dont la valeur est issue de la différence des actifs et des passifs,
représentent la richesse de 'entreprise.
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II. Bilan prudentiel et réassurance

L’introduction d’un dispositif de réassurance non-proportionnelle ne modifie pas les
caractéristiques principales du bilan, mais affecte les valeurs de plusieurs postes.

Bilan Solvabilité 2
A4I/'€[ réassurance
ACTIF PASSIF
]> Excédent de FP
Fonds propres =
. . SCR
Actifs Actifs - Passifs
Valeur de marché ]’ MCR
Marge pour risque
Provisions
Provisions Tyechniques a BE Cé3§+(BEI DC ;nservé techniques
charge des réassureurs =
BE cédé + Adjcp

FIGURE 12 : Bilan économique net de réassurance

1. Les fonds propres

La mise en place d’'un mécanisme de réassurance permet a 'assureur de limiter I’exposition de
ses fonds propres et d’éviter au maximum le défaut.

Comme l'indique les calculs des chapitres précédents, le besoin en capital requis pour le risque
de réserve fait intervenir directement la réassurance non-proportionnelle, puisqu’il dépend du
BE net et d’un coefficient de vatiation évoluant selon les caractéristiques de réassurance. Le
SCR de souscription non-vie est donc impacté, et un SCR spécifique est ajouté pour rendre
compte du défaut du réassureur.

De plus, une partie des fonds propres est consommée par I'ajustement effectué au niveau des
provisions techniques a charge du réassureur.

2.  Best Estimate et probabilité de défaut

Dans le bilan prudentiel, les provisions Best Estimate sont calculées brutes de réassurance. Le
BE apparait donc comme le somme du BE conservé par l'assureur et du BE cédé au
réassureur :

BE = BEpyut = BEconserve + BEceae

En contrepartie de cela, une augmentation de P'actif du bilan, correspondant a Pactif de
réassurance, est constaté. Cette créance, calculée de maniere Best Estimate, est alors égale a la
somme du BE cédé et d’un ajustement, dont I'objectif est de tenir compte des pertes possibles
liées a un défaut de la contrepartie.

Impact d’un dispositif de réassurance non-proportionnelle
Pl'lm’ sur le risque de réserve



Ines Burr Mémoire Institut des Actuaires - 50

Cet ajustement est basé sur une estimation de la probabilité de défaut et de la perte moyenne
qui en résulterait (Cf Journal Officiel de 'Union Européenne [2015]). En ce sens, plus la
notation de la contrepartie sera bonne, plus I’ajustement pour défaut de contrepartie sera faible.

Selon P'article 61 du réglement délégué (UE) 2015/35, le calcul simplifié de cet ajustement pour
défaut de la contrepartie est de la forme :

PD
Adjc.p = —Max ((1 —RR) .——— .Dur .BE_¢4¢; 0)
1-PD
Ou,
PD : représente la probabilité de défaut de la contrepartie au cours des 12 prochains
mois ;

BE_ 446 : représente les montants recouvrables au titre des contrats de réassurance

assés avec la contrepartie, relevant de ce groupe de risques homogeénes ;

g q 8

RR : représente un taux de recouvrement (ou RR = 0.5)
Dur : représente la duration des montants recouvrables au titre des contrats de

réassurance passés avec la contrepartie, relevant de ce groupe de risques
homogenes ;

En d’autres termes, la duration est le temps d’attente moyen pour atteindre la
valeur de provision finale, pondérée par leur valeur actualisée. Cette idée est
traduite par la formule suivante :

Zt t- 6t- at
Dur = ————
Xe0par

Avec,

8, :représentant le coefficient d’actualisation en date #;
t P ;

a; :représentant la cadence de reglement des sinistres en date £

3. Marge pour risque

La marge pour risque représente un niveau de sécurité pour les provisions techniques,
permettant a Passureur d’honorer ses engagements. Elle est calculée a partir du cout du capital
nécessaire, dans le cas ou les évaluations du BE et de la RM sont effectuées de fagon séparées.

L’article 77-5 de la Directive 2009/138/CE précise que : « Lorsqu’elles procédent a une
évaluation séparée de la meilleure estimation et de la marge de risque, les entreprises
d’assurance et de réassurance calculent cette derniere en déterminant le cott que représente la
mobilisation d’un montant de fonds propres éligibles, égal au capital de solvabilité requis
nécessaire pour faire face aux engagements d’assurance et de réassurance pendant toute la
durée de ceux-ci» .
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L’article 37 de la directive 2015/35 développe le calcul de la marge pour risque du portefeuille
global des engagements d’assurance et de réassurance, comme suit :

RM = CoC. Z SCR,
0 1+ Tt+1)t+1

CoC  :représente le taux de cott du capital, fixé a 6% ;

SCR; :teprésente le Capital de Solvabilité Requis pour 'année t ;

Tpyq1  :représente le taux d’intérét sans risque de base pour I’échéance t+1 années.

La définition de la marge pour risque étant complexe, son évaluation pratique requiert des
simplifications (Cf. article 58 du reglement délégué (UE) 2015/35). La simplification!® la plus
répandue étant la suivante :

Ent=0, RM,=CoC. k.Dury.BEL,

Elle repose sur I’hypothese de proportionnalité entre le BE et le SCR a chaque date, soit :

SCR; = k.BEL,
Ou,

CoC  :représente le taux de cott du capital, fixé a 6% ;

Dur  :représente la duration de 'engagement ;

BEL  :représente la meilleure estimation ;

k : représente le coefficient de proportionnalité entre le SCR et le BEL,
SCR

tel que k = —;

BEL

On obtient ainsi comme équation simplifiée :

RMy = CoC .Dury .SCR

La valeur de la marge pour risque dépendant du SCR de souscription non-vie et du SCR de
contrepartie, elle est donc impactée par le dispositif de réassurance non-proportionnelle.

10 Démonstration de 'équation simplifiée en annexe II.
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Chapitre 7

Présentation du portefeuille

I. Présentation de la captive de réassurance

Pour I'application pratique de cette étude, nous nous intéressons aux risques d’un groupe, qui
est actif dans le domaine de I'industrie. L’étude est menée plus précisément sur sa captive de
réassurance, dans laquelle est logé I'essentiel de ses grands risques. Comme la plupart des
multinationales, ce groupe a créé sa propre captive, afin de globaliser et de centraliser sa
politique de réassurance. Etant implantée dans un grand nombre de pays, elle lui permet
également de respecter les différentes réglementations applicables dans chacun des pays ou le
groupe opere. A ces avantages s’ajoutent une meilleure maitrise des variations tarifaires sur le
marché de la réassurance.

Afin d’observer I'impact d’un dispositif de rétrocession non-proportionnelle, I’étude est
effectuée a I'aide des données de la captive de réassurance et de son plan de rétrocession. Nous
supposons, afin de simplifier le processus de mise en ceuvre, que la lecture des données est
identique aux mécanismes assureurs/réassureurs. En d’autres termes, les sinistres ne sont pas
supposés tronqués par le processus d’assurance précédent.

1. Les risques couverts

Les principaux risques auxquels ce groupe industriel doit faire face, sont les suivants :
"  Feux;
= Construction ;
*  Multirisques ;
*  Responsabilité Civile d’exploitation, pollution, aprés dommages ;
= Marine, Aérien ;
= Transport.

La correspondance entre les six branches de risques ci-dessus et la classification « Solvabilité
2 » est la suivante :

LoB LoB Solvabilité 2 Branches de risques
Dommage Incendie et autres dommages (LoB n°4) Incendie, construction et multirisques
Transport Maritime, aérien et transport (LoB n°3) Marine, aérien et transport
RC RC générale (LoB n°5) RC d'exploitation, aptés dommages, pollution

© Les numéros de LoB proviennent de I'annexe IT du réglement délégué (UE) 2015/35

TABLEAU 2 : Présentation des risques par lignes d’affaires
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2.  La notation du rétrocessionnaire

Selon Reuters, le rétrocessionnaire de cette captive présente « une tres forte souplesse
financiere et une tres forte capitalisation ». Sur Bloomberg, cette position se traduit par une
notation sur le long terme de : AA- (selon Moody’s, Standard & Poot’s et Fitch)!!.

II. La structure de rétrocession

De la méme maniére qu’un traité de réassurance, le contrat de rétrocession permet une
bl
diminution de la volatilité des risques. Par cette opération, le rétrocessionnaire se couvre d’une
dérive de la sinistralité et s’assure d’honorer ses engagements vis-a-vis de son client, la captive
5
de réassurance.

Le programme de cette captive est complexe et fait intervenir plusieurs types de rétrocession.
Afin d’observer I'impact de la rétrocession non-proportionnelle sur les indicateurs de
solvabilité, nous nous focalisons sur les traités en excédent de sinistres pour chacune des lignes
d’affaires, dont les caractéristiques sont détaillées ci-dessous.

1. Ligne d’affaires : Dommage

Portée = 50 M€ XS Priorité = 75 M€

2. Ligne d’affaires : Transport

Portée = 50 M€ XS Priorité = 75 M€

3. Ligne d’affaires : Responsabilité Civile

Portée = 100 M€ XS Priorité = 30 M€

Les priorités élevées des différents contrats indiquent la volonté de la captive de réassurance
de se protéger contre des sinistres rares et trés couteux.

ITI. Analyse des données

Les données servant de base pour cette étude, ont été transmises par le client. Elles présentent
les sinistres bruts de la captive. Une étude de ces dernieres permet par la suite d’estimer les
parametres utiles pour le calcul des indicateurs de solvabilité.

Le portefeuille de sinistres s’étend de I'année 2003 a 2014, soit sur une période de 12 ans. 11
est composé de plusieurs risques industriels (incendie, construction, transport, ...), dont la
répartition est effectuée sur trois lignes d’affaires (IoB). Le détail de ces trois LoB est présenté
dans la partie précédente.

11 Notation au 31/12/2014.
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1. La sinistralité globale
a. Analyse descriptive

Une premiere étude consiste a observer le portefeuille dans son ensemble. Ces sinistres sont
répartis comme suit :

Ecart-type 14 310 465 €
Nb total de sinistres 848
Nb moyen de sinistres par année 70,3
Min 1% quartile Meédiane Moyenne 3™ quartile Max
11€ 14 477 € 103 460 € 2334 670 € 666 045 € | 287 251 200 €

TABLEAU 3 : Répartition de la sinistralité de la captive

Lécart-type élevé indique que les valeurs des sinistres sont tres hétérogenes et peu regroupées
autour de la moyenne. De plus, une comparaison de la moyenne et de la médiane indique une
asymétrie de la distribution des cotts globaux des sinistres.

Ces premiers résultats nous indiquent que le modéle reposant sur hypothése d’une sinistralité

asymptotiquement gaussienne n’est pas adaptée aux types de sinistres présent dans le
portefeuille de la captive.

Lorsqu'une trés forte asymétrie de la distribution est constatée, celle-ci est régularisée en
tracant ’histogramme des logarithmes des couts. On obtient alors la distribution suivante :
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FIGURE 13 : Log-distribution empirique des sinistres

Cette distribution de sinistres nous indique des risques tres différents des risques standards
(ceux observés sur le panel de sociétés membres de 'EEA, a partir duquel est calculé le
coefficient de variation de la formule standard). En effet, cette captive de réassurance semble
présenter, non seulement, des risques tres hétérogenes, mais pouvant également étre trés
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cotteux. L’utilisation d’une méthode différente de la formule standard est alors amplement
justifiée.

En effet, la captive a tout intérét a déterminer de manicre exacte les risques inhérents a son
activité afin d’éviter une évaluation inadéquate de son besoin en capital, et ainsi, de minimiser
son risque de défaut.

b.  Validation de approximation log-normale

Préalablement a la mise en ceuvre de cette étude, nous devons valider le postulat selon lequel
le caractere log-normal des différents risques conduit a un risque global suivant une log-
normale. Cette hypothése est retenue dans le modeéle du chapitre 5, afin d’obtenir une
expression analytique du SCR.

La comparaison de la distribution log-normale théorique (obtenue par maximum de
vraisemblance) avec la log-distribution empirique conduit aux résultats graphiques suivants :
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FIGURE 14: Comparaison de la log-distribution empirique et théorique

L’adéquation semble graphiquement correcte. Les points alignés au niveau du QQ-plot
indiquent que les distributions empiriques et théoriques sont similaires. Seules les extrémités
semblent s’éloigner de I’hypothese log-normale.

De plus, le test de Shapiro-Wilk!2, utilisé généralement pour I'adéquation a une loi normale de
In(X) (ou X représente les sinistres), conduit a une p-valeur de 28,73 %. Pour un risque a@ =
5 %, 'approximation log-normale est donc acceptable.

12 Détail du test de normalité en annexe I11.
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2. Lasinistralité par ligne d’affaires
a. Analyse descriptive

Une seconde étude consiste a observer le portefeuille pour chacune des lignes d’affaires. Les
sinistres ont alors les caractéristiques suivantes :

Dommage Transport RC
Cott moyen (en €) 4348 776 349 707 408 464
Volatilité 20 127 336 1 444 466 1037 626
Nb total de sinistres 419 299 130
Nb moyen de sinistres par année 349 249 10,8

TABLEAU 4 : Caractéristiques des sinistres pour chaque ligne d’affaires

b.  Validation de Papproximation log-normale

Afin d’illustrer cette partie, prenons 'exemple de la ligne d’affaires « Dommage ». De la méme
maniere que précédemment, la comparaison de la distribution log-normale théorique (obtenue
par maximum de vraisemblance) avec la log-distribution empirique conduit aux résultats
graphiques suivants.
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FIGURE 15 : Comparaison de la log-distribution empirique et théorique (« Dommage »)

D’un point de vue graphique, 'adéquation semble correcte. Mis a part aux niveaux des
extrémités, les points du QQ-plot sont alignés, ce qui indique une similitude des distributions.

Le test de Shapiro-Wilk conduit a une p-valeur de 4,96 %. Pour un risque @ = 5 %, clle ne se
situe pas dans la borne de validation. Cependant, pour cette étude, nous considérons que
Papproximation log-normale est acceptable, en admettant un risque de premicre espece!? plus
faible.

13 C'est le risque de tejeter I'hypothese nulle (HO : approximation log-normale est acceptable) alots que
celle-ci est vraie. En baissant le taux &, nous réduisons ce risque et augmentons le risque de fausse
acceptation de HO.
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A partir du maximum de vraisemblance, estimation des parameétres mu et sigma est alors la
suivante :

{ u = 12,686
o= 2,461

En calculant le coefficient de variation associé a ces parametres, on obtient alors :

1+ CVy?
V= |————=214%

CVX — JVar(X)

) représente le coefficient de variation de la charge X';

Rappelons que dans le cas de la sinistralité log-normale, espérance et la variance sont
déterminées comme suit :

0.2
E(X) = etz
Var(X) = (e"2 - 1). g2uta’

Le résultat précédent se révélant tres élevé, il s’agit alors de le comparer avec le coefficient de
variation empirique, qui représente « estimateur naturel » de ce coefficient. On obtient ainsi :

14 CVy2
CVy = |—5—=80%

CVy = Jvar(X) _ v

= —: représente le coefficient de variation de la charge X ;
E(X) M

La confrontation de ces deux résultats nous conforte ainsi dans 'idée qu’un facteur de volatilité
de plus de 200 % ne semble pas adéquat aux risques en portefeuille. En effet, il est presque
trois fois plus élevé que le coefficient de variation empirique.

Le parametre d’intérét du modele étant le facteur de volatilité, il est problématique d’observer
une telle déviation de ce facteur. Nous avons donc fait le choix d’estimer les parametres de la
loi log-normale sous-jacente a partir de 'estimateur empirique du coefficient de variation ci-
dessus.

c. Ajustement des paramétres

L’estimation des parametres a partir des données brutes est alors effectuée de la fagon suivante.
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Dans le cas d’une sinistralité log-normale, 'espérance et la variance sont déterminées par :

0.2

E(X) = e"*z
Var(X) = (e"2 - 1). g2uta’

On peut ainsi réécrire le coefficient de variation de X de la fagon suivante :

E(X) e“+07

CVy

Par simplification des termes, on obtient :

CVx = [(e”* — 1)

11 s’agit ensuite de résoudre le systeme d’équation a deux inconnues suivant, afin d’obtenir les
valeurs des deux parametres i et o
2

o
M=tz

CVx = [(e”* —1)

Doy,
0% =In(1+ CVy?)
o2
p=mnM) - >

Une fois 'ajustement des parameétres effectué, on obtient la nouvelle courbe théorique (Cf.
courbe bleue) suivante :
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FIGURE 16 : Log-distribution théorique (ajustée) des sinistres
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La partie sensible pour le calcul du coefficient de variation se situe sur la partie droite de
I’histogramme (ce qui correspond aux gros sinistres). Ainsi, la courbe ajustée permet de
capturer la masse significative non-prise en compte par la courbe rouge (cette masse est
observable pour des sinistres de charge 15) et de rendre la queue moins épaisse pour les
sinistres de montants supérieurs a 20.

A ce stade de Iétude, P'ajustement de la loi log-normale par le maximum de vraisemblance
semble poser probleme, puisque I'on obtient une mauvaise estimation du coefficient de
vatiation. Pour remédier a ce probleme, un ajustement des parameétres est effectué a partir du
coefficient de variation empirique. Ce processus d’estimation des parameétres fournit ainsi des
valeurs plus cohérentes, dans un contexte ot la loi log-normale n’est qu'une approximation
simplifiée de la distribution théorique sous-jacente.

L’examen de histogramme empirique suggere, en effet, que la distribution théorique présente
deux ou trois modes (Cf. fleche noire) et que l'utilisation d’une distribution uni-modale
empéche donc de prendre en compte une hétérogénéité des cotts de sinistres.

Dans ce contexte, une procédure d’estimation utilisant la valeur empirique du coefficient de
variation apparait ainsi plus robuste : la présence d’une exponentielle dans la relation entre le
coefficient de variation de la loi log-normale et la volatilité de la loi normale sous-jacente
conduit a amplifier les erreurs d’estimation de ¢ dans le calcul de C1/, ce que la procédure
proposée ici évite de faire.

d. Arbitrage entre rigueur statique et actuariat

La mise en place de ce modéle, dont les parametres ont été ajustés pour obtenir une
représentation correcte du parametre d’intérét, souleve alors la réflexion de I'arbitrage entre la
rigueur statistique et la cohérence actuarielle, auquel doit faire face un actuaire dans I’'exercice
de ses fonctions. En effet, ce dernier est amené a faire des choix entre le pragmatisme de la
mod¢lisation et 'adéquation des parameétres retenue avec la réalité actuarielle.
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Chapitre 8

Applications numériques

Dans le contexte particulier de cette captive de réassurance, il s’agit de mettre en application
I'approche statique (avec Phypothése de log-normalité des sinistres), afin d’obtenir les valeurs
de chacun des indicateurs de solvabilité en fonction des caractéristiques de rétrocession non-
proportionnelle. L’obtention de ces résultats, intégralement issus du modele, permet ainsi
d’évaluer les gains de la mise en place d’un tel dispositif, puis d’apprécier les stratégies et les
arbitrages possibles dans ce contexte.

I. Best Estimate : approche statique

Les différents Best Estimate sont alors de la forme suivante.

1. Best Estimate brut

Le Best Estimate brut est une constante, qui ne dépend d’aucun parametre de rétrocession et
qui est définit par :

BEprut = BEpet + BEcsae

Dans le modele, il est alors déterminé de la facon suivante :

BEp = Z E(S),0p = 164,98 M€
LoB
O,
S représente la charge brute de la captive de réassurance ;

2. Best Estimate net de rétrocession

Lorsque la captive de réassurance cede son risque au rétrocessionnaire, le BE net est alors
exprimé comme suit :

BEnee = ) E(R)iop

LoB
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Ou,
R treprésente la charge nette de la captive, dont la formule est rappelée ci-dessous :

R= in — Max[Min(X; — F,P),0]
7

L’obtention du Best Estimate net dépend donc des caractéristiques du traité de rétrocession,
comme I'indique le graphique 3D suivant.
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FIGURE 17 : Représentation du BE net en fonction de Fet P

Ce BE est alors d’autant plus faible que la portée est grande et la priorité petite. En d’autres
termes, la captive de réassurance ceéde d’autant plus qu’elle est couverte par le rétrocessionnaire.

L’observation de I'allure de la courbe pour différents niveaux de priorité indique également
que le BE net décroit d’autant plus fortement que la priorité est faible.

En effet, lorsque la captive souscrit un traité proposant une faible priorité, ce traité a pour
objectif de couvrir la partie dite « travaillante » du portefeuille. ’ensemble de la portée est alors

régulicrement cédé au rétrocessionnaire. De ce fait, lorsque la portée augmente, le risque cédé
augmente également et diminue ainsi d’autant plus le BE net.

Au contraire, lorsque la priorité est élevée, la captive cherche a se couvrir des risques rares et
couteux, ce qui explique que le risque est moins souvent cédé. Ainsi, méme si la portée est
augmentée, le risque cédé reste faible et le BE net ne diminue que tres faiblement.

Ces remarques sont valables pour chacune des lignes d’affaires!.

14 Cf. Détail en annexe IV.
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3. Best Estimate cédé
Dans le modéle, 1a définition du BE cédé est la suivante :
BEciae = ) E(C)iop
LoB
Ou,

C représente la part cédée au rétrocessionnaire, dont la formule est rappelée ci-dessous

C = ZMax[Min(Xi —F,P),0]
7

De ce fait, le Best Estimate cédé dépend également des caractéristiques de rétrocession. La
surface est alors de la forme suivante.
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FIGURE 18 : Représentation graphique du BE cédé en fonction de F et P

Le BE brut étant constant et égal a la somme du BE cédé et du BE net, cela implique une
relation négative entre ces deux termes. En ce sens, si le BE net diminue lorsque la portée
augmente et la priorité diminue, alors inversement, le BE cédé augmente pour ces mémes

caractéristiques de rétrocession. Ainsi, 'observation d’une allure de courbe inversée par
rapport a celle du BE net est cohérente.

De cette maniere, le BE cédé est alors d’autant plus élevé, que la captive de réassurance cede
ses risques (autrement dit, lorsque la priorité est faible et la portée grande).

II. Impact sur le besoin en capital et optimum de rétrocession

Dans une hypothese de log-normalité des sinistres, les indicateurs de solvabilité (USP et SCR)
sont impactés par la présence, ou non, d’un traité de rétrocession non-proportionnelle. Il s’agit

dans cette partie, d’observer ces variations en fonction des valeurs prises par la portée et la
priorité, et ce, pour chacune des lignes d’affaires.
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1. Ligne d’affaires « Dommage »

L’étude est dans un premier temps menée sur 'ensemble des sinistres « Dommage », dont les
calculs des parametres initiaux sont détaillés dans le chapitre précédent.

a. Impact sur le coefficient de variation

Dans le cas ou la cédante ne souscrit pas de contrat de rétrocession, elle doit alors faire face a
une charge de sinistres de S et son coefficient de variation (C1”) est de ordre de :

CVs = 80,13 %

L’obtention d’un tel niveau de coefficient de variation s’explique principalement par le type de
risques présents dans le portefeuille de la captive. En effet, elle présente des risques pouvant

varier d’une dizaine de milliers 2 une centaine de millions d’euros, comme lindique les
histogrammes du chapitre précédent.

Dans le cas ou la cédante a souscrit un traité de rétrocession, elle doit alors faire face a une
charge de sinistres équivalente a R. Son coefficient de variation dépendra des caractéristiques

du traité. En d’autres termes, il dépendra de la priorité (F) et de la portée (P), dont les
variations sont présentées dans le graphique ci-dessous.

o
3
8
g
H
g
]
s}
=
=z

1e+10

FIGURE 19 : Représentation de 'USP net « Dommage » en fonction de I et P

Ainsi, lorsque la priorité s’avere élevée, la cédante conserve la totalité de la volatilité de ses
sinistres, ce qui équivaut au cas ou la cédante n’aurait pas souscrit de traité de rétrocession.

En d’autres termes, elle obtient un coefficient de variation de Pordre de :

CVi(F,P) = CVs = 80,13 %

A contrario, pour un niveau de priorité tres faible (Cf encadré noir), 'augmentation du

coefficient de vatiation au-dela du niveau atteint pour la charge brute (80,13 %) s’explique par
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la perte de stabilité liée aux petits sinistres. En effet, dans ce cas, malgré I'application d’une
portée, la volatilité ne diminue que trés faiblement, contrairement a la moyenne des cotts.

1.56+08

—o—  Espérance de la charge nette : E(R)

Volatilité de la charge nette : Var(R)*0.5

]

1404

130008
L

120408

1.1e+08
L

T T T T T
0.06+00 500406 1.00+07 1.5a+07 2 00407 2 Sa+07

-
30007
Portée ——>

FIGURE 20 : Explication graphique de 'augmentation de I'USP pour une priorité faible

De manicere générale, la surface précédente (Cf. Figure 19) semble indiquer que le coefficient
de variation décroit d’autant plus que la priorité est petite et la portée grande. Cependant, cette
surface est obtenue pour des caractéristiques de rétrocession trés élevées. De plus, une
convexité semble se former pour des montants de priorité plus faibles.

Afin d’observer cette convexité, zoomons (Cf. encadré noir de la figure 19) et pivotons cette
surface. On obtient ainsi la figure suivante :
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FIGURE 21 : Zoom n°1 de la surface USP net « Dommage »

A partir de cette nouvelle surface, il est possible d’observer un optimum au niveau de la

convexité de la courbe (Cf. fleche noire). Le gain de volatilité sera alors d’autant plus grand que
la portée est grande et que la priorité s’approche de I'optimum.
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En zoomant d’avantage sur la surface précédente!>, nous constatons que optimum du
coefficient de variation est obtenu pour une priorité de l'ordre de 80 ME€. Avec les
caractéristiques de rétrocession de son contrat (50 M€ X§ 75 M€)16, la captive se situe alors

dans la convexité de la coutrbe. Son coefficient de variation est de Pordre de :

CVx(F,P) = 76,72 %

b.  Impact sur le SCR de réserve

L’objectif de ce mémoire est de montrer comment optimiser le gain en capital par le biais de

la rétrocession. Pour ce faire, nous allons maintenant étudier les variations du SCR de réserve
en fonction des caractéristiques du traité et observer un optimum.

Rappelons que le SCR de réserve pour la branche « Dommage » est calculé comme suit (Cf.
Journal officiel de I’'Union Européenne [2015]) :

SCRpom. = 3 * CVgpom. * BEnet,pom.
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FIGURE 22 : Représentation du SCR de réserve en fonction de F et P (« Dommage »)
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En zoomant d’avantage sur la convexité de la surface!”, 'optimum est observé pour une valeur
de priorité de 'ordre de 5 M€. L’obtention d’un optimum de gain en SCR plus petit que
Poptimum de gain en volatilité (5 M€ contre 80 M€) s’explique par la définition du SCR et
Iallure de la courbe du Best Estimate net. En effet, lorsque la priorité est faible, la forte
diminution du BE net inhibe 'augmentation du coefficient de variation.

Ainsi, si la captive souhaite augmenter d’avantage son gain en capital pour le risque de réserve,
elle a intérét a diminuer sa priorité dans la limite des 5 M€ et d’augmenter au maximum sa

portée. Cependant, cette démarche doit étre arbitrée par la captive, puisqu’elle payera le contrat
d’autant plus cher, que la rétrocession sera forte.

15 Cf. annexe V-1.

16 Pour rappel, la lecture s’effectue ainsi : <Portée> XS <Priorité>.
17 Cf. annexe V-2.
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2. Ligne d’affaires « Transport »
a. Impact sur le coefficient de variation

De la méme maniére que précédemment, étudions I'impact d’un dispositif de rétrocession non-
proportionnelle sur I’USP de la ligne d’affaires « Transport ». Les risques n’étant pas les mémes

et surtout, n’étant pas du méme ordre de grandeur que la LoB « Dommage », les résultats sont
modifiés, mais I'idée générale demeure.

Lorsque la captive de réassurance n’adopte pas de traité de rétrocession, le coefficient de
variation est de Pordre de :

CVs = 82,95 %

Si elle met en place un contrat de rétrocession non-proportionnelle, 'USP semble alors
d’autant plus bas que la priorité est faible et que la portée est grande. Cependant une convexité
est observable pour un niveau de priorité plus faible, comme I'indique la figure ci-dessous.
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FIGURE 23 : Représentation de 'USP net en fonction de F et P (« Transport »)

Pour un traité identique a celui mis en place par la captive de réassurance : 50 M€ XS 75 M€,
le coefficient de variation est de 'ordre de :

CVx(F,P) = 82,00 %

Le gain de volatilité de la captive est tres faible. Compte tenu du résultat obtenu, la cédante
aurait intérét a diminuer sa priorité, afin améliorer son gain de volatilité.

Cependant, il s’agit pour cette derniere d’effectuer une analyse de la convexité de la surface,

afin de déterminer Poptimum de volatilité. Il est alors obtenu pour une valeur de priorité de
Pordre de 2ME€!8,

18 Cf. Annexe V-1.

Impact d’un dispositif de réassurance non-proportionnelle
'r11’

sur le risque de réserve



Ines Burr

Mémoire Institut des Actuaires - 67

b.  Impact sur le SCR de réserve

De la méme manicre que précédemment, on observe les variations du SCR de réserve en
fonction de la portée et de la priorité.
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FIGURE 24 : Représentation du SCR de réserve en fonction de F et P (« Transport »)

La présence d’une convexité au niveau de la surface est a nouveau observable. En effectuant

un zoom'?, nous constatons que I'optimum de SCR est obtenu pour une priorité de ordre de
0,4 M€.

Cependant, la diminution du niveau de priotité et/ou 'augmentation de la portée, a des fins

d’optimisation, augmente le cott de rétrocession. 11 s’agit donc pour la captive d’arbitrer entre
ce surplus de cott et le gain engendré par la souscription du traité.

3. Ligne d’affaire « Responsabilité civile »

Pour finir, ’étude est menée pour des sinistres de type « Responsabilité Civile » (RC).

a. Impact sur le coefficient de variation

Lorsque la captive ne signe pas de traité de rétrocession, le coefficient de variation est de 'ordre
de:

CVs = 85,14 %

Lors de l'intégration d’un traité, les variations restent graphiquement identiques aux lignes
d’affaires précédentes. En effet, 'USP semble d’autant plus faible que la priorité est petite et
la portée grande.

19 Cf. Annexe V-2
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On obtient ainsi la surface suivante :
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FIGURE 25 : Représentation de 'USP net en fonction de F et P (« RC »)

Pour un traité identique a celui mis en place par la captive de réassurance : 100 ME XS 30
ME, le coefficient de variation est de 'ordre de :

CVx(F,P) = 72,62 %

Le zoom? de la convexité observable sur la surface précédente nous indique I'existence d’un
optimum, qui est atteint pour une priorité de I'ordre de 5 M€.

b.  Impact sur le SCR de réserve
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FIGURE 26 : Représentation du SCR de réserve en fonction de F et P (« RC »)

Au vu des résultats graphiques, le gain de SCR est d’autant plus grand que la portée est grande

et la priorité faible, dans la limite de "optimum. Celui-ci est obtenu pour une priorité de 'ordre
de 0,4 M€,

20 Cf. Annexe V-1.
21 Cf. Annexe V-2.
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4. Impact sur le SCR de contrepartie

En I'absence de rétrocession, le SCR de contrepartie est nul, puisque la question de défaut de
celle-ci ne se pose pas.

Au contraire, lorsqu’un rétrocessionnaire entre en jeu, ce SCR apparait. Il s’avere d’autant plus
élevé que la note du rétrocessionnaire est basse. Afin d’optimiser au maximum son besoin en
capital au titre du risque de contrepartie, la cédante a donc intérét a choisir un rétrocessionnaire
dont la santé financiére est saine (ce qui induira une bonne notation), afin de minimiser au
maximum son besoin en capital mobilisable au titre du risque de contrepartie.

En pratique, le rétrocessionnaire fournit généralement une garantie a la cédante, nommée
Collateral. 11 prend la forme d’un dépot d’espéces ou d’actifs financiers. En général, ceux sont
les rétrocessionnaires les moins bien notés, qui fournissent les garanties les plus élevées,
réduisant ainsi le risque de contrepartie du client en cas de défaut du rétrocessionnaire. Cette

pratique atténue donc P'effet de la notation sur le SCR de contrepartie et limite 'importance
du rating dans la tarification.

Dans notre cas d’étude, la contrepartie dispose d’une excellente notation : AA-. Elle n’a donc

pas d’intérét a fournir de garanties supplémentaires a la cédante. Cela justifie donc notre
hypothese du chapitre 3, visant a mettre le Collateral a zéro.

Rappelons que dans cette étude, seules les expositions de type 1 sont prises en compte. Le
calcul du SCR de contrepartie s’effectue alors en plusieurs étapes et dépend des caractéristiques

de rétrocession (puisqu’il dépend du BE cédé : Cf. article 192 et 200 du reglement délégué (UE)
2015/35).
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FIGURE 27 : SCR de contrepartie en fonction de F et P

L’allure de la courbe est alors similaire a celle du BE cédé, seuls les ordres de grandeur des
montants changent. Ainsi, plus la priorité est faible et la portée grande, plus le SCR de

contrepartie est important. En d’autres termes, il est d’autant plus élevé que la cédante cede
son risque.
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Si la notation du rétrocessionnaire venait a se dégrader de AA a B, et quaucune garantie (de
type Collateral) n’était mise en place, la cédante verrait son SCR de défaut augmenter
considérablement. En effet, ce SCR pourrait alors atteindre des montants de 'ordre de 50 M€
(contre 1,5 M€ pour une notation AA). L’allure de la courbe?? resterait cependant identique a
la précédente.

5. Impact surle BSCR

Afin de simplifier et de maximiser les effets du traité de rétrocession non-proportionnelle,
plusieurs hypotheses sont effectuées pour le calcul du BSCR.

Dans un premier temps, les SCR de catastrophe (SCR¢g;) et de rachat (SCRyqpse) sont fixés
a zéro pour le calcul du besoin en capital de souscription non-vie. Cette simplification permet
ainsi d’accentuer 'impact d’un traité de rétrocession sur le SCR de réserve. En effet, si d’autres
SCR étaient ajoutés a ce besoin en capital, le gain serait alors atténué par leffet de
diversification.

Comme nous avons pu observer précédemment, un gain de SCR est obtenu pour le risque
de réserve, et ce, d’autant plus que la priorité est basse (dans la limite de 'optimum) et la portée
élevée. Cependant, ce gain est légerement atténué par deux effets :

* L’intégration d’une contrepartie et la possibilité qu’elle fasse défaut (SCRge)

= Peffet de diversification entre les risques de souscription non-vie et de défaut.

Notons également que dans cette étude, le calcul du SCR global est simplifié, puisque 'impact
du risque opérationnel et de 'ajustement pour participation au bénéfice ou impot différé n’est
pas pris en compte. Nous supposons donc ici que :

SCRglobal = BSCR + SCROp - Ad] = BSCR (33)

a. Les résultats de la captive de réassurance

Ainsi, lorsque la captive de réassurance met en place un traité de rétrocession non-
proportionnelle pour chacune des lignes d’affaires, comme présenté dans le chapitre précédent,
elle économise pres de 9 % de son besoin en capital réglementaire, soit 35,6 M€,

22 Graphique en annexe VI.
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En M€ A - . A by r . G . V . .
Note - AA vant retrocession pres retrocession amn ariation

SCRgiobar 398 299 299 362719 033 35 580 266 8,93%
SCR s - 109 079 - -
SCRy; 398 299 299 362 664 481 35 634 818 8,95%

SCRpipremres 398 299 299 362 664 481 35 634 818 8,95%

SCRcat - - - -

SCRlapse B _ _ _

(*) la matrice de corrélation, utilisée pour le calcul du BSCR, est explicitée en annexe

TABLEAU 5 : Impact de la rétrocession sur le besoin en capital (note : AA)

L’obtention de ces résultats permet a la cédante de mettre en place une stratégie de
rétrocession, puisqu’elle est maintenant capable d’évaluer le niveau de primes maximales de
rétrocession, qui lui est économiquement favorable. En effet, au-dela du seuil de 35,6 M€ de
primes, la cédante n’a aucun intérét a souscrire le traité, puisque le cout de celui-ci sera plus
élevé que le gain en capital obtenu.

Dans le cadre de cette étude, la captive de réassurance ne céde que la partie haute de ses
sinistres (ce qui se traduit par une priorité élevée). De cette maniere, elle se protege contre les

risques rares et couteux. Cette tranche n’est pas souvent atteinte, ce qui explique le gain limité
de SCR.

b.  Cas particulier n° 1 : diminution de Ia notation du rétrocessionnaire

Dans le cas ot la notation du rétrocessionnaire venait a étre fortement diminuée par les agences

e notation (passage de a et qu'aucun mécanisme de Collateral n’était mis en place, le
de notati de AA 2 B), et qu’ mécanisme de Collateral n’était mi lace, 1
gain en capital réglementaire serait diminué d’environ 1,8 M€,

En M€
“ Avant rétrocession | Aprés rétrocession Gain Variation
Note : B
SCRg1opar 398 299 299 364 496 154 33 803 145 8,49%
SCR gef - 3636 140 - -
SCRy, 398 299 299 362 664 481 35 634 818 8,95%
R —— 398 299 299 362 664 481 35 634 818 8,95%
SCReat : : : :
SCRigpse = = = =

(*) la matrice de corrélation, utilisée pour le calcul du BSCR, est explicitée en annexe

TABLEAU 6 : Impact de la rétrocession sur le besoin en capital (note : B)

La proportion de risque cédé étant faible dans ce cas d’étude, 'impact de la notation du
rétrocessionnaire est alors discutable. Cependant, si elle cede une quantité de risque plus
importante, la notation de la contrepartie peut alors avoir des conséquences non-négligeables
(Cf. cas particulier n°3).

23 Résultat obtenu en effectuant la différence entre le gain de capital précédent (35,6 M€) et les 33,8 M€
obtenu dans cet exemple.

prim' (R
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¢.  Cas particulier n°2 : Mise en place d’un traité de rétrocession plus optimal

Prenons maintenant 'exemple de traités optimisant 'impact de la rétrocession sur le gain en
capital. Pour ce faire, nous utilisons les optimums déterminés précédemment.

Soient des contrats de la forme :
* Dommage :100 M€ XS 5 ME€ (augmentation de la portée et diminution de la priorité)
=  Transport :100 M€ XS 0,4 M€ (augmentation de la portée et diminution de la priotité)
= RC : 100 M€ X 0,4 M€ (diminution de la ptiotité)

11 est important de noter qu’une telle modification de traité entralne une augmentation tres
importante des couts de rétrocession. En effet, la diminution de la priorité amene le
rétrocessionnaire a couvrir la partie dite « travaillante » du portefeuille. De cette manicere, il est
amené a couvrir la quasi-totalité des sinistres, dans la limite de la portée (C’est-a-dire dans la
limite de 100 M€). De plus, augmentation de la portée pour les lignes d’affaires « Dommage »
et « Transport » suppose que 'action du rétrocessionnaire est d’autant plus grande.

Nous observons alors le gain en capital suivant :

En M€ A I3 . A N z . G . V . .
Note : AA vant retrocession pres retrocession aimn ariation

SCRy1opar 398 299 299 292 281 917 106 017 382 26,62%
SCRger - 1259 336 - -
SCRy 398 299 299 291 650 214 106 649 085 26,78%

SCRppremres 398 299 299 291 650 214 106 649 085 26,78%

SCRCat _ - _ -

SCRlaQse - - N -

(*) la matrice de corrélation, utilisée pour le calcul du BSCR, est explicitée en annexe

TABLEAU 7: Impact de la rétrocession modifiée sur le besoin en capital (note : AA)

Dans ce cas particulier, le gain en capital est presque triplé comparativement aux traités de
rétrocession actuellement mis en place par la captive de réassurance. Dans ce contexte, la

cédante peut évaluer le niveau prime maximale de rétrocession qui lui est économiquement
favorable a 106,0 M€.

Il s’agit donc pour la captive d’effectuer non seulement un arbitrage entre le cout de
rétrocession et son gain en capital, mais également de s’assurer qu’un tel dispositif est réalisable
et disponible sur le marché.

d. Cas particulier n°3 : dégradation de la notation du rétrocessionnaire

Pour cet exemple, nous reprenons les caractéristiques de rétrocession du cas particulier n°2.
Et de la méme maniére que le cas particulier n°1, nous considérons que la notation du
rétrocessionnaire est diminuée par les agences de notation (de AA a B) et qu'aucun Collateral
n’est proposé en compensation.
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Nous observons alors les résultats suivants :

En M€
Avant rétrocession | Aprés rétrocession Gain Variation
Note : B
SCRyi0pal © 398 299 299 314 746 941 83 552 358 21,0%
SCR gef - 41 979 981 - -
SCRy, 398 299 299 291 650 214 106 649 085 26,8%
R —— 398 299 299 291 650 214 106 649 085 26,8%
SCReat : : : :
SCRigpse = = = -

(*) la matrice de corrélation, utilisée pour le calcul du BSCR, est explicitée en annexe

TABLEAU 8 : Impact de la rétrocession modifiée sur le besoin en capital (note : B)

Dans ce cas particulier, 'impact de la notation du rétrocessionnaire n’est plus négligeable,
puisqu’il s’éleve a 42,0 M€. De plus, la cédante perd environs 22,5 M€?* de gain en capital. Cet
écart souligne I'importance pour la cédante de choisir un rétrocessionnaire présentant une
bonne situation financiere ou un Collateral sutfisamment grand pour compenser cette perte.

ITI. Impact sur le bilan prudentiel

L’introduction d’un dispositif de rétrocession influence non seulement I'indicateur principal
de solvabilité (SCR), mais également 'ensemble des postes du bilan prudentiel. Les objectifs
et les stratégies étant variables d’'une compagnie a une autre, 'analyse de 'ensemble des impacts
permet ainsi de cibler au mieux les contrats de rétrocession optimisant leurs gains et leurs
objectifs stratégiques.

Les bilans avec et sans rétrocession sont alors de la forme suivante :

Bilan Solvabilité 2 Bilan Solvabilité 2
Sans rétrocession Avec rétrocession
ACTIF PASSIF ACTIF PASSIF
Free Surplus Free Surplus
Actifs

SCR de souscription non-vie SCR de sousaiption non-vie +

(Actions, obligations, immobiliers,

Actifs p PR SCR de wntrepartie

créances, trésorerie)
(Actions, obligations, immuobiliers, (VM)
créances, trésorerie) Marge pour risque Marge pour risque
VM)
Best Estimate q
PT 2 charge du Best Estimate (VM)
(e rétrocessionnaire BE cédé+ BE conservé

BE cédé + Adjep

FIGURE 28 : Impact de la rétrocession sur le bilan Solvabilité 2

24 Résultat obtenu en effectuant la différence entre le gain de capital précédent (106,0 M€) et les 83,6
ME€ obtenu dans cet exemple.
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Sans modélisation numérique, nous constatons que lintroduction d’une contrepartie,
engendrée par le traité de rétrocession, a un impact sur le bilan. En effet, nous observons a
Pactif, une provision technique a charge du rétrocessionnaire, et au passif, la présence d’'un
SCR de contrepartie venant modifier le niveau de capital nécessaire.

L unique poste n’étant pas modifié est le Best Estimate. En effet, larticle 77-2 de la Directive
2009/138/CE (Cf. Journal officiel de I'Union Européenne [2009]) souligne que la meilleure
estimation est toujours « évaluée brute, sans déduction des créances découlant des contrats de
réassurance ou de rétrocession ».

1. Les résultats de la captive de réassurance

Pour mettre en ceuvre lapplication numérique, reprenons lexemple de la captive de
réassurance couvrant des risques de type « Dommage », « Transport » et « Responsabilité
Civile ». Afin d’observer les impacts sur son bilan, nous utiliserons les caractéristiques de
rétrocession indiquées au chapitre précédent et rappelées ci-dessous :

= Notation du rétrocessionnaire : AA-;

®»  Choses: 50 M€ XS 75 M€ ;
®  Transport: 50 M€ XS 75ME€;
= RC: 100 M€ X8 30 M€.

a. Analyse du Best Estimate

Comme indiqué précédemment, le niveau global du Best Estimate (brut) reste inchangé suite a
I'instauration d’un dispositif de rétrocession. Cependant, le détail du calcul est modifié,
puisqu’une partie des provisions est transférée au rétrocessionnaire. Celle-ci est ensuite ajustée
par le potentiel défaut de la contrepartie.

BE et PT a charge du rétrocessionnaire

En M€ Avant rétrocession Apres rétrocession
Note : AA BRUT NET
BE cédé 0 M€ 7,272 M€
BE conservé ©) 164,983 M€ 157,711 M€
Adjcp 0 M€ -0,002 M€
PT a charge du rétrocessionnaire 0 M€ 7,270 M€
BE réellement cédé 0 M€ 7,270 M€
BE réellement conservé 164,983 M€ 157,713 M€
Best Estimate 164,983 M€ 164,983 M€

© représente le BE net.

TABLEAU 9 : Impact de la rétrocession sur le BE et sur la créance du rétrocessionnaire

Dans ce contexte, la notation élevée du rétrocessionnaire assure une cession effective quasi-
compléete du BE cédé, puisque le montant de I'ajustement en découlant est tres faible. En effet,
la provision technique a charge du rétrocessionnaire (BE réellement cédé) est de 7,270 ME,
contre 7,272 M€ sans ajustement de contrepartie.
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b. Analyse de Ia marge pour risque

Marge pour risque

En M€ Avant rétrocession Apteés rétrocession
Note : AA BRUT NET
CoC 6% 6%
Duration 5,60 5,60
SCR 398,30 M€ 362,72 M€
133,83 M€ 121,88 M€

Marge pour risques

TABLEAU 10 : Impact de la rétrocession sur la marge pour risque

Le transfert d’une partie des risques a un rétrocessionnaire permet a la cédante de diminuer sa
marge de prudence. Cet impact, dont lorigine est la dépendance de la marge pour risque au
besoin de capital, aura pour conséquence une augmentation des ressources de I'entreprise.

¢. Analyse des fonds propres et du ratio de solvabilité
Dans le cadre de cette étude, le niveau d’actifs avant rétrocession est une donnée exogene,
dont le montant est fixé a 1 700,0 M€. Au moment ou la cédante met en place le traité, deux

événements se produisent :
® Une partie des actifs est vendue sur les marchés, afin de régler la prime de

rétrocession ;
®  Un nouvel actif apparait : la provision technique en charge du rétrocessionnaire.

Ainsi Iactif apres rétrocession correspond a :

ACtifaprés réass. = ACtifavant réass. T PTretrocessionnaire — Niveau de primes de rétrocession

Prenons pour cet exemple, un niveau de primes de rétrocession de 15 M€. Une explication
plus détaillée des stratégies de pilotage de ce niveau de prime sera développée dans la partie

suivante.
Fonds propres et Ratio de Solvabilité
En M€ Avant rétrocession Apres rétrocession
Note : AA BRUT NET
Actifs (Donnée exogene) 1 700,00 M€ 169227 M€
P charge du 0 M€ 727 M€
retrocessionnaire
Prime de rétroces. 0 M€ -15,00 M€
Passifs (PT) 298,82 M€ 286,86 M€
SCR 398,30 M€ 362,72 M€
Fonds Propres = Actifs - Passifs 1401,18 M€ 1 405,41 M€
Free Surplus = FP - SCR 1002,88 M€ 1 042,69 M€

Ratio de Solvabilité 352% 387%

TABLEAU 11 : Impact de la rétrocession sur les FP et sur le ratio de solvabilité
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A partir des calculs effectués précédemment, nous déduisons ainsi le niveau de fonds propres
de la captive de réassurance, calculé par différence entre les actifs et les passifs. Une fois le
niveau de capital déterminé, le montant de capital excédentaire (Free Surplus) en découle. 11
correspond, en effet, a la différence entre le montant des fonds propres et le montant du SCR.

d. Le bilan prudentiel

La mise en place d’un dispositif de rétrocession de ce type implique donc, au niveau du bilan,
les évolutions suivantes :

® Une diminution des passifs, liée a la diminution de la marge pour risque ;

= Une augmentation du Free Surplus, liée a la diminution du besoin en capital ;

®= Une légére augmentation des fonds propres, atténuée par l'ajustement de la
provision technique a charge du rétrocessionnaire ;

Le bilan prudentiel est alors modifié comme suit lors de l'introduction d’un dispositif de
rétrocession :

Bilan Solvabilité 2

Bilan Solvabilité 2

Sans rétrocession Avec rétrocession
ACTIF PASSIF ACTIF PASSIF
FS
FS 1002,88 M€ .
» Actifs 1042,69 M€
Fonds propres (Actions, obligations, inmobiliers, Fonds propres
i 1401,18 M€ eréances, irésorerie) 1405,41 M€
i o /A"“fs i Actifs (total) 1685,00 M€
(Actions, /w Igalwrfj, immobiliers, 169227 M€
ﬁlm;g;; :)r(e;ro;[rz) (Prime de réass.
X 15,00 M€)
SCR SCR
398,30 M€ 286,86 M€
RM 121,88 M€
RM 133,83 M€ P
Provisions BE Techniques
BE Techniques PT rétro. 7,27 M€ 164,98 M€ 286,86 M€
164,98 M€ 298,82 M€

FIGURE 29 : Bilan prudentiel avant et apres rétrocession non-proportionnelle

2. Cas particuliers

Reprenons, pour cet exemple, les cas particuliers n°2 et n°3 de la section précédente et

observons les impacts de la rétrocession sur les postes du bilan. Les deux cas étudiés sont alors

les suivants :

= La captive optimise son traité (Cf cas particulier n°2). Rappelons que les

caractéristiques de rétrocession sont les suivantes :

» Notation : AA-;

» Choses : 100 M€ X§ 5 M€ ;
» Transport : 100 M€ X5 0,4 M€ ;
> RC : 100 M€ X§ 0,4 ME€.

= La notation du rétrocessionnaire est abaissée de AA a B, dans le cadre du traité
« optimal » précédent (Cf. cas particulier n°3).

(250 Act
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a. Analyse du Best Estimate

BE et PT a charge du rétrocessionnaire

Avant rétm ) Aprés rétrocession Aprés rétrocession
En Mé van 1;;[?;65510“ NET NET
(cas part. n°2) (cas part. n°3)
BE cédé 0 M€ 83,96 M€ 83,96 M€
BE conservé © 164,98 M€ 81,02 M€ 81,02 M€
Adjcp 0 M€ -0,02 M€ -10,31 M€
PT a charge du rétrocessionnaire 0 M€ 83,94 M€ 73,65 M€
BE réellement cédé 0 M€ 83,94 M€ 73,65 M€
BE réellement conservé 164,98 M€ 81,05 M€ 91,33 M€
Best Estimate 164,98 M€ 164,98 M€ 164,98 M€

O teprésente le BE net.

TABLEAU 12 : Impact de la rétrocession sur le BE et sur la créance du rétrocessionnaire
(CJ. cas part. n°2 et 3)

L’optimisation du traité de rétrocession entralne une cession de risques beaucoup plus
importante. En effet, le BE cédé de cet exemple est plus de dix fois supérieur au BE cédé
obtenu avec les conditions de rétrocession actuelle de la captive (passage de 7 M€ a 83 M€).

Concernant 'ajustement pour défaut de contrepartie, il reste proportionnellement tres faible,
lorsque la notation du rétrocessionnaire est bonne. Cependant, si cette derniere venait a étre
dégradée, cet ajustement ne serait plus négligeable (puisqu’il représenterait 12 % du BE cédé).
Ceci souligne ainsi 'importance pour la captive de choisir un rétrocessionnaire possédant une
bonne stabilité financicre, et ce, d’autant plus qu’elle cede son risque.

b. Analyse de Ia marge pour risque

Marge pour risque

Avant rétr . Apres rétrocession Apres rétrocession

T 1O
En M€ A B;J,lfess © NET NET

(cas part. n°2) (cas part. n°3)

CoC 6% 6% 6%
Duration 5,60 5,60 5,60
SCR 398,30 M€ 292,28 M€ 314,75 M€
Marge pour risques 133,83 M€ 98,21 M€ | 105,76 M€ ‘

TABLEAU 13 : Impact de la rétrocession sur la marge pour risque (Cf cas part. n°2 et n°3)

L’optimisation du traité de rétrocession diminue fortement le niveau de SCR, et ce, d’autant
plus que la notation du rétrocessionnaire est bonne. Par conséquent, le niveau de marge pour
risque, dont obtention découle du SCR, est alors également diminué.
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c. Analyse des fonds propres et du ratio de solvabilité

Fonds propres et Ratio de Solvabilité

Avant rétr . Apres rétrocession Apres rétrocession
Nt 1 n
En M€ e B;S;e SO NET NET
(cas part. n°2) (cas part. n°3)
‘ Actifs (Donnée exogene) 1 700,00 M€ 1 700,00 M€ 1700,00 M€
PTadargedu 0 Me 8394 Mé 73,65 M€
retrogessionnaire
Prime de rétroces. 0 M€ -83,94 M€ -73,65 M€
Passifs (PT) 298,82 M€ 263,19 M€ 270,74 M€
SCR 398,30 M€ 292,28 M€ 314,75 M€
Fonds Propres = Actifs - Passifs 1401,18 M€ 1 436,81 M€ 1429,26 M€
Free Surplus = FP - SCR 1002,88 M€ 1144,52 M€ 111451 M€
| Ratio de Solvabilité | 352% | 492% | 454% |

TABLEAU 14 : Impact de la rétrocession sur les FP et sur le ratio de solvabilité
(Cf. cas part. n°2 et n°3)

La diminution du besoin en capital a également un impact conséquent sur le ratio de solvabilité
de la compagnie. En effet, celui-ci est augmenté de plus de 100 %, méme dans le cas ou la
notation du rétrocessionnaire est de B.

De ce fait, si la captive a pour objectif stratégique d’augmenter son ratio de solvabilité, elle a
intérét a optimiser sa rétrocession, en diminuant la priorité (dans la limite de 'optimum) et en
augmentant sa portée. Dans ce contexte, le choix d’un rétrocessionnaire présentant une bonne
situation financiere est amplement conseillé, au risque de voir le niveau de BE cédé fortement
diminué par I'ajustement.

IV. Stratégies de rétrocession

1. Arbitrages et stratégies

En transférant une partie du risque au rétrocessionnaire, la cédante diminue sa volatilité de
sinistres, et ce, d’autant plus que la couverture est grande. Cependant, ce transfert n’est possible
qua la condition qu’elle verse une prime en contrepartie des risques supportés par le
rétrocessionnaire. La part du résultat cédée est alors d’autant plus élevée que la couverture est
grande. La cédante se voit ainsi contrainte a arbitrer entre le niveau de cession du risque et le
cout de celle-ci. L’actualité réglementaire des entreprises d’assurance et de réassurance non-vie
intensifie cette réflexion d’arbitrage, puisqu’elle introduit un nouvel outil de décision : le niveau
de capital.

Dans le cadre de la nouvelle réforme Solvabilité 2, le calcul du SCR est effectué a la fois brut
et net de rétrocession. Les cédantes sont ainsi capables d’évaluer, via la formule standard et les
USP, un gain en capital lié a I'introduction d’un tel dispositif.

En effet, comme nous avons pu l'observer précédemment, le gain maximal de SCR est
identifiable au niveau de la convexité de la courbe. L’optimum, dont les coordonnées
dépendent des caractéristiques des risques et de la notation de la rétrocession, est alors obtenu
pour un niveau de priorité (non nul) bien précis et une portée infinie. De facon plus générale,
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le gain est d’autant plus grand que la priorité est faible (dans la limite de 'optimum) et la portée
importante. En d’autres termes, il est d’autant plus grand que la cédante transfert son risque
au rétrocessionnaire.

Lors de sa conférence du 24 juillet 2015 au sein de PartnerRe, G. MARET souligne qu’au-dela
des arbitrages auxquels la cédante doit faire face, s’ajoute un ensemble de décisions relatives
aux objectifs et aux stratégies visés par son conseil d’administration. De ce fait, il est intéressant
d’observer non seulement 'impact de la rétrocession sur 'ensemble du bilan, mais également
les fluctuations de son ratio de solvabilité.

Ainsi, Pobservation du ratio de solvabilité en fonction de la portée et de la priorité indique une
contribution directe du dispositif de rétrocession a 'amélioration de la marge de solvabilité.
De plus, I’étude de I'ajustement du BE cédé indique que celui-ci est d’autant plus grand que le
risque cédé est élevé et que la notation est mauvaise. Ceci souligne donc 'importance pour la
cédante d’avoir un rétrocessionnaire possédant une bonne notation, et ce, d’autant plus que la
couverture est grande.

2. Pilotage des stratégies de rétrocession

Suite aux différents arbitrages et analyses précédents, la cédante connait maintenant le niveau
de risque qu’elle souhaite céder et le type de rétrocessionnaires avec lequel elle va traiter. Grace
aux différents calculs effectués dans les chapitres précédents, elle est également capable de
connaitre la fourchette de prix, qui est justifiable de la part du rétrocessionnaire et qui lui est
économiquement favorable. Ainsi, pour contenter les deux parties, cette fourchette de prix se
situe entre les deux bornes suivantes:

®* Borne inférieure : qui est égale aux provisions techniques a la charge du
rétrocessionnaire. Il vise ainsi a couvrir au minimum son niveau de provisions, via
cette prime ;

®= Borne supérieure : qui est égale au gain de SCR. Grice a la nouvelle réforme
Solvabilité 2, la cédante est capable de donner le seuil maximum, au-dela duquel le
contrat ne lui est plus favorable.

De cette manicere, en raisonnant en termes de colt en capital sous « Solvabilité 2 », la fourchette
de prix, pour laquelle le traité est acceptable, est la suivante :

PT; charge du rétrocessionnaire < Niveau de primes de rétrocession < Gain de SCR

Impact d’un dispositif de réassurance non-proportionnelle
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En observant les variations du ratio de solvabilité dans la fourchette de prix de rétrocession
(définie précédemment), la cédante a la possibilité de connaitre le niveau de primes de
rétrocession associé a son niveau de ratio. Elle est ainsi capable de répondre aux attentes
particulieres de son conseil d’administration.
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FIGURE 30 : Ratio de solvabilité en fonction du niveau de primes de rétrocession

L’ensemble de ces nouveaux aspects permet ainsi a la cédante d’évaluer les contrats
économiquement favorables, d’estimer les prix de rétrocession dont une négociation est
souhaitable et de choisir le contrat le plus adapté a ses besoins et ses objectifs stratégiques.
Une fois la stratégie de rétrocession déterminée, la cédante doit alors choisir son contrat de
rétrocession en fonction des contrats possibles et disponibles sur le marché.
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Partie I11 :

Extension a un cadre dynamique
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Chapitre 9

Projection du bilan

L approche statique précédente a permis de déterminer les montants des différents postes du
bilan et d’analyser les impacts de la rétrocession non-proportionnelle sur les différents
indicateurs de solvabilité. Cependant, le modele mis en place propose une vision légerement
biaisée de la réalité, puisqu’il ne tient, en effet, pas compte de la dimension temporelle et ne
prend, par conséquent, pas en compte I’écoulement des sinistres dans le temps.

Ainsi, dans cette approche dynamique, nous tentons, a I’aide de relations de récurrence et de
simulations, de rendre notre modéle plus en adéquation avec la réalité actuarielle, en
considérant ’écoulement des postes du bilan dans le temps, ainsi qu’en appliquant des aléas
aux Best Estimate déterminés précédemment.

I. Dynamique du bilan

A partir du modéle de approche statique, nous avons estimé 'ensemble des postes du bilan a
une date 7 Le bilan prudentiel est alors de la forme suivante :

Bilan Solvabilité 2 a la date t

ACTIF PASSIF
FS,
FP,
a, SCR,
A, . )
(- Prime de réass.
rime de réass.) RMt
PT,
BE,
PTg,

FIGURE 31 : Bilan prudentiel a la date #

La projection des différents agrégats du bilan, sur ’horizon de projection des flux, permet ainsi
a la cédante d’évaluer son bilan a chaque date.

En pratique, le contrat de rétrocession est conclu sur un portefeuille fermé. De ce fait, nous

nous placons en situation de « run-gff », en considérant I'arrét de toute souscription d’affaires
nouvelles sur le portefeuille de risques.
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La prise en compte de productions nouvelles supposerait alors la souscription d’avenants,
entrainant des primes de rétrocession complémentaires. Ce cas n’est cependant pas traité dans
cette approche dynamique.

1. Les cadences d’écoulement des provisions

Avant de commencer le processus de récurrence, il convient de déterminer a partir du triangle
de reglement de la cédante, les cadences d’écoulement des provisions (Cad,). 1l s’agit alors
d’estimer la partie inférieure du triangle a partir de la méthode classique de provisionnement :
Chain-Ladder?,

Le vecteur des cadences d’écoulement des provisions est alors calculé de la facon suivante :

Année de réglements

1 2 3 4 5 6

2009
2010
Année de 2011

survenance 2012

2013

2014 /

Cadences

Yannée 2015  Yannée 2016 Y année 2020
Y total Y total " - Y total

d'écoulement =

des provisions

FIGURE 32 : Calcul des cadences d’écoulement des provisions

Ces cadences représentent ainsi le rythme de paiements de la charge des sinistres. Elles sont
généralement exprimées en pourcentage.

2. Mise en place de la récurrence

En utilisant les cadences d’écoulement déterminées ci-dessus, et en appliquant les récurrences
suivantes, nous déterminons les montants des postes du bilan pour chacune des années de
projection.

Dans un contexte de « run-gff », le stock de provisions est déroulé dans le temps jusqu’a leurs
épuisements complets. En d’autres termes, les différentes récurrences suivantes sont itérées

jusqu’a ce que BE; = 0.

Apy1 = Ac* (1 +1441) — Cadeyq * BE,
Ou,
Apyq o représente actif a la date t+1
Tey1  : représente le taux de rendement de lactif en t+1 ;
Cadgyq : (en %) représente la cadence d’écoulement des provisions en t+1 ;
BE,  :teprésente le Best Estimate en t.

2 Détail de la méthode Chain-Ladder en annexe VIIL.
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BEt+1 = BEt - Cadt+1 * BEt

Ou,

BE,,, :représente le Best Estimate en t+1 ;

Cadgy : (en %) représente la cadence d’écoulement des provisions en t+1.

RM¢4y = RM; * ngl

Ou,

RM, 1 : représente la marge pour risque en t+1 ;

BE. ., :représente le Best Estimate en t+1.

FPiyq = Apyq — (BEp41 + RMpyq)

Ou,

FP.,q :teprésente les fonds propres a la date t+1 ;

Apyq o représente actif a la date t+1

BE, ., :teprésente le Best Estimate en t+1 ;

RM, ., : treprésente la marge pour risque en t+1.

La détermination du SCR aux différentes dates repose sur une hypothése déja utilisée lors de
la démonstration du calcul simplifié¢ de la marge pour risque. Cette hypothése est la suivante :
le besoin en capital est proportionnel au volume d’engagement.

SCRiy1 =k * BEiq

O,
SCR; 41 : teprésente le besoin en capital a la date t+1 ;
BE; ., :représente le Best Estimate en t+1

k : (constante) représente le facteur de proportionnalité.

SCRy
BEy "’

Le facteur de proportionnalité est alors déterminé a partir du bilan initial : k =

II. Mise en application

A partir du bilan initial de la captive de réassurance, dont les montants sont issus du modele
de 'approche statique, il s’agit d’effectuer les différentes récurrences précédentes sur les douze
années d’écoulement des provisions.

Au vue des taux de rendement actuels (proche de zéro), nous simplifions I’étude en supposant
que ces derniers sont nuls.

26 Cf. annexe I1.

prim' (R

Impact d’un dispositif de réassurance non-proportionnelle
sur le risque de réserve



Ineés Burr Mémoire Institut des Actuaires - 85

Les projections numériques du bilan sont alors les suivantes :

Facteur de proportionnalité I 2,199 I

t=0 t=1 t=2 t=3 t=4 t=5 t=6 t=7 t=8 t=9 t=10 t=11 t=12
Cadence d'écoulement des provisions 18,02% 12,62% 12,27% 11,99% 11,41% 6,91% 6,61% 6,05% 5,54% 3,46% 2,84% 2,27%
Ecoulement des provisions en € 29,7 M€ | 208 M€ | 202 M€ 19,8 M€ 18,8 M€ 11,4 M€ 10,9 M€ 10,0 M€ 9,1 M€ 5,7 M€ 4,7 M€ 3,7 M€
Actif I 1692,3 M€ I 1662,5 M€ | 1641,7 M€ | 1621,5 M€ | 1601,7 M€ | 1582,9 M€ | 1571,5 M€ | 1560,5 M€ | 1550,6 M€ | 1541,4 M€ | 1535,7 M€ | 1531,0 M€ | 1527,3 M€ I
Best Estimate 165,0 M€ | 1353 M€ | 114,4 M€ | 94,2 M€ 74,4 M€ 55,6 M€ | 44,2 M€ 33,3 M€ 23,3 M€ 14,1 M€ 8,4 M€ 3,7 M€ 0 M€
Marge pour risque 121,9 M€ [ 99,9 M€ 84,5 M€ 69,6 M€ 550 M€ | 41,1 M€ 32,6 M€ 24,6 ME 17,2 M€ 10,4 M€ 6,2 M€ 2,8 M€ 0 M€
Fonds propres 1405,4 M€ | 1427,4 M€ | 1442,8 M€ | 1457,7 M€ | 1472,3 M€ | 1486,2 M€ | 1494,7 M€ | 1502,7 M€ | 1510,1 M€ | 1516,8 M€ | 1521,1 M€ | 1524,5 M€ | 1527,3 M€
Capital de Solvabilité Requis 362,7 M€ | 2974 M€ | 251,6 M€ | 207,1 M€ | 163,6 M€ | 1222 M€ | 97,1 M€ 73,1 M€ 51,2 M€ 31,1 M€ 18,5 M€ 82 M€ 0 M€

TABLEAU 15 : Projection du bilan sur 12 ans

Le besoin en capital étant proportionnel au Best Estimate, 'écoulement de ce dernier entraine
un écoulement proportionnel et similaire du SCR. De la méme maniere, la marge pour risque
s’écoule jusqu’a atteindre zéro, puisqu’elle dépend intégralement du SCR.

En parallele, lactif est diminué de la cadence d’écoulement a chaque pas de temps % En
pratique, cette diminution est légerement atténuée par le taux de rendement de I'actif.

La décroissance plus fortes des provisions techniques par rapport a Pactif (observable sur le
graphique ci-dessous) entraine une légere augmentation des fonds propres. En effet, ces
derniers sont exprimés comme la différence des actifs et des provisions techniques.

A Thorizon de projection, le montant de provisions techniques étant nul, les fonds propres
atteignent le niveau d’actif. On retrouve ainsi Péquilibre : Actif = Passif (ou le passif est
égal aux fonds propres)

15e+09

108408

— Acifs
—— Fonds propres

— Provisions techniques
— Besoin en capital

Poste dubilan

506408
L

0.0e+00
L

Datet

FIGURE 33 : Observation graphique de la projection du bilan
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Chapitre 10

Aléa sur les provisions

Lors de l'approche statique, le Best Estimate a été obtenu comme la moyenne d’un modéle
collectif avec un nombre N de sinistres (donnés par une loi de Poisson) et une charge X;
(donnée par une loi log-normale). Afin d’évaluer la marge d’erreur potentielle du modéle
précédent, un aléa est ajouté aux provisions statiques. Pour ce faire, nous simulons des
réalisations de Best Estimate en faisant varier le nombre de sinistres, puis, nous effectuons une
projection du bilan sur chacun des tirages réalisés.

I. Impact de ’aléa sur les indicateurs de solvabilité

L’aléa du nombre de sinistres entraine différents impacts sur les indicateurs de solvabilité. La
simulation de 10 000 scénarii, nous permet ainsi d’évaluer, d’une part, la tendance générale de
chacun des indicateurs en fonction du nombre de sinistres, et, d’autre part, la marge d’erreur
possible des résultats obtenus dans le chapitre précédent.

Le nombre moyen de sinistres de la captive de réassurance, pour I'ensemble des lignes
d’affaires en portefeuille, est de 'ordre de 71. La simulation de cette variable par une loi de
poisson entraine une variation du nombre de sinistres entre 40 et 100. Les combinaisons de
nombres moyens de sinistres par ligne d’affaires étant multiples, une marge d’erreur est alors
observée pour chacun des montants. Ces deux aspects réunis forment alors un nuage de points,
que nous observerons par la suite.

1.  Etude du Best Estimate

Par définition, le Best Estimate représente le montant que la captive doit accumuler, afin de
garantir a tout moment, le réglement intégral de ses engagements. Ainsi, plus le nombre de
sinistres augmentent, plus son engagement est grand.

Cette tendance est alors observable pour chacun des Best Estimate (brut, net et cédé), comme
I'indique le graphique ci-dessous.
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FIGURE 36 : Evolution du coefficient de variation en fonction du nombre de sinistres

Le graphique de gauche indique une augmentation plus lente de la volatilité des sinistres que

celle de la charge moyenne. En effet, 'augmentation du nombre de sinistres atténue la

progression de I'hétérogénéité présente dans le portefeuille. Ceci explique donc lallure

décroissante du coefficient de variation en fonction du nombre de sinistres (Cf graphique de

droite).

3.

Etude des différents SCR

Par définition, le SCR dépend du Best Estimate et du coefficient de vatiation. De ce fait, la forte

augmentation de 'engagement de la captive avec le nombre de sinistres explique Pallure des
courbes de SCR ci-dessous. En effet, cet accroissement inhibe la diminution de volatilité

observée lors de 'augmentation du nombre de sinistres.
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FIGURE 37 : Représentation du SCR de réserve en fonction du nombre de sinistres
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4. Etude du besoin en capital

De maniére générale, en observant le besoin en capital avec et sans rétrocession,

augmente d’autant plus que le nombre de sinistres est grand.
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FIGURE 38 : Représentation du SCR global en fonction du nombre de sinistres

Le SCR avec rétrocession présente une augmentation légerement moins forte que le SCR sans

rétrocession. Ceci explique alors la faible évolution du gain en capital et son évolution aplatie

sur la figure précédente. En zoomant d’avantage?’, nous constatons que le gain en capital est

croissant en fonction du nombre de sinistres.

Cependant, cette augmentation est proportionnelle a augmentation du besoin en capital

requis. En effet, le nuage de point, représentant la proportion de gain en capital en fonction

du nombre de sinistres, a une allure relativement plane (aucune tendance n’est observable),

comme I'indique le graphique ci-dessous.
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FIGURE 39 : Représentation de la proportion de gain en fonction du nombre de sinistres

De ce fait, la captive n’a aucun intérét a voir son nombre de sinistres augmenter.

27 Cf. Annexe VIII.
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II. Impact de ’aléa sur les postes du bilan

Dans le chapitre précédent, nous avons étudié ’évolution des postes du bilan dans le temps,
dont les montants étaient issus de 'approche statique. 1l s’agit maintenant d’appliquer I’aléa
précédent sur le Besz Estimate, afin de définir une marge d’erreur du modele statique, et ce, pour
chacun des poste du bilan.

Afin d’observer ce phénomeéne, nous étudions tout d’abord un graphique issu d’un nombre
limité de simulations (n = 10). Les points gris représentent le référentiel de base, c’est-a-dire,
I’évolution obtenue a partir du modele sans aléa. Les courbes les encadrant représentent alors
la marge d’erreur associée a notre modele.

Evolution des postes du bilan dans le temps
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Les points représentent les montants du bilan avec 'approche statique

FIGURE 40 : Evolution des postes du bilan (n = 10)

Afin d’évaluer au mieux cette marge d’erreut, il convient d’augmenter le nombre de simulations
(n =10 000). Nous obtenons ainsi le graphique suivant.
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FIGURE 41 : Evolution des postes du bilan (n = 10 000)

Ces résultats soulignent alors 'importance d’une bonne détermination du nombre de sinistres
moyens. En effet, les variations liées a une mauvaise estimation ne sont pas négligeables,
puisqu’elles sont de 'ordre d’une centaine de millions d’euros.
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Conclusion

A moins de quatre mois de Pentrée en vigueur de « Solvabilité 2 », la mise en ceuvre des
« Grands Principes » de cette réforme est acquise pour un grand nombre de compagnies
d’assurance. La cible purement reglementaire étant atteinte, les nouveaux objectifs sont
désormais orientés vers 'optimisation des indicateurs de solvabilité. Dans ce contexte, les
dispositifs de rétrocession deviennent des outils clés. De ce fait, les compagnies doivent étre
capables de mesurer précisément leur besoin en capital, en tenant compte des spécificités des
risques en portefeuille et des traités de rétrocession qui leurs sont propres. Ainsi, ce mémoire
propose une approche statique, basée sur la formule standard et les USP, afin de rendre compte
des impacts de la rétrocession non-proportionnelle (X par sinistres) sur les indicateurs de
solvabilité.

Apres avoir défini le cadre et développé 'ensemble des formules nécessaires a ce modele
«interne partiel », 'application pratique est menée sur une captive de réassurance. Les premiers
résultats, issus de cette application, indiquent alors une contribution directe de la rétrocession
non-proportionnelle, a 'amélioration de la volatilité des sinistres (diminution de 13 %) et au
gain en capital (diminution de 9 %).

Un examen plus approfondi des impacts d’un tel dispositif sur les indicateurs de
solvabilité montre alors qu’il est possible, pour la cédante, d’optimiser ses gains en volatilité et
en capital. En effet, en choisissant des caractéristiques de rétrocession bien précises, cette
derniére a la possibilité de réduire la volatilité de ses sinistres et/ou d’optimiser son niveau de
capital réglementaire requis.

Dans le cas particulier de notre captive de réassurance, nous avons montré que
Poptimum du gain en capital est obtenu pour une portée tres grande (tendant vers l'infini) et
pour une priorité relativement faible (de l'ordre de 5 M€), dont le montant est défini
précisément pour chacune des lignes d’affaires. Cet optimum est cependant différent de celui
observé pour le gain de volatilité. En effet, la forte diminution du Best Estimate net (présent
dans la formule du SCR) inhibe les fluctuations opposées du coefficient de variation
(observable pour de faibles montants de priorité).

L’étude de ’ensemble des postes du bilan nous a ensuite permis de compléter notre
recherche de traité « optimal ». En effet, 'observation du ratio de solvabilité en fonction de la
portée et de la priorité indique une contribution directe du dispositif de rétrocession dans
Pamélioration de la marge de solvabilité. D’autre part, I’étude de I'ajustement du BE cédé,
indiquant que celui-ci est d’autant plus grand que le risque cédé est élevé et que la notation du
rétrocessionnaire est faible, souligne Iimportance pour la cédante de choisir un
rétrocessionnaire dont la santé financiére est saine, et ce, d’autant plus que la couverture du
risque est grande.

Ainsi, la cédante est désormais capable de définir les caractéristiques de rétrocession qui
lui sont optimales et peut ainsi choisir le traité de rétrocession répondant au mieux a ses besoins
et a ses objectifs stratégiques (diminution de la volatilité des sinistres, optimisation maximale
du gain en capital, objectif d’un ratio de solvabilité de X %, ...). Toutefois, le transfert de ses
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risques a une contrepartie n’est pas gratuit. Celui-ci engendre des cotts dont les montants sont
d’autant plus élevés que la couverture du risque est importante. La question de P'arbitrage entre
le niveau de cession du risque, le cout de cette cession et le gain en capital généré est alors
primordiale pour la cédante.

Une fois les caractéristiques de rétrocession déterminées, la cédante a la faculté
d’encadrer son niveau de primes de rétrocession. En effet, 'évaluation précise du gain en
capital associé a la mise en place d’un tel dispositif permet de déterminer le niveau de primes
maximales, au-dela duquel les contrats ne lui sont plus économiquement favorables. De méme,
la mesure précise de la provision technique a charge du rétrocessionnaire permet alors de
connaitre le niveau minimal de primes souhaité par celui-ci lors d’un transfert de risques. En
effet, le rétrocessionnaire cherche a couvrir au minimum sa provision technique par le biais de
la prime.

Ainsi, ce travail a permis a la captive, non seulement, de connaitre le traité de
rétrocession non-proportionnelle qui lui est optimal (du point de vue du cott en capital sous
« Solvabilité 2 »), mais également de piloter sa stratégie de rétrocession. L’approfondissement
du modele par une approche dynamique a permis, dans un second temps, de tenir compte de
la dimension temps et des aléas possibles sur le nombre de sinistres.

A ce stade de Iétude, nous pouvons dire que ’hypothese de sinistralité log-normale,
imposée par les textes réglementaires de « Solvabilité 2 », semble discutable dans le cas de notre
captive. En effet, ajustement de cette loi par maximum de vraisemblance pose probleme,
puisqu’il conduit a une mauvaise estimation du coefficient de variation (trois fois plus élevé
que le C1” empirique). De ce fait, dans ce mémoire, nous avons effectué un ajustement des
parametres a partir du coefficient de variation empirique. L utilisation d’une telle méthode
souléve alors la réflexion de I'arbitrage entre rigueur statistique et cohérence actuatrielle, auquel
doit faire face un actuaire dans I'exercice de ses fonctions. L’amélioration possible du modele
pourrait alors faire intervenir une distribution a deux ou trois modes. D’un point de vue
«Solvabilité 2 », cela supposerait alors de passer d’un modele partiellement interne a un modele
qui 'est intégralement.

Lors de sa conférence au sein de PartnerRe, G.MARET a démontré que des
combinaisons de différents modes de rétrocession peuvent améliorer sensiblement les gains
observés lors de notre étude, et ainsi, répondre plus précisément aux objectifs stratégiques
ciblés par les dirigeants. La recherche du mode de rétrocession complémentaire optimale
pourrait alors devenir le nouvel objectif de la captive.

La prise en compte de la rétrocession dans le cadre de la réforme « Solvabilité 2 »
ouvre les portes a 'optimisation, a la stratégie et au pilotage de la rétrocession. Ces nouveaux
aspects pourraient alors entrainer, dans les prochaines années, un bouleversement sans
précédent du monde de la rétrocession.
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Abréviations

ACPR:

APREF :

BE:

BSCR:
CV:
DIV:
EEA:

EIOPA :

FACOB:

FP:
IBNR:
LGD:
LoB:
LTGA:

MCR:

PD:
PT:

QIS:
RC:

S2:

SCR:
S/P:
SST :
TCL:
USP:
XS:

Autorité de Controle Prudentiel et de Résolution ;
Association des Professionnels de la Réassurance En France ;

Meilleure estimation des flux futurs passifs (Best Estimate ou Best Estimate L iabilities,
BEL) ;

Capital requis de base (Basic Solvency Capital Requirement) ;
Coefficient de variation ;

Facteur de diversification ;

Union européenne économique (European Economic Area) ;

Autorité européenne des assurances et des pensions professionnelles (Ewuropean
Insurance and Occupational Pensions Authority) ;

Priorité ;

Réassurance facultative-obligatoire ;

Fonds Propres ;

Provisions pour sinistres tardifs (Incurred But Not Reported) ;
Perte en cas de détaut (Loss-Given Defanll) ;

Ligne d’affaires (Line of Business)

Etude d’impact pour les branches longues (Long Term Guarantee assessment) ;
Plafond ;

Minimum de capital requis (Minimum Capital Requirement) ;
Portée ;

Probabilité de défaut ;

Provisions Techniques ;

Etude d’impact quantitative (Quantitative Impact Study)
Responsabilité civile ;

Marge pour risque (Risk Margin) ;

Solvabilité 2 ;

Capital de solvabilité requis (Solvency Capital Requirement)
Ratio sinistres sur primes (Loss Ratio) ;

Test de solvabilité suisse (Swiss Solvency Tesi) ;

Théoréme Central Limite ;

Parameétres spécifiques a Pentreprise (Undertaking Specific Parameters) ;

Excédent de sinistres ;
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Annexes

I. Distributions théoriques considérées

Les notations suivantes sont reprises de 'ouvrage « Modeélisation et évaluation quantitative des risques
en actuariat, modele sur une période » de E. Marceau.

1. Loi de Poisson P(A)

La variable aléatoire X, qui suit une loi de poisson de paramétre A, a les caractéristiques
suivantes :
= Notation : X~P (1)
=  Paramétre: A > 0
Ake=4
k!

" La fonction de masse de probabilité¢ : Vk € N, P(X =k) =
" Hspérance: E(X) =1
" Variance: Var(X) =2

2. Loi normale

La variable aléatoire X, qui suit une loi normale de parametre i et 02, ales caractéristiques
suivantes :

*  Notation : X~N(u, 0%)

" Paramétres: —00 < u < 0 et 62 > 0

) ) 1 _((x—u)z)
» La fonction de densité : Vx € R, f(x) = —5=e ‘27

. S , x= .
= La fonction de répartition : notée Fy (TH) (forme non explicite)

»  Espérance: E(X) = p
»  Variance: Var(X) = o2

3. Loilog-normale

La variable aléatoire X, qui suit une loi log-normale de parameétre U et o 2 ales caractéristiques
suivantes :
*  Notation : X~LogN (u, %)
"  Paramétres: —0 < u < et g2 > 0
In(x)—p)?
ﬁﬁe_(( (2 372/4) )

. , .. , In(x)— ..
= La fonction de répartition : notée Fy (%) (forme non explicite)

» Lafonction de densité : Vx € R, f(x) =

»  Espérance : E(X) = e*tz
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*  Moment d’ordre k : E(X*) = plH+k2 S

*  Variance : Var(X) = e2#+9°, (e“z -1)

4. Loi de Bernoulli

*  Notation : X ~ Bern(p) ~ Bin(1,p)

=  Paramétre: p € (0,1)

» Tafonction de masse de probabilité : Vk € {0,1}, P(X = k) = p*.(1 — p)*
" Espérance : E(X) = p

»  Variance: Var(X) =p.(1 —p)

II. Démonstration de ’équation simplifiée de 1a marge pour risque

Cette démonstration est issue de la publication « Uz cadre de référence pour un modele interne partiel
en assurance de personne » (Cf. F. PLANCHET et a/. [2010]). Pour rappel, 'équation simplifiée de
la marge pour risque est de la forme suivante :

Ent =0, RMy=CoC. k.Dury,.BEL

Ou,
CoC  :représente le taux de cott du capital, fixé a 6% ;
Dur  :représente la duration de 'engagement ;
BEL  :représente la meilleure estimation ;
k : représente le coefficient de proportionnalité entre le SCR et le BEL,
SCR
tel que k = —

Elle repose sur I’hypothese de proportionnalité entre le BE et le SCR a chaque date :
SCR; = k.BEL;

En repartant de I’équation de base de la marge pour risque (en temps continu), on a :

RM, = CoC Z E(SCR,).e™"*
t

En remplagant le SCR par : SCRy = k .BEL,, on obtient :

RM, = CoC .k.z E(BEL,).e "t
t

Or, par définition on a :

BEL, = Z E(F,).e "0

uzt
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On obtient ainsi :

RM, = CoC.k Z E Z E(E).e WD g7t

t uxt
< RM, = CoC kzz E(E,).e ™%
t uxt
< RMy=CoC.k .ZZIE(Fu) e T
u=0 t<u
& RM,=CoC.k .Zu.lE(Fu) e T
u=0
Or,
Do — Zuzou- IE(Fu) e — Zuzou- ]E(Fu) e
Yuzo E(F,). e™™ BEL,
D’ou

>

RM, = CoC .k .D, .BEL,

III. Test de Shapiro-Wilk

Le test de normalité Shapiro-Wilk (1965) est fondé sur la corrélation entre les statistiques
d’ordre et leurs espérances mathématiques sous hypothése gaussienne. Elle est basée sur la
statistique W, défini comme suit :

_ G apx)?

V=S -0

Ou

X : représente la moyenne de I’échantillon

>

a; : est une constante donnée par ;
ml.y-1

(ag, ...,ap) = I
(mT.v-1.v-1.m)2

Avec,
m = (myq,..,my)T : représentant les espérances des statistiques d’ordre d’un
échantillon de variables suivant une loi normale ;

V : représentant la matrice de variance-covariance de ces statistiques d’ordre.

Dans Particle « The W Test for Normality » (Cf: ROYSTON J.P [1982]) étend cette statistique,
afin qu’elle soit applicable a des tailles d’échantillons plus grandes. Via la simulation de Monte

Carlo, il montre que la transformation y = (1 — W))L donne une variable de distribution
approximativement normale. Cette transformation rend alors adéquate la théorie a un
échantillon, dont la taille peut varier entre 7 et 2000.
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IV. Surface des Best Estimate par LoB

Pour chacune des lignes d’affaires, le BE est d’autant plus faible que la portée est grande et la
priorité petite.
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FIGURE 42 : Evolution du BE net « Dommage » en fonction de F et P

Dans le cas de la sinistralité « Dommage », 'impact de la rétrocession peut engendrer une
diminution du Best Estimate allant jusqu’a une centaine de millions d’euros.
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FIGURE 43 : Evolution du BE net « Transport » en fonction de F et P

Dans le contexte de la sinistralité « Transport », la diminution du BE net varie sur de plus

faibles montants, puisque cette licne d’affaires ne présente pas de sinistres aussi conséquents
> g
que « Dommage ».

Les mémes commentaires sont alors observables pour la ligne d’affaires « Responsabilité
Civile ».
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V. Surfaces zoomées
1.

Les coefficients de variation

Les surfaces zoomées des coefficients de variation permettent ainsi d’observer graphiquement
I'optimum pour chacune des lignes d’affaires
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FIGURE 44 : Optimum de volatilité des sinistres « Dommage »

L’optimum du coefficient de variation est de l'ordre de 80 M€ pour la ligne d’affaires
« Dommage ».
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FIGURE 45 : Optimum de volatilité des sinistres « Transport »

Pour la ligne d’affaires « Transport », 'optimum est admis pour une priorité de 2 M€.
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FIGURE 46 : Optimum de volatilité des sinistres « RC »

Dans le contexte de la « Responsabilité Civile », il est observé lorsque la priorité est de 'ordre
de 5 ME€.

2. Le SCR de réserve

Les surfaces zoomées des SCR de réserve permettent ainsi d’observer graphiquement
Poptimum pour chacune des lignes d’affaires
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FIGURE 47 : Optimum de gain en capital « Dommage »

Pour la ligne d’affaires « Dommage », l'optimum est admis pour une priorité de 5 M€.
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FIGURE 48 : Optimum du gain en capital « Transport »

L’optimum de la I.oB « Transport » est observable pour une priorité de 0,4 M€. De la méme

maniere, 'optimum de la LoB « Responsabilité Civile » est atteint pour un niveau de priorité
identique.

VI. Surface du SCR de contrepartie avec une note de B
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FIGURE 49 : SCR de contrepartie en fonction de F et P (Note : B)

Lallure graphique est identique a celle d’une contrepartie notée AA, seul I'ordre de grandeur
du SCR est modifié.
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VII. Matrice de corrélation du BSCR

La matrice de corrélation, utilisée pour le calcul du BSCR, est issue de 'annexe 1V, point 1 de
la Directive 2009/138/CE du patlement européen et du conseil du 25 novembre 2009. Sa
forme simplifiée pour les risques présentés dans cette étude est de la forme :

Matrice de corrélation

défaut non-vie
défaut 1 0,5
non-vie 0,5 1

TABLEAU 16 : Matrice de corrélation pour les risques non-vie et de défaut

VIII.Méthode de provisionnement : Chain-Ladder

La méthode de Chain-Ladder est une méthode standard, couramment utilisée sur les marchés
depuis les années 30, du fait de sa simplicité. Cette méthode est applicable a toute sorte de
triangles (triangle de charges, de paiement,...). Au cours de cette étude, nous nous
contenterons de I'appliquer a des triangles de paiements cumulés.

Elle nécessite cependant hypothése forte suivante :

(H1) : Vj=0,...,m,les facteurs de développement f; ; sont indépendants de I'année de
survenance .

Le principe de base de cette méthode repose sur l'utilisation de facteurs de développement
(également appelés coefficients de passage). En effet, elle consiste a supposer que les Cj j sont
liés par un modele de la forme :

Vi € [0,n],¥] € [0,n — 1],

Cij+1 = fj*Cij

En d’autres termes, on suppose qu’il existe une relation de proportionnalité entre les montants
cumulés d’une année de réglement a la suivante et que cette proportionnalité est identique pour
toutes les années de survenance.

L’estimation des facteurs de développement est alors donnée par :

n—j-1
~ 2= Cij+1

i~ n—j—-1
Yico Cij

A partir de cette estimation, il est alors possible de compléter le triangle inféricur, en
considérant :
Vi+j=n+1,

-1
Cij = | | fr * Cin—i

k=n-i

Impact d’un dispositif de réassurance non-proportionnelle
Pl'lm’ sur le risque de réserve



Ines Burr Mémoire Institut des Actuaires - 104

Ainsi, le montant de provisions a constituer pour I'année de survenance i est obtenu par
différence entre les montants ultimes estimés et les derniers montants connus (correspondant
a la derniére diagonale).

Vi € [1,n],

La somme des montants de provisions de chaque année de survenance R; permet alors de

calculer le montant total des provisions R.

n
R = Z Ri
i=1
Par convention, on note : Ry = 0.

Afin d’observer la vitesse de réglements des sinistres au cours du temps, il est également
intéressant de calculer les cadences de réglements a partir des facteurs de développement, en
calculant :

1
cadencej ==

ez f

IX. Gain en capital en fonction du nombre de sinistres

Le gain en capital présente une allure croissante en fonction du nombre de sinistres, ce qui
s’explique par 'allure des SCR avec et sans rétrocession.
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FIGURE 50 : Gain en capital en fonction du nombre de sinistres
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