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Disclaimer

Ce mémoire n’illustre pas toutes les facettes ORBA, et ne présente pas tous les éléments
nécessaires au pilotage stratégique des risques.

L’'objectif du mémoire étant de détailler les étapkistégration du pilotage du profil de

risque, nous nous en sommes tenus a un exempis pt&imple d’appétence au risque que
nous avons conserveé tout au long de I'application.
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Résumé

Les notions d’appétence au risqiisk Appetitept de tolérance au risqRisk Tolerance)
sont devenues des themes d’étude pour une mida@nau sein des compagnies d’assurance
d’'une gestion stratégique des risques. Cet inge&pligue notamment par une place de plus
en plus importante deHhterprise Risk Management (ERMY) par les récentes évolutions
gu’a subi le monde de I'assurance, notamment daderhaine reglementaire avec Solvabilité
Il. En effet, & travers 'ORSA Solvabilité Il introduit des pré-requis en termie pilotage
qualitatif et quantitatif des risques.

L’objectif de ce mémoire est double : d’'une pdrtjdit permettre I'assimilation du concept
du Risk Appetiteet, d’autre part, il illustre sa formulation einsatégration dans le processus
de gestion des risques d’'un organisme d’assuraeatans le cadre de Solvabilité II.

L'’ensemble des étapes d'intégration Risk Appetitedans le processus des gestions des
risques sera présentée : formulation Risk Appetite déclinaison a tous les niveaux de
hiérarchie jusqu’au niveau opérationnel, outilcdetrole, etc.

Par la suite, I'application dirisk Appetiteau sein d’'une société fictive d’assurance vie
permettra de mieux comprendre quel est le réeltagarde la mise en place Risk Appetite
dans la gestion des risques. Pour cela, nous @eshs trois facteurs de risques distincts et
envisagerons plusieurs leviers d'investissementmpttant d'atteindre les objectifs de
développement fixés a horizon 1 an. Nous montrecmmment leRisk Appetitepermet
d’optimiser la valeur de I'entreprise tout en restdans le cadre de risque défini par la
Direction.

4 N\
Mots clés du mémoire :

Solvabilité 2 — Enterprise Risk ManagemenRisk Appetite- pilotage stratégique des
risques — Allocation des risques

- J

1 ORSA : Own Risk and Solvency Assessment : dédiaits I'article 45 de la Directive Solvabilité 2.
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Abstract

Risk Appetiteand Tolerance are notions more and more studiethdayrance companies in
order to set up a strategic risk management. fiteseast for thdRisk Appetitecould be issued
from the increasing role that is playing Enterpiiisk Management in insurances, and from
all the changes that are operating in insurancasiain, in particular thanks to Solvency II.
Indeed, thanks to ORSA, Solvency Il introduces megpients in quantitative and qualitative
risk piloting.

The objective of this thesis is double: on one hirtas to permit the assimilation of tRésk
Appetiteconcept, and on the other, it is an example dbitsiulation and integration in all the
process of Risk Management in insurance compainiése Solvency Il context.

All the stapes oRisk Appetitentegration in the process of risk management elldetailed:
formulation, translation for all the operationaléé¢s, control tools, etc.

Then, the application oRisk Appetitein the context of Solvency Il for a life insurance
company will be explained in order to underline thal advantage of the integrationRisk
Appetitein the risk management.

To reach this aim, we will study three investmeassbilities et will study how far those
possibilities could be applied in order to reach business development objectives of the
Supervisor, at horizon one year.

We will show thatRisk Appetitas useful to optimize the firm’s value, by respegtbesides
theRisk Limit defined by the supervisor.

Mots clés du mémoire :

Solvency 2 — Enterprise Risk ManagemeRisk Appetite- Risk strateqgic piloting - Risk
allowance
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Introduction

La notion de risque dans les sociétés d’assurance

A premiére vue, le « risque » désigne un termeviagte et difficile a définir.

Il est couramment employé pour son sens globaljiagoar I'inconscient collectif : si une
personne parle d’'un risque associé a une situailion,a, dans cette méme situation, de
l'incertitude dans la réalisation et dans les cquneéces défavorables qui peuvent en résulter.

Risque :

Le risque se caractérise par trois constats :
* incertitude de la réalisation d’'une perte ;
* incertitude du montant de la perte ;
» degré de risque : probabilité de réalisation.

Le degré de risque est une notion quantitativdrolive tout son sens lorsqu’il y a une
comparaison avec un autre degré de risque.

De méme, l'estimation de l'importance de la probgbide réalisation se fait par
lintermédiaire d’'un autre risque : il sera aingsispible de comparer les probabilités et d’en
déduire le risque le plus important. Ceci permetaleher du doigt un premier point lié a
toute activité liée au risque : quels risques petu@ae comparés ? Quelles sont les limites de
prises de risque ?

Ainsi, la gestion et la détermination des limitestise des risques dépendent fortement du
domaine d’activité de I'entreprise. On parle aldesrisques spécifiques.

Toute activité nécessite d’étudier les risquessguit susceptibles de nuire a la pérennité de
I'organisme. Ceci est particulierement vrai dansde d’'un assureur. En effet, par définition,

un assureur couvre un risque en garantissant alEgnimsations en cas de reéalisation du
sinistre, en échange de primes. De plus, I'assusmgage a verser les indemnisations
guelles que soient les situations économiquesnandieres. Cette obligation implique donc

une cartographie des risques qui pourraient étterigine du non-versement des montants

dus.

Il est donc crucial que I'assureur prenne entiergngennaissance des risques qu’il couvre.
Cette cartographie lui permettra de garantir eteugirconstances la couverture des assurés
et la pérennité de I'entreprise.

Quelques risques fréquemment étudiés par les amasid’assurance peuvent étre cités :
* risque de mauvaise tarification des contrats coroiéés : les indemnisations sont
bien plus importantes que les estimations, en mowotaen fréquence ;
* mauvaise estimation des frais de gestion (incréawnbu pas) ;
* risque opérationnel ;
* risque de mauvaise évaluation des actifs détenus gaciéteé ;
¢ etc.
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La gestion des risques dans une société d’assudmicdonc dépasser la simple estimation
imposée par le cadre reglementaire. Plusieursnsigeuvent étre explicitées :

* meilleur pilotage des risques ;

* meilleur estimation du besoin en fond propre ;

e démonstration de la solvabilité de I'entreprise ;

* efc.

Enterprise Risk Management

L’Enterprise Risk Management constitue la cellubegebstion de la totalité des risques qui
sont susceptibles d'impacter la société d’assurance

Cette notion a émergé au début des années 2000 Jem/gavaux de I€asualty Actuarial
Society (CASS) et du COSOCommittee of Sponsoring Organizations of the Twnead
Commission).

Enterprise Risk Management (définition de I'agedeaotation Standard & Poor’s) :

L’objectif de 'ERM est de faciliter I'identificatin, I'évaluation, la sélection et la gestion des
risques. Cette activité est cyclique et continuedlat remise en cause par des tentatives de
gestion fructueuses et non fructueuses.

La derniere phrase de la définition permet de ndégativité cyclique de 'ERM: les
conséquences d’'une décision dans la gestion dgsessseront étudiées. En fonction du
positionnement de I'entreprise par rapport a ceétpit prévu en termes de prise de risque, la
décision sera renforcée ou modifiée. LERM est angvité dynamique. Il se base sur un
suivi régulier des réalisations des risques.

L’ Enterprise Risk Managemené constitue pas une fonction avec des princgaisalement
différents duRisk Managementlassique. En revanche, la mise en place de I'HRekinet
d’instaurer un périmétre d’étude des risques foigdajui permet réellement d’optimiser les
processus de gestion des risques, ce qui, ercendtitue un réel axe de progres.

Voici la nouvelle définition de la fonction Risk Magement de la Directive Solvabilité Il
publiée en juillet 2010.

Article 44 - Gestion des risques

1. Les entreprises d'assurance et de réassurantaniman place un systeme de gestion |des
risques efficace, qui comprenne les stratégiescessus et procédures d'information

nécessaires pour déceler, mesurer, contrbler, gérdéclarer, en permanence, les risques,
aux niveaux individuel et agrége, auxquels elled sa pourraient étre exposeées ainsi que les
interdépendances entre ces risques.

Ce systeme de gestion des risques est efficac®itpment intégré a la structure
organisationnelle et aux procédures de prise desidécde I'entreprise d'assurance ou|de
réassurance et diment pris en compte par les pesaui dirigent effectivement I'entreprise
ou qui occupent d'autres fonctions clés.
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2. Le systeme de gestion des risques couvre lggessa prendre en considération dan
calcul du capital de solvabilité requis conformétm@riarticle 101, paragraphe 4, ainsi (
les risques n'entrant pas ou n'entrant pas pleinedaas ce calcul.

Le systéme de gestion des risques couvre au nesmomaines suivants:

a) la souscription et le provisionnement ;

b) la gestion actif-passif ;

c) les investissements, en particulier dans letruments dérivés et engageme
similaires ;

d) la gestion du risque de liquidité et de conediun ;

e) la gestion du risque opérationnel ;

f) la réassurance et les autres techniques diattiém du risque.

3. En ce qui concerne le risque d'investissenlestentreprises d'assurance et
réassurance démontrent qu'elles satisfont aux sltspws du chapitre VI, section 6.

4. Les entreprises d'assurance et de réassuredasgnt une fonction de gestion d
risques, qui est structurée de facon a facilitemlae en ceuvre du systéme de gestion

S le
ue

nts

de

es
des

risques.

Le CEIOPS a pour sa part décrit quelles étaienfolestions qui dépendaient de la cellule
Risk Management :

* Souscription et provisionnement ;

» Gestion actif-passif (ALM) ;

* Investissement (dont dérivés financiers) ;

» Gestion du risque de liquidité ;

» Gestion du risque de concentration ;

» Gestion du risque opérationnel ;

» Partage de risques (réassurance + techniques ignesic

e Gestion du risque de crédit ;

* Gestion du risque de réputation.

Le schéma ci-dessous schématise une structurelgldbacellule deRisk Managementil

du

s’agit d’un schéma synthétique qui traduit unevééti« type » d’'un organisme d’assurance

classique. Il ne prend pas en compte les évensugiécificités.

La fonction « Gestion des risques » travaille ellaboration avec I’Administration et les
différentes enveloppes de risques afin de mettrelase une stratégie efficace et réactive de

gestion des risques.
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Organe dladminiStration, de Définition de la stratégie globale de gestion

gestion ou de contréle des risques
sriodi ORSA
Rapport périodigue Alerte
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Les modéles internes d’évaluation des risques ptibtes d’'impacter la compagnie se
mettent en place entre la Fonction globale de Geslés risques et les unités responsable des
études suivantes :

* Identification ;

e Mesure ;
e Suivi;
* Pilotage ;

» et transfert des risques.

De plus en plus d’assureurs ou autres businessdiés services financiers développent, ou
sont contraintsa développer, des programmes ERM pour renforceoérdle de profils de
risques de plus en plus complexes.

Ces programmes fournissent des bases décisiondellpkis en plus détaillées : les risques
ne sont plus traités indépendamment de la stratégigreprise. Bien au contraire, ils sont
intégrés dans les décisions de gestion, notamni@ntne intégration et un traitement global
des risques. Cette nouvelle vision de la gestios deques s’opposent aux méthodes
classiques diRisk Managementn effet, celles-ci avaient tendance a gérerisgpies de
facon indépendante et sans prise en compte d’smnvglobale de risques.

Ainsi 'TERM se met progressivement en place dasscempagnies d’assurance mais elle
n'est pas encore réellement intégrée dans les ggosale gestion des risques.
Plan du mémoire

Ce mémoire se scinde en deux parties.

Nous verrons d’abord en quoi la création d'une mtlevreglementation des compagnies
d’assurance (passage de Solvabilité 1 a Solvaldliténtraine des changements dans les
processus de gestion des risques des organismes.

2 La réglementation européenne Solvabilité jouedlm primordial dans la mise en place de 'ERM. @&:p
sera traité dans le premier chapitre de ce mémoire.
On peut également citer les agences de notationl’dardes critéres de notation est les pratiqueSERM.
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Nous détaillerons ensuite le conceptRisk Appetitequi a trouvé toute son importance dans
ce changement de reglementation.

Dans la deuxieme et derniere partie du mémoires a@pliquerons IRisk Appetitedans le
processus de pilotage stratégique des risques daaiété fictive d’assurance vie.

Pour ce faire, nous détaillerons d’abord tous léménts qui constituent notre société, a la
date du 31/12/2009. Nous tenterons alors de gésaidques a horizon 1 an, afin d’optimiser
la situation financiére de notre organisme au 32010.

Résumé des parties du mémoire

Comme nous I'avons dit précédemment, le mémoira censtitué de deux parties dont voici
une bréve description.

Présentation du contexte de I'appétence au risque

Cette partie a pour objectif d’expliquer le conceahs lequel a été élaboré ce mémoire. Ceci
permet de comprendre d’ou provient la notion d’appée au risque, et comment elle est
appliguée au sein des organismes d’assurance.

Nous avons détaillé dans un premier lieu le coetendglementaire : via 'ORSA de
Solvabilité 2, les organismes d’assurance doivegttna en place un pilotage stratégique de
leurs risques.

Nous développons par la suite la notion d’appétenceisque : définitions, mise en place
dans une société, impact au niveau organisatioateel,

Application en Assurance vie

Nous avons créé une société d’'assurance vie fidlieete société commercialise deux types
de produits : contrat a rente viagere et contratpteaire déces. Apres avoir évalué la
situation financiére de la société au 31/12/20@,sravons voulu appliquer mettre en place
un pilotage stratégique des risque.

En utilisant I'appétence, nous avons pu trouvetgpesitionnements stratégiques pourraient
étre envisagés, dans l'objectifs d’atteindre legectiis de développement imposeés par la
Direction.
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Partie 1 — Présentation du contexte du Risk Appetite

La justification de I'ampleur que prend Risk Appetitede nos jours dans le contexte de la
gestion des risques s’expligue en partie par lesgmes des contextes réglementaires
Solvabilité 1 a Solvabilité 2.

Justification de I'importance de Solvabilité 2 dans ce mémoire

Un des points qui a été traité dans Solvabilit&t2e renforcement de la gestion interne des
risques des organismes d’assurance.

Une des conséguences majeures de I'adoption daldiite 2 est de remettre en question les
processus actuels de Risk Management.

L’appétence au risque n’est pas une notion réc@&mteevanche, c’est une notion qui est de
plus en plus abordée car elle permet de répondeen@uvelles exigences reglementaires en
matiere de gestion des risques internes.

Obijectifs du chapitre

Ce premier chapitre du mémoire consiste donc aagn pourquoi I'adoption de Solvabilité

2 a eu comme conséquence l'importance grandissienta notion du profil de risque et de
son pilotage.

Nous allons pour cela aborder le passage de Sbtéabia Solvabilité 2 et expliquer les
différences entre les deux réglementations quiigxeht ces changements dans les méthodes
dans les processus.

Par la suite, nous ferons un focus sur les pilieet 2. Nous expliquerons plus en détail
I'évaluation du capital réglementaire. Nous nousgberons sur un article particulier de la
Directive qui a pour objectif d’expliciter le cormted’ ORSA.
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[. Solvabilité Il — Une nouvelle réglementation

La Commission Européenne a souhaité a I'horizord20&ttre en place un nouveau cadre de
mesure de la solvabilité des entreprises d’assaraxmnmun a I'ensemble des pays membres
de I'Union Européenne. Ce nouveau systeme devnaedpart, étre en adéquation avec les
normes de comptabilisation internationales IAS-IRi®8cernant I'actif et le passif, et d'autre
part encadrer I'ensemble des problématiques desanmmes assureurs porteurs de risques,
parfois spécifiques.

La reglementation Solvabilité 2 est constituéerdis filiers principaux.

Le pilier 1 a pour objectif de mettre en place :

* les méthodes d’évaluation des provisions techniques accord avec les
développements de I'lASB, les provisions technigd@sent étre calculées en « Best
Estimate », puis tenir compte d’'une marge pouruggiisk Margin)et d’'une marge
résiduelle(Residual Margin)

* les méthodes d’estimation des besoins en capéahluation du MCR(Minimum
Capital Requiremengt SCR(Solvency Capital Requirement).

Le pilier 2 a deux objectifs :
e s'assurer que la compagnie est bien gérée et esesure de calculer et maitriser ses
risques ;
» s'assurer qu’elle est bien capitalisée.

Le premier de ces points constitue un développemmajéur par rapport a Solvabilité 1. Il
encourage les compagnies a adopter la dématoterprise Risk Managemeafin qu'elles
soient en mesure d'apprécier et de mesurer lasessopr elles-mémes. L'autorité de controle
aura le pouvoir de contréler la qualité des donretedes procédures d'estimation, ainsi que
des systémes mis en place pour mesurer et maitéserrisques au cas ou ils se
matérialiseraient. L'autorité de contrdle aura ausspouvoir dimposer une marge de
solvabilité complémentaire (capital add-on), soedaines conditions, dans le cas ou il aura
éte jugé que les risques ont été mal appréciéla gampagnie.

Le troisieme et dernier pilier énonce les élémentpres au nouveau rapport de solvabilité et

de situation financiere qui devra étre présent@uhlic et aux autorités de contrble avec au
minimum une périodicité annuelle.
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Solvabilité 2

ooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooo
.

Pilier 1 Pilier 2 Pilier 3
Calcul du Gouvernance Exigence
capital d’entreprise d’'information
reglementaire -
Gestion des
risques

Nous ne ferons pas un descriptif détaillé de Sdlit@dl. Nous allons en revanche nous
focaliser sur les principales modifications qui été apportées lors du passage de Solvabilité
1 & Solvabilité 2. Ceci nous permettra d’expligpeurquoi ce changement de réglementation
a incité les organismes d’assurance a mettre @e ples processus de gestion stratégique des
risques.

L'objectif est de démontrer que la mise en placdadeouvelle réglementation a permis au
profil de risque et a son pilotage de devenir awjdwi un élément clef dRisk Management

Dans un deuxieme temps, nous focaliserons notrdeéur les deux premiers piliers de
Solvabilité 2. Cela nous permettra de facilitecéanpréhension de la suite du mémoire.
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[.1. Solvabhilité | vs Solvabilité Il

L’ancien systéeme européen actuel de mesure delNabilité des entreprises d’assurance,
labellisé Solvabilité 1golvency), présentait certaines faiblesses.

La Commission Européenne a donc décidé de mettigdaee a horizon 2012 un nouveau
cadre de mesure de la solvabilité des entreprisssutance, commun a I'ensemble des pays
membres de I'Union Européenne, intitulé Solvabilit€Solvency ).

Nous avons recensé dans le tableau ci-dessougitesppux changements entre les deux
reglementations.

Solvabilité 1 | Solvabilité 2
Volonté d’homogénéisation des législations
Pilier 1 | Aucune segmentation desSegmentation des risques
risques
Pilier 2 | Vision rétrospective Vision prospective et prise empte du plan
stratégique de développement
Pilier 3 | Aucune transparence Transparence

Nous n’émettons en aucun cas un jugement de val@udes changements qui ont été
effectués. La plus value apportée par les modifinatpeut étre sur certains points, sujette a
débat.

[.1.1 Homogénéisation des législations européennes

La volonté d’homogénéisation se fait a deux niveaux
* Au niveau des normes existantes ;
* Au niveau des législations européennes.

i Solvabilité | : : Solvabilité Il :
S’éloigne de II‘ : Rapprochement:
toutes les autres : aves US-GAAP:
normes . etlAS-IFRS
existantes :

La commission européenne a souhaité mettre en placeuveau cadre reglementaire qui en
adéquation avec les normes de comptabilisatiomnat®nales IAS-IFRS concernant I'actif
et le passif.

L'objectif du rapprochement des normes est d'évitee construction en paralléle qui
menerait une incohérence entre les normes : la w&mitifg, les regles prudentielles et les
régles de mesure de la performance ne s’accordégas.
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: Solvabilité | : : Solvabilité Il :
Engendre des II‘ : Harmonisation :
législations
nationales

Pour palier aux faiblesses de Solvabilité 1, de bremses Iégislations nationales ont été
mises en place, provoquant une importante hétééitgéau niveau européen et la remise en
cause de I’harmonisation des normes.

Solvabilité 1l a voulu faire converger la réglemetian des entreprises d’assurance
européennes avec les entreprises américainesgaiasec les normes comptables IFRS.

[.1.2 Pilier 1

Solvabilité 2 a mis en place deux niveaux d’exigeec capital reglementaire :

* Le MCR Minimum Capital Requirement minimum en fond propre que doit détenir
une entreprise d’assurance pour exercer. Son cdttlétre effectué une fois par
trimestre. Lorsque le montant des fonds propresade éligibles tombe en dessous du
minimum de capital requis, I'agrément des entrepridassurance et de réassurance
leur est retiré lorsqu'elles se révelent incapatbesEamener rapidement ce montant au
niveau du minimum de capital requis. Les Autordéscontrdle prennent la Direction
de I'entreprise et sont en charge de ramener Igpagnie a une situation financiere
plus favorable.

* Le SCR Bolvency Capital Requiremeéntcapital cible qui a pour but d’absorber les
pertes significatives en cas de sinistralité exoapelle et de garantir aux assurés le
paiement des prestations contractuelles a tout monkén niveau de fond propre
supérieur au SCR garanti la solvabilité de I'entisep

: Solvabilité | : : Solvabilité Il :

Aucune II‘ :  Segmentation :

distinction entre . desrisques :

les risques :  auxquels sont :

impactant la :  exposées les :

société : compagnies :
d'assurance

Solvabilité 1 ne distingue aucun des risques gu@iset susceptibles d'impacter la compagnie
d’assurance. Seul le montant souscrit impacte llicdes provisions. Aucune provision sur
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la volatilité ou autre phénomeéne crucial n'est @gal Les risques sont quantifiés de maniéere
forfaitaire.

Solvabilité permet de mettre en place une distinctigoureuse des risques, et une meilleure
évaluation des capitaux réglementaires.

Risque
Opérationne|
Risgue de
. N Souscription
'/~ Risque de ; BESOIN EN Santé
A\ Contrepartie CAPITAL

—| Risque de taux
— _—— Risque d'action
Risque de Risgue immaobilier
harché q
4| Risgue de signature

4| Risgue de concentration

4| Risqgue de change

Wie

Maon Vie

Risgue d'actifs

La figure ci-dessus schématise la segmentationisigigses préconisée par le QIS5 publié en
juillet 2010 pour le calcul du SCR défini précédeemmn

Il existe donc sept modules de risques : risquesm@ehé, de défaut, de souscriptions santé,
vie et non-vie, opérationnel et d'actifs intangghlel’'aprés les spécifications techniques du
QIS 5 publiées fin juillet 2010).

Risqgue de marché

Risque de perte, ou de changement défavorable dsitdation financiere, résultant,
directement ou indirectement, de fluctuations aéfetle niveau et la volatilité de la valeur de
marché des actifs, des passifs et des instrumeatsciers.

L’exposition au risque de marché est évaluée pandaure de lI'impact sur la solvabilité de
variations de grandeurs financiéres (ex : indicecdurs des actions, taux d’intérét, prix de
immobilier, taux de change, etc.)

Risgue de défaut

Risque des pertes possibles liées a :
e Un défaut inattendu ou,

* Une détérioration de la situation financiere destt@parties et débiteurs de garanties
d’assurance pour les douze mois suivants.
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Risque de souscription vie

Risque de perte ou de changement défavorablevdddar des engagements d'assurance vie,
en raison d'hypothéses inadéquates en matiereifigataon et de provisionnement;
Ce risque est constitué du :

* Risque de mortalité ;

e Risque de longévité ;

* Risque d’invalidité ;

* Risque de rachat ;

* Risque de frais ;

* Risque de révision.

Risque de souscription non vie (santé)

Risque de perte ou de changement défavorable viddar des engagements d'assurance non
vie (respectivement sant€), en raison d'hypothiéseequates en matiére de tarification et de
provisionnement.

Risque opérationnel

Risque de pertes liées :
e ades processus internes inadéquats ou défaillants,
» ades événements relatifs soit au personnel, goisgstemes, soit a des objets
externes.

Risqgue des actifs intangibles

La plupart de ces risques sont segmentés en sodigkesaafin de prendre en compte toutes
les dimensions du risque en question, qui peuvepacter la compagnie. C’est le cas
notamment du risque de marché, ou sont distingsésdus-modules suivants :

* taux d'intérét ;

e action;

e immobilier ;

e spread;

» devise;

e concentration des risques ;
o lliquidite.

Les méthodes de calcul du SCR seront détaillégseurplus loin dans le mémoire, lorsque
sera abordé le calcul du SCR sous Solvabilité I1.

1.1.3 Pilier 2

Solvabilité 1 prend uniquement le passé comme @gbér et fait donc I'hypothése que le
passé permet d’obtenir une information sur le fganms aucun ajustement.
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.........................................

Vision II‘ : Vision
rétrospective :  prospective :

Ceci constituait pour certaines compagnies undesgle. Prenons I'exemple d’'une compagnie
d’assurance non vie, spécialisée dans les cordugtsmobile. Imaginons que les assurés
soient situés dans une zone géographique n‘ayant@anu de catastrophe naturelle telle
gu'un ouragan. Avec les changements climatiqueselgt il se peut néanmoins qu’un
ouragan touche cette région. La sinistralité damscas d'une réalisation d'un risque
catastrophe est tres élevée. Il est donc dangnéhtle I'organisme de prendre en compte le
risque catastrophe, méme s’il ne fait pas partindstorique.

En se basant sur le principe de Solvabilité 1ghklisation d’'un risque catastrophe pourrait
avoir un impact beaucoup trop lourd sur les éiaentiers de la compagnie.

[.1.4 Pilier 3

Les assureurs et réassureurs auront a fournir HEsmations clés nécessaires a la
détermination de leur exigence de capital. Cesimétions (cf Consultation Paper 15 publié
par le CEIOPS) devront, en particulier, couvriréésments suivants:
» performance financiere ;
» profils de risques, données et hypothéses surddeguls sont basés ;
» mesures d'incertitudes, incluant mesure d'adéqudts estimations antérieures et de
la sensibilité des résultats a la volatilité du char

Sous Solvabilité 1, les organismes d’assuranceieigt pas sous l'obligation de transparence.
Ceci permettait de maitriser les risques d’imageleetréputation. En effet, la transparence
augmente la réactivité des marchés. Elle a pousémprence d’engendrer des sur réactions
lorsque les situations financiéres des entrepm&esont pas rassurantes pour les assurés et
investisseurs.

[.2. Focus sur le pilier 1 et le calcul du SCR

Le Risk Appetite sujet du mémoire ci-présent, fait partie intéggadu deuxiéme pilier.
Néanmoins, les éléments de calcul du capital régheaire du premier pilier vont étre utiles
pour I'application de la mise en place de l'appééeau risque dans le processus de Risk
Management. C’est pourquoi nous allons explicies inéthodes de calcul de provisions
techniques et d’exigence en fonds propres.

[.2.1 Calcul des provisions techniques

L’évaluation des provisions techniques est faitersta méthode dite « Best Estimate ».
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Le Best Estimate est égale a la valeur actuelldgiie de tous les flux de trésorerie

potentiels. Cette valeur est basée sur des infaynsiet hypothéses actuelles et fiables a
I'entité. Ce calcul nécessite donc de recenser lesicash flows liés aux engagements du
contrat d’assurance (primes, sinistres payés,..de eeéterminer la courbe des taux qui seront
utilisés pour I'actualisation.

Projection des flux de trésorerie entrants

A
Période 1T Période Période Périodg 4 PériO(Te 5
u l l a
Date v
d’évaluation
du .Best Projection des flux de trésorerie sortants
Estimatt

Le Best Estimate est donc obtenu en actualisatios lies flux entrants et sortant futurs, a la
date d’évaluation. L'IASB(International Accounting Standards Boardsa proposé une
courbe des taux d’actualisation sur la base d'umebe de taux sans risque pertinente a la
date d’évaluatiori.

[.2.2 Niveau d’exigence en fonds propres

Le projet Solvency Il tente de trouver le capitahimum que doit contrdler le risque global
de la société. Le minimum de marge de solvabiétflamentaire (ou exigence de marge de
solvabilité) de Solvency I (MSR ou EMS - voir partprécédente) est remplacé dans
Solvency Il par le « Solvency Capital Requiremen{SER) et le « Minimum Capital
Requirement » (MCR).

Le MCR est le minimum de fonds propres que doiemiétune entreprise d’assurance pour
exercer. Son calcul doit étre effectué au moinsfaisepar trimestre

Dans ce mémoire, nous nous intéressons tout pl@tement au SCR, qui correspond au
capital cible permettant d’absorber les pertes ifstgiives en cas de sinistralité
exceptionnelle et de garantir aux assurés le paienhes prestations contractuelles a tout
moment.

% Voir annexe pour plus de précision sur les coupreposées par I'|ASB.
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Il est calculé soit par la formule standard proposér le CEIOPS, soit par un modéle interne
approuveé par l'autorité de contréle. Il est évauéminimum chaque année et refléte le risque
réel porté par I'entreprise d’assurance. Génératgnieest évalué a chaque RTS (Report To
Supervisor), c'est-a-dire trimestriellement. Eregfflans ce document doit figurer le MCR

trimestriel, calculé a partir de ratios de SCResll nécessaire de calculer le SCR trimestriel.

Il est a noter que la formule standard, comme som iindique, ne propose aucune
alternative dans le calcul (mis a part des singaifons dans certains cas). Elle ne permet pas
de prendre en compte dans le calcul du capitabmégtaire les spécificités des activités de
I'entreprise.

Les méthodes d’élaboration de modeéles internes titoest un atout pour le Risk
Management. lls permettent de profiter des spétéficde leurs activités pour diminuer le
capital reglementaire. Ce montant de capital esluéven conservant les montants maximum
de tous les risques pouvant impacter les organisasssireurs. Un des avantages des
spécificités des activités est par exemple la difieation des risqués

Afin de bien comprendre I'apport de la mise en @ldaRisk Appetiteau sein des processus
de gestion des risques d’une compagnie d’assuranas,allons consacrer la partie qui suit a
la méthode de calcul du SCR.

[.2.3 Le calcul du SCR

Le calcul du SCR repose sur la segmentation dgaassdétaillée dans la partie précédente.
Une segmentation un peu plus détaillée a été pésseans le QIS5.

Comme représenté dans la figure ci-dessous, le @@l de la compagnie est calculé en
agglomérant les exigences en capital pour tousdgaes qui sont recensés dans chacune des
cellules.

Le SCR global s’obtient grace a la formule suivante

SCRygpa = BSCR+ Op+ Adj

Avec:

BSCR: Basic Solvency Capital Requirement;

Op : L'exigence en capital pour le risque opératidnne

Adj : Un ajustement de risque qui absorbe les efietpdovisions techniques et des taxes
différées.

* C’est justement grace a I'impact de la diverstfimades risques au niveau des exigence en forgses que
le Risk Appetitgorend une place de plus en plus importante dansrtEessus de gestion des risques. Ce point
sera traité dans le chapitre suivant qui définddacept d’appétence au risque.
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SCR global

BSCR

y
Adj

SCROp

Nous explicitons ci-dessous les caractéristiguels ebnstitution de ces trois modules qui
constituent le SCR global.

[.2.3.a

Le BSCR

Tout au long de cette sous-partie, nous suivropgeihple du risque de marché afin
d’expliciter clairement les différentes étapes dical du SCR pour une branche de risque.
Pour rappel, le risque de marché contient des ssmses suivants :

le risque d'intérét ;
le risque d’action ;

le risque immobilier ;
le risque de spread ;
le risque de change ;
la concentration des risques ;
le risque d'illiquidité.

Adj Op
Market Health Default Life Non-life Intang
I ’_k_'—‘ | |
Interest SLT CAT NonSLT | Mortality ';’e'“i”m
rate Health Health esemve
| Equi ; Longevi
quity Mortality | Premium gevity Lapse
Reserve
| Property L : Disability
ongevity | Morbidity
Lapse CAT
Spread Disability Lapse
Morbidity —|
| Currency Lapse Expenses
=included in the
Con- Revision adjustment for the loss-
W i Expenses | absorbing capacity of
technical provisions
L Wiquidity Revision _| CAT under the modular

approach

Nous retrouvons dans notre schéma les sous risigt@#iés pour le risque de marché.
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Pour chaque sous-module et module est calculé U &fivalent au risque qui est pris en
compte. Généralement, ce montant est évalué selonrdéthodes :
- méthode factorielle : application d'un simple co@ént sur la richesse de I'activité
en question ;
- méthode Stress Test: prise en compte de scertadoreservation de I'impact
maximum sur la richesse de I'entreprise.

Nous avons détaillé ces méthodes pour chaque smpugerqui est inclus dans le module du
risque de marché :

Calcul SCR Meéthode factorielle | Stress Test | Autre
Risque de taux X

risque action X

Risque de spread X

Risque immobilier X X

Risque de change X

Risque de concentration X

Une fois ces exigences en capital obtenues, le @@espond au risque de marché est obtenu
en agglomérant ces montants via la matrice delatio® qui est explicitée dans le QIS5.

up,c ?

\/Z CorrMktUp, ; x MKkt . x Mkt

r,c

SCR,,, = max

x Mkt

Down,r Down,c

\/Z CorrMktDown, . x Mkt

Avec :

Mktup r, MKlup,c: exigence en capital pour les sous risques comngrs le module du risque
de marché, dans le scénario de stress de haustridebintérét ;

MKtdown, r, MKtdown.c: exigence en capital pour les sous risques congjams le module du
risqué de marché, dans le scenario de stress sieldes taux d’intérét ;

CorrMktUp, CorrMktDown: coefficients de corrélation donnés par les matreg@santes
(scénario de hausse et scénario de baisse ded'ita@xét) :
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CorrMktDown | Taux | Action Immobilier | Spread| Change Concentration
Taux 1
Action 0 1
Immobilier 0 0,75 1
Spread 0 0,75 0,5 1
Change 0,25| 0,25 0,25 0,25 1
Concentration 0 0 0 0 0 1

Cette premiére matrice représente bien un scebarssier du marché car les coefficients de
corrélation entre les risques d’actions, d'immailide spread et le risque de taux sont nuls.
On n’a aucune corrélation, donc aucun risque sygt@rgui pourrait augmenter le niveau de

capital reglementaire.

CorrMktUp Taux | Action| Immobilier Spread Change Concentration
Taux 1

Action 0,5 1

Immobilier 0,5 0,75 1

Spread 0,5 0,75 0,5 1

Change 0,25, 0,25 0,25 0,25 1

Concentration 0 0 0 0 0 1

Cette deuxiéeme matrice représente bien un scefmissier du marché du fait de la
corrélation entre les risques d’actions, d'immalrilide spread et le risque de taux sont nuls.

Le chargement au titre du risque de marché seral@#e dans la deuxieme partie de ce
mémoire consacrée a l'application de I'appétencerisque au sein d’'une société fictive
d’assurance vie.

1.2.3.b L’'ajustement au risque

L’ajustement au risque est le montant permettaajudter le montant du capital réglementaire
aux effets d’absorption des risques des provisiedisniques et aux taxes différées.

L’évaluation du SCR pour chaque facteur de risquié &re effectuée en brut et en net des
participations futures aux bénéfices.

La capacité d’absorption du risque des provisi@athriigues est limitée par les provisions
techniques liées aux futures PB discrétionnaires.

Dans le scénario standard, la participation auxtiées n’est pas stressée.
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Actif Passif

BE(flux futurs + PB)

En se placant dans un scenario de stress, laatiatislu sinistre va impacter le montant de la
PB discrétionnaire avant d’'impacter les fonds pesptde I'organisme. Voici la réalisation
d’'un scenario de choc (diminution de 3% de la vald®i marché des actifs détenus par la
compagnie).

Actif stressé Passif stressé

Diminution de 30 %
de la valeur de
marché des actifs

BE(flux futurs +
PB stressée)

Dans le cas de réalisation de ce scenario, onmauneSCR (stressé) qui est inférieur au SCR
global qui était évalué dans le scenario standard.

Le calcul de I'ajustement au risqueSCR est trés similaire a celui du BSCR : il repose su
un seul scénario sous lequel tous les risques asupar la formule standard se réalisent
simultanément
« Etape 1 : Calcul du chargement en capital pourwhaigque sous-jacent, calculé brut
de la capacité d’absorption des sinistres des gimng techniques
» Etape 2 : Le chargement en capital ainsi calcul@tdsé comme input pour 'impact
sur le SCR du module du risque équivalent
» Etape 3 : Les assureurs doivent prendre en coraptadtions de management mises
en oceuvre sous ce scenario, nhotamment envisagdramgement d’hypothése sur les
taux de participation futurs.
» Etape 4 : L'impact sur la NAV doit étre calculé sdihypothese que tous les chocs
sous-jacents se réalisent simultanément.

[.2.4 Introduction au pilier 2

Dans le pilier 1, 'adaptabilité du calcul du SC& kmitée :
» les facteurs de risque a prendre en compte dacepital de solvabilité sont limités a
ceux impactant le portefeuille en cours de I'enisgpen run-off ;
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» le calibrage de leur impact est arrété a 99,5%riad 1 an.

Il s’agit donc d’'une approche qui harmonise leswaldes capitaux reglementaire, et ce quels
gue soient les pays et les activités des organismes

[.3. Focus sur le pilier 2 et 'TORSA

Suite a l'inquiétude des petites et moyennes enseq le CEIOPS a di intervenir pour
finalement publier en mai 2008, un papier sur lasgion de 'ORSA.

Il y est stipulé que le processus ORSA n’est paseaxigence de capital venant s’ajouter au
SCR et ne doit pas étre interprété comme une digdiggour une entreprise de mettre au
point un modéle interne.

De plus, le CEIOPS précise quU'ORSA ne représerdedpacharge disproportionnée pour les
entreprises. Le principe de proportionnalité doiteffet assurer que 'application de TORSA
est possible pour toutes les entreprises sansaqu@e représente un effort démesuré.

[.3.1 Définition et objectifs

L’article 44 de la Directive décrit le risque preg©wn Risk et I'évaluation de la solvabilité
(Solvency assessmgromme un outil du Risk Management qui nécessiteirze bonne
évaluation des risques, a court et long termes,diéeurs contrats d’assurance, ainsi que du
montant nécessaire pour les couvrir.

Par la méme occasion, ORSA représente une sounstrdiation inégalable pour les
superviseurs.

Par conséquent, 'ORSA peut étre défini comme pattére du processus et procédures
employées pour identifier, évaluer, controler, géet reporter les risques a court et long
termes gqu’un contrat engendre. Elle permet de héter les fonds propres nécessaires pour
garantir le respect des besoins globaux de solt@atd#s souscripteurs.

L'objectif de 'ORSA est d’optimiser la reconnaissa des interdépendances entre les
risques engendrés par des contrats, ainsi quest@rben capital en fonction de I'exposition
au risque, en utilisant soit une formule standsod,une formule interne.

1.3.2 Avis du CEIOPS sur TORSA

L’'ORSA n’a pas encore été traduit en préconisatipasle CEIOPS. Il est difficile d’étre
affirmatif sur ce sujet. Le seul document que ljmsse citer a I'heure d’aujourd’hui est
lissue paper ORSA de mai 2008 publié par le CEIOPS

l.3.2.a L'importance de 'ORSA

L’évaluation de sa propre position en termes dgueset de solvabilité est cruciale pour un
régime risk-based comme Solvabilité 1l. Cette appeonécessite, en plus de bien d’autres
choses, que l'entité détienne un montant propamgoau risque auquel elle est exposée.
L’ORSA représente avant tout I'opinion et la contyésion de I'entité du risque qu’elle
détient, de la solvabilité dont elle a besoin et fdeds propres détenus.
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= Des risques spécifiques

La formule standard du SCR introduit une exigencteapital qui prend en compte tous les
risques quantifiables. Il ne couvre cependant tesisisques matériels qui liés a des activités
d’entités spécifiques. Une formule standard estnadmre une méthode de calcul standard,
mais ne prend aucune dimension de spécificité.cBaséquent, le SCR standard n’est pas
suffisant pour évaluer les fonds propres nécesspivar couvrir tous les risques qui peuvent
impacter les sociétés d’assurance. Par conséqgeemnpjus de posséder les fonds propres
éligibles pour couvrir les fonds propres, I'entitéit évaluer 'adéquation des exigences de
capital a sa propre position vis-a-vis du risqurect@ant notamment des modeles internes.

» Vision prospective des risques

L’ORSA permet également a I'entité d’obtenir unespective tournée vers I'avenir. Il est
crucial gu'une entité s’interroge sur les évolusigirobables de son profil de risquRigk
Profile)® en fonction de I'environnement extérieur dansoegl terme. Pour cela, elle doit
mettre en place des méthodes de contrble et da@vatude changements prospectifs dans
son exposition au risque. Elle doit également dditesr I'impact de ces changements sur leur
capital.

» Une réelle compréhension des risques encourus

Mettre en place 'ORSA force I'entité a obtenir uo@mpréhension réelle et pratique des
risques qu’elle encourt. Il permet de détermiesrgroblemes qui impactent majoritairement
les besoins globaux en solvabilité. Dans le cadesuproblemes d’une grande importance et
qui auraient d( étre pris en compte dans I'ORSAisat identifiés par les superviseurs, deux
conséguences doivent étre immeédiatement appliquées

» évaluer immédiatement un capital pour couvrir $guie qui vient d’étre découvert ;

e évaluer la raison pourquoi ce probleme n'avaitgtéspris en compte auparavant dans

'ORSA.

= Proportionnalité

En fonction de la nature, la complexité et I'échalles risques inhérents dans le business,
'ORSA va prendre plusieurs degrés de sophistinatie degré de sophistication en question
peut aller d’'un simple stress test sur un risqueéén® a 'usage de méthodes plus avancées
similaires aux méthodes employées aux modélesigger

L'ORSA demande aux entités d’étudier les interdélpaces entre les risques liés a leurs
business. Par conséquent, I'exercice de 'TORSA peaouvoir I'utilisation de méthodes
plus sophistiquées. En partant de cette observdtentité cherchera sirement a améliorer
I'évaluation et la gestion de ses risques.

1.3.2.b Exigences de TORSA

Une guidance a été mise en place pour toutes tégsequi devront mettre en place ORSA
dans leur gestion des risques.

® Faire un renvoi vers la partie qui explique ce gest
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. 'ORSA est la responsabilité de I'entité et doiteétégulierement remise a jour |et
approuveée par I'administration de I'entité ou latgm management.
. L'ORSA doit inclure tous les risques matériels geiuvent avoir un impact sur |a
capacité de I'entité a répondre a ses obligatigées laux contrats d’assurance.
. L'ORSA doit étre basé sur une évaluation adéquats. formalités et les process
d’évaluation doivent étre part intégrante du prea#s gestion et décisionnel qui fant
la trame de I'entité.
. L’ORSA doit étre prospectif, tout en prenant en ptaries business plan de I'entit€| et
les projections.
. Le process et les résultats de 'ORSA doivent ptoeivés et documentés en interpe.
lls doivent également étre évalués indépendamment.
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ll. Appétence au risque — Risk Appetite

Cette partie du mémoire traite d’une partie degtsujlu pilier 2. Plus précisément, on va
désormais s’'intéresser au concept permettant dépmpl 'article 45 de la Directive
Solvabilité 1l ('ORSA) au sein des compagnies dlasnce : I'appétence au risqueigk
Appetitg.

L’'appétence au risque est une notion qui, a ce p@té peu abordée par la littérature. C'est
pourquoi nous allons insister sur les définitions gous avons utilisées pour ce mémoire.

~

Les définitions et 'emploi des termedRisk Appetite>, «Risk Tolerance, «Risk Profile»,
«Risk Target», «Risk Limis » varient considérablement entre les articlesaires
documents consacrés a la gestion des risquesealamside de la banque et de I'assurance.
L’agence de notation Standard & Poor’s indique damsglocument publié en mars 2010, la
problématique liée aRisk Appetite

“It is clear that terms such &8sk Appetiterisk preferencesRisk ToleranceandRisk Limis
mean different things to different people, withurers employing different descriptions for
fundamentally the same concepts.

S&P’s definesRisk Appetiteas the framework that establishes the risks therar wishes to
acquire, avoid, retain and/or remove.”

Autrement dit, la notion d®isk Appetiteest a I'origine de la création de plusieurs autres
notions. Pour le moment, aucune définition n'estlegnent déterminée par les autorités de
contrdle et le Commission Européenne.

En revanche, la définition proposée par S&P’s spoad approximativement a la définition
gue nous avons le plus souvent rencontrée dansttémaiure. Nous conserverons et
détaillerons cette vision de I'appétence au ristpres cette partie du mémoire.

S&P’s définit de plus dans la suite de son artitclss termes particuliers sont liés a la notion
deRisk Appetite

» lesrisk preferences qui sont des notions qualéatj

* lesRisk Tolerance qui sont des notions quantitatives ;

* lesRisk Limis qui sont des notions quantitatives.
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Chart 3
Risk Appetite Framework

Risk preferences Risk tolerances

e

® Standard & Poor's 2010

Le Risk Limit(la limite au risque) est constitué @isk Preferenceet du Risk Tolerance.
L’entreprise doit donc choisir quels risques ekaitvprendre afin de poursuivre son activité.
Pour chacun de ces risques, elle doit détermingoléeance au risque. Ces deux éléments
permettent de déterminer la limite que s’imposetteprise, pour le risque en question.

~

La premiére partie du mémoire a permis de mettrglare le contexte dans lequel nous nous
situons pour poursuivre notre étude de l'appétemceisque. Les entreprises doivent se
pencher sur le pilotage stratégique des risquaptibles de les impacter. Ainsi, I'évaluation
des risques doit désormais faire partie intégrdagedécisions stratégiques.

Toute décision de gestion de l'organisme (campagmudicitaire pour le lancement d’'un
nouveau produit, réorganisation des équipes intergie.) peut étre a l'origine de nouvelles
pertes (augmentation plus faible que prévu du nerdbrcontrats vendus suite a la campagne
publicitaire, augmentation des pertes liées a desies opérationnelles, etc.)
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[.1. Enjeux

Les dirigeants ont toujours été naturellement aggés par les risques qui étaient susceptibles
d’'impacter leur société. Une des nombreuses raigonpourrait expliquer cet intérét est par
exemple, leur bonus qui dépend du résultat IFR3ede entreprise. Il est donc dans leur
intérét d’optimiser ce résultat, et de réduire pawt des risques au niveau de leur fréquence
de réalisation et de leur cot moyen.

De plus, avec la mise en place récente de solt@blli cette surveillance des risques est
devenue une obligation. En effet, le deuxiéme pidie Solvabilité 1l inclut la notion de
'ORSA (Own Risk Solvency Assessmentl demande aux compagnies d’assurance de gérer
les risques autrement que par l'approche prudémtpli était pratiguée auparavant: la
gestion des risques doit étre a minima complétéempavision incluant le plan stratégique de
développement et adaptée aux spécificités de é&prise. Cette mesure demande aux
organismes d’assurances une réelle approche spécifie la performance de I'entreprise et
des risques gu’elle encourt.

Prenons I'exemple d’'une compagnie d’assurance fimedillustrer cet argument. Toujours
dans l'objectif d’évaluer le mieux possible lestpsrqu’elle devra éventuellement couvrir, cet
organisme pourra s’éloigner de la formule stan@ase/aluer le SCR pour prendre en compte,
via un modéle interne, la spécificité de son aiivibe méme, dans le choix de ses méthodes
d’évaluation des risques encourus, elle pourra tadages outils pour faciliter toutes les
différentes étapes d’évaluation.

La cartographie des risques ainsi obtenue pernoeési’et déja d’éclaircir et de spécifier les
risques qui seraient susceptible d'impacter laquarénce de I'entreprise.

L’étape d’identification des risques s'accompagarfielement d’une volonté d’évaluation et
de mesure. La compagnie pourra ainsi connaitre élentuels impacts a envisager :
probabilité de réalisation, colt moyen, etc.

[1.2. Le Risk Profile

Profil de Risque ou Risk Profile :

Ensemble des caractéristiques de I'entrepriseivetatu risque (ensemble des risques,
exposition correspondantes, choix des modes deqtian, etc.).

Le Risk Profilereprésente le panel d’'informations disponiblesnattant de traiter la mesure
des risques de la société : détermination deseasgouvant impacter la société, mesure de
I'exposition correspondante, choix des modes deeption en fonction des risques, etc.

Il s’agit donc d’une notion :
» agregee : elle concerne tous les risques qui peuwgacter 'organisme ;
* globale : elle ne traite pas les risques séparément

La méthode de mesure des risques est a la chard&erdeeprise et sera traitée plus
profondément dans la partie réservée a cet effet.
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Nous ferons volontairement 'amalgame entre prdél risque avec la détermination des
risques et I'exposition correspondante. Nous negrans pas en compte les autres éléments
qui doivent étre présents dans un réel profil sigue.

Dans ce contexte, prenons un exemple trivial dgugenous appelons un profil de risque :
nous avons modeélisé la probabilité de perte parleinde Gumbel. Supposons que dans son
Risk Profile la compagnie souhaite distinguer quatre poingirdits qui représenteraient la
situation de I'entreprise sous quatre scenarii :
* un montant de perte probable, et que l'entreprisg# gar conséquent, pouvoir
supporter ;
* un montant de perte moyenne qui touche aux divieend
* un montant de perte qui annule tout versement\ddeatide ;
* un montant de perte critique qui met la compagnisitation de non respect de la
réglementation (non respect du SCR obligatoire).

Perte la plus probable

-

» Réduction des paiements de dividendes

Probabilité de perte

Aucun paiement des dividendes

Entorse au SCR

Montant de la perte

En fonction des niveaux de pertes constatés, etaesquences au niveau de I'entreprise, la
Direction doit décider quel point de la courbe dexgprésenter le niveau de risque maximal
gu'’ils sont préts a prendre pour poursuivre le tdpmement de leur activité.

C’est précisément ce que I'on appell&isk Appetite

Appétence au risque drRisk Appetite :

Niveau de risque agrégé qu’une entreprise acceppeashdre afin de mener a bien son
objectif de pérennité et de développement de stwvitac

[1.3. Processus de pilotage des risques

L'utilisation des risques comme outil d’aide a kEcihion est précisément ce que I'on nomme
le pilotage des risques.
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Ainsi, l'analyse par une entreprise de son pradilrsque est suivie de la mise en place d’'un
processus de pilotage des risques.

La détermination d'un niveau de risque maximal djeatreprise accepte de prendre en
fonction de la mesure de risque déterminée s’indans le processus de pilotage des risques.

Le pilotage du profil de risque se fait en dewpéta:

* Tout d’abord, I'entreprise doit déclarer son niveaaximal de risque, a un niveau
global. Ce niveau doit étre cohérent avec ses titsjete développement. C’est donc
le Risk Appetite déterminé par la Direction en fonction des objsctde
développement ;

 Par la suite, I'entreprise doit traduire de faconamjitative et qualitative ses
préférences et ses tolérances en matiere de riggueement dit, elle doit traduire
cette limite globale a tous les niveaux : niveagraponnel, niveau de préférences
entre les risques, etc. C’est ce que I'on app@&lletation duRisk Appetite

Une fois ces deux étapes réalisées, la stratégigediton des risques de l'entreprise est
complétée avec la détermination des risques quselldaite acquérir, céder, diversifier, etc.

L’estimation d’'un niveau de risque agrégé nécessite
1. les métriques qui seront retenues pour I'évalualiesrisques ;
2. le mode d’agrégation et d’allocation des risquéssét;
3. l'outil d’agrégation.

Le mode d’agrégation et d’allocation doit permetleetraiter les profils de risques de tout
genre, i.e. les risques spécifiques, ainsi queisegies qui concernent différentes unités et
fonction au sein de la société. De plus, et c'estadque le pilotage du profil de risque tire

toute son importance, il doit permettre d'intégmdaens I'évaluation les effets de la

diversification et du transfert des risques (réemsste, titrisation,...)

Les objectifs du pilotage des risques sont lesasusy:
* le suivi des évolutions des risques et, en cas é@mabement des seuils limites
déterminés au niveau opérationnel, donner I'alerte
* le choix des risques que l'entreprise souhaite iétudet la détermination de
'entreprise par rapport a ces risques: acquisitidiversification, cession ou
conservation.

Une fois les objectifs de I'entreprise définispitage de risque, pour étre efficace, demande
la création et la mise en place des éléments digivan

» des tableaux de bords complétés par des indicattagadaptés au risque étudiés : les
informations étudiées dans ces tableaux de bortl regulierement actualisées et
contrdlées. Ceci permettra d’effectuer un suivibléa exhaustif et fréquent des
facteurs de risque. lls seront a l'origine de wiske décisions dans le cas de la
réalisation d’'un événement majeur qui rapprocheadleur des indicateurs-clés des
seuils opérationnelles.

* La mise en place d’'une gouvernance des risques umiéés permettront de faire le
lien entre leRisk Appetitedéfini au niveau global, et toutes ses traductiandes
niveaux moindres, jusqu’au niveau opérationnel alecRisk Limits. Pour étre
efficace, ces unités devront étre présentes pagr las facteurs de risque étudiés. En
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cas d’éloignement ou de modification soudaineRisk Appetitepar décision de la
Direction, cette gouvernance doit agir en consecgiert prendre des mesures pour
mettre en place les nouveaux objectifs (changenestuils, des outils utilisés, etc.)

[1.4. La mesure du risque

La mesure de risque est laissée au choix de ljemses mais elle fait partie intégrante de la
définition du processus de pilotage des risques.
Dans le choix de la mesure de risque, il faut iister deux étapes :

- le choix de la métrique, ou 'outil qui va servinmeesurer le risque ;

- la norme sous laquelle on placera nos calculs.

[1.4.1 Le choix de la métrique

Lors du choix de cette métrique (outil permettamtmiesure du profil de risque présenté

préecédemment), plusieurs questions doivent étradébs. Ces points, une fois traités,

permettent une mise en place réussie de I'évalualés risques au sein de la compagnie, et
d’autre part de faciliter la procédure d’évaluation

1.4.1.a Outil de communication

La communication du niveau dRisk Appetitedoit étre aisée afin de garantir une assimilation
aupres de toutes les parties prenantes. Pourilciat que le niveau dRisk Appetitechoisi
par la Direction soit chiffré avec des outils listh et facilement transmissibles. La meilleure
alternative est donc d'utiliser des outils qui sdrdguemment utilisés par les parties
prenantes. Cette premiére limite détermine déjaambre de métriques limite.

Parmi les parties prenantes, nous pouvons priresipaht citer les entités suivantes, qui se
distinguent en deux catégories : les internessedXéernes a I'organisme.

= Les parties prenantes internes

Le Conseil d’Administration et le Senior Management

En principe, les objectifs du Conseil d’Adminisioat et du Senior Management sont dans le
prolongement de celui des actionnaires : garaatpérennité de leur activité et satisfaire les
autres entités telles que les investisseurs (Esusdciétés cotées) ou les assurés.

lls seront donc en quéte d’'une capitalisation retspe la reglementation et une optimisation
des résultats.

Le superviseur

Le superviseur cherche a instaurer une capitalisatt une gestion des risques adéquates.
Ceci lui permettra de garantir la couverture desigEs et la pérennité de I'entreprise.

Il sera également en quéte d’'un bon résultat qupéumettra d’obtenir, entre autres, des
bonus intéressants.
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Les gestionnaires internes

Les managers internes sont propriétaires de cegaesponsabilités, liées a la performance et
a la gestion des risques.

Par conséquent, leurs approches vis-a-vis de Itappé au risque sont trés fortement liées a
leurs objectifs. lls ne voudront étre portés respbies d'une mauvaise évaluation des
risques. Par conséquent, ils seront plutdt favesallun niveau de capitalisation prudent.

= Les parties prenantes externes

Les actionnaires

lls sont intéressés par tous les aspects des sis@aéa inclut aussi bien les bénéfices liés a la
prise de risque que les pertes. lls sont conceanlésfois par les pertes extrémes et par les
pertes moins élevées mais plus fréquentes.
Les actionnaires, de part leur position dans l#sé&cont besoin d’avoir une vision claire du
profil de risque de I'entreprise et de bien comeald nature des risque qu’elle encourt. lls
s'intéressent notamment & la répartition des risgigemarché, de crédit ou d’assurance.
lls sont globalement intéressés par une prisesde@eirelative car :

* ils veulent tout de méme obtenir un bon rendemeanlesir investissement ;

* ils souhaitent tout de méme préserver leur cagitade faillite.

Les assurés

Les assurés attendent de la société quelle resmas engagements contractuels. lls sont
donc concernés par la solvabilité de I'entreprise.

On peut dans ce cas faire une distinction entsslieance vie et non-vie.

En non-vie, les assurés devraient étre intéresséfapcapacité de la société d’'assurance a
faire face aux risques extrémes pour assumer tgements de sinistres. lls sont en fin de
compte peu intéressés par le résultat de I'ensepri

En revanche, en assurance vie, les détenteurs ks fen euros ont intérét a ce que
I'entreprise réalise de bons résultats financiarfaee de leurs contrats puisque ceux-ci seront
distribués sous forme de participation aux béngfice

Les agences de notation et analystes financiers

Les agences de notation et analystes financiensethbra travers leurs notes une image sur la
solidité et la performance de I'entreprise.

lls s'intéressent donc a la capacité de I'assudeurépondre a ses engagements envers les
assurés, mais aussi envers les détenteurs d’abligagmises par la société en question.

Cela implique gu’un niveau de capitalisation éleyé, a pour conséquence de minimiser le
risque d’insolvabilité, permet aux entreprises @eair attribuer un meilleur rating.

Ces parties prenantes regardent également la prede [l'activité de [I'entreprise,
notamment en étudiant les perspectives de sofidiéédciere au long terme et son exposition
a la volatilité des résultats.
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11.4.1.b Les objectifs des parties prenantes

Nous allons représenter I'importance de la prise@npte des différents objectifs des parties
prenantes schématiquement.

Prenons I'étude du résultat net IFRS pour les éniiiternes, et le niveau de capitalisation
pour les entités externes. Dans les deux cas, avoss utilisé une loi gaussienne pour
représenter la densité du résultat et du niveatagealisation.

Probabilité de capitalisation

Consetl Direction, Agences de notation
d' Administration, Gestionnatres internes Assurés
Actionnaires

Niveau de capitalisation

Parmi les parties prenantes qui recherchent umfeeau de capitalisation, on peut nommer
les agences de notation, dont I'un des critéresttrddution d’un bon rating est le niveau en
fond propres, et les assurés, qui recherchent iliene solvabilité possible.

La direction et les gestionnaires internes ont pobjectif de pérenniser l'activité de
'organisme. Cependant, une trop forte capitalsatnhuirait au résultat de la société. Par
conséquent, ils recherchent une capitalisation néedé

Le Conseil d’Administration se situe environ comlag actionnaires et préférent se situer a
un niveau de capitalisation minimum pour obtenimuilleur retour sur investissement.
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Parties prenantes internes Actionnatres

Assurés

E(R)

Probabilité d'aobtention du résultat

Résultat de I'entreprise 0

Les actionnaires sont intéressés par toute laepaei la distribution pour des résultats
supérieurs a I'espérance. De la dépend leur retaunvestissement.

Les parties prenantes internes et les assurésnspiets par I'éventualité de réalisation d’'un

résultat mauvais qui pourrait mener a la faillite dentreprise. Par conséquent, ils
s’intéresseront plus a la queue de distribution.

En conclusion, chaque partie prenante a ses propjestifs. LeRisk Appetitalevra intégrer
toutes ces divergences. Le pilotage du profil dgué sera alors le résultat de débats et de
compromis entre toutes ces entités.

La mise en place dRisk Appetitenécessite donc de prendre en compte des objectifs
peuvent parfois étre en contradiction. Par exempégtains actionnaires peuvent exiger
d’élever le niveau de risque auquel la sociétéerpbsée, afin d’en augmenter la rentabilité.
En revanche, les gestionnaires internes, notamdeerd la cellule de la gestion des risques,
peuvent s’opposer a un appétit pour le risque giusssif.

Certains risques tels que I'image et la réputatiensont pas forcément quantifiables, et
pourtant ils jouent un réle crucial pour les compag d’assurance (une mauvaise réputation
peut influencer le nombre de souscriptions annidy. conséquent, les métriques qui sont
sélectionnées peuvent étre pour des risques cai#stdu risques qualitatifs.

1.4.1.c Conclusion

Les métriques choisies sont adaptées lorsqu'elbes étre faciles d’'usage et facilement
généralisables. Par conséquent, elles doivent mowdtee consolidées et agrégées sur
'ensemble des secteurs et activités de I'entrepris

En résumé, les métriques utilisées pour la mesairesque doivent étre intuitives, stables,
faciles a calculer, cohérentes et interprétabldsmnes économiques.

Développons la notion de cohérence selon Artznar 999§ : pour étre cohérence, une
mesure de risque doit satisfaire plusieurs progsiét

® Artzner P., Delbaen F., Eber JM., Heath D., “CeheRisk Meansures”, Mathematical Finance, 9(39919
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Mesure de risque cohérente :

Soient deux mesures positions de risque X et Ymlesure de risque(.) est considéré
cohérente si elle est :

Invariante par translationCnOR, p(X +n) = p(X) +n ;

Sous- additive p(X +Y) < p(X) + p(Y) ;

Homogeéne positive h > 0, p(hx X) = hx p(X) ;

Monotone :X <Y = p(X) = p(Y) .

[}

Les métriques seront d’autant plus comprises aquietipacteront quelque chose de concret
pour les employés.

Ainsi, les mesures de risques remplissant ces aiotdés correspondent a des mesures
d’'impact sur les performances économiques de Benige.

Par exemple, on ne parlera non pas de résultas, dearésultat sous risque, c.a.d. la part du
résultat qui avec une certaine probabilité défiriggue de ne pas étre réalisée.

11.4.2 Choix des normes

Le choix des normes de mesure a également umfiipddt sur les résultats de mesure. I
en existe principalement deux sortes :

e la valorisation économique : la notion d’évaluatiéoonomique ne prend pas en
compte l'aspect prudentiel. Il s’agit donc du célde valeur a l'instant présent de
'entreprise et de son activité. Généralement lessures de risque qui lui seront
associées sont du type VaR, TVaR, probabilité deerau autres mesures basées sur
des variables économiques ;

» La valorisation comptable : couramment utiliséevaleur historique avant le passage
sous la norme Solvabilité 1l, aujourd’hui les nosm@mptables se tournent vers les
normes GAAP ou IFRS. De part la construction desmes IFRS, I'évaluation
comptable repose sur un aspect prudentiel.

11.4.3 Exemple de métrigues envisageables

Parmi les mesures de risque envisageables, nous @omservées celles qui semblent étre
favorites, pour le moment, parmi les organismes tqutent de mettre en place Risk
Appetiteau sein de leur processus de pilotage des risques.

11.4.3.a Résultat@Risk

Le résultat est quantifié selon les normes cometalein vigueur pour la communication
financiére de I'entreprise.

En France, il en existe majoritairement deux typasmptable, et IFRS. Une entreprise peut
communiquer son résultat en normes sociales fre@gai ses sociétaires ou les communiquer
en normes IFRS a ses actionnaires.
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1.4.3.b Valeur@Risk

La valeur de I'entreprise doit étre quantifiée sdies normes de quantifications utilisées pour
la communication financiére de I'entreprise. Pagragle, une entreprise peut communiquer
sur ses fonds propres sous risques, quantifies detonormes Solvabilité 1l, ou selon sa
MCEV (Market Consistent Embedded Value) sous rissglen les normes MCEV ou CFO
Forum.

11.4.3.c Le SCR consommé

Il s’agit du montant de SCR consommé, i.e. le nutnde capital reglementaire qu’elle devra
avoir mobilisé dans son bilan a la fin de son hwrizstratégique de développement. Ce
montant devra étre calculé selon les normes detifjoation du pilier 1.

[1.5. Déclinaison duRisk Appetiteen limite opérationnelle

Comme nous I'avons défini précédemmenRisk Appetiteeprésente une limite globale que
la Direction est préte a assumer dans le but dialte ses objectifs de développement.

Une fois le niveau d’appétence au risque fixé eclattite doit étre traduite a un niveau moins
global.
La traduction de cette limite au niveau de I'étulien seul facteur de risque s’appelle une
enveloppe de risque. Elle sera transmise a chagjlugecresponsable du suivi d’'un facteur de
risque.

En tout, deux notions sont essentielles pour léirddson duRisk Appetite
* le Risk Toleranceest une traduction a un niveau plus restreint rt@is de méme
général ;
» leRisk Limitest la traduction purement opérationnelle.

Risk Appetite

Risk Tolerance 1 Risk Tolerance i

/\ ‘/\

Risk Limit 1.1 Risk Limit 1.n Risk Limit i.1 Risk Limitin

Nous allons donner des définitions plus détaildeshacune des déclinaisons de I'appétence
au risque.

Nous donnerons également les outils pour expriragrtalérances et limites de risques, ainsi
gue les outils qui peuvent éventuellement utilisargde suivi périodique des risques.
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[1.5.1 Déclinaison en tolérance de risquéRisk Tolerance)

Une fois que la Direction a déterminé le niveauRigk Appetitequ’elle souhaitait pour la
période future, il doit en faire part aux différemfonctions responsables de risques, a qui sont
attribués la responsabilité du suivi et de la gesti'un risque particulier.

Par exemple, la Direction doit préciser au Risk Bgar responsable de la gestion du risque
de marché a quoi correspond pour ce manager etiaquds niveau derisk Appetitegu’il a
défini. Pour rappel, le risque de marché n’est guisque global qui comporte plusieurs
risques réels tels que les risques d’action, de &ta.

Chacune de ces fonctions est propriétaire de lkkogespérationnelle d’un facteur de risque.

Le profil de risque peut étre appréhendé de faqmaitgtive et quantitative, grace a des
meétriques qui permettent de chiffrer toutes ceaataristiques.

Tolérance au risque (Risk Tolerance) :

Niveau de risque que lI'entreprise accepte de peeadrvue de poursuivre son activité et son
développement pour un périmétre plus restreintstGiee répartition a un niveau plus fin du
Risk Appetitdequel est a un niveau global.

Le Risk Tolerancest une traduction a un niveau plus restreintajgpetence au risque.

[1.5.1.a Méthodes de déclinaison

A ce jour, ce point est encore un sujet d'étudeais avons trouvé relativement peu de
littérature explicitant les méthodes de déclinaison

= Méthode proportionnelle sans prise en compte abvarsification

Cette méthode s’appuie sur un simple produit eixxck@ métrique choisie pour déterminer le
Risk Appetiteest répartie proportionnellement par rapport ptat en risque.
Par conséquent, elle priorise les périmetres quiéja la plus importante exposition.

Prenons un exemple : supposons que la métriquseetiest le SCR. LRisk Appetitemposé
par la Direction est un SCR de 120. La compagnigeu Etre impactée que par trois risques :
* lerisque de marché ;
* le risque de souscription ;
* le risque opérationnel.

Les SCR constatés et prédits pour I'année en ceutiannée de production future sont
indiqués dans le tableau ci-dessous :

SCR marché SCR souscription  SCR opérationpel SCR t
En cours 100 50 45 120
Future 25 15 10 30
Total 125 65 55 150
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Le SCR total observé pour I'année prochaine edt5ealors que IRisk Appetiteest de 120.
Par conséquent, les objectifs au niveau de la qu&triSCR vont étre distribués a chaque
catégorie de risques :

Risque de marché]_'20><%5 =100 ;

Risque de souscriptiomzoxg =52 ;

Risque opérationneIIZOX% =44 .

Autrement dit, les objectifs pour chacun des cosnité risque pour I'année de business future
est le suivant :

SCR marchg SCR souscription ~ SCR opérationpel SER to
100 52 44 120

Cette méthode est facile a mettre en place maipraed pas en compte l'effet de la
diversification. Il s’agit pourtant d’'un point ctée 'appétence au risque.
Une autre méthode est donc envisagée afin de eowéite erreur.

= Méthode proportionnelle avec prise en compte diiiarsification

Cette méthode a pour avantage de prendre en coleffiet de la diversification. En
revanche, elle risque d’étre plus difficile a metan place au niveau d’'un groupe et de la
Direction car elle utilise un algorithme plus coews.

Cette méthode répartit proportionnellement la diieation apportée par le périmetre. Elle
priorise par conséquent une optimisation du pdwitisque et de I'exposition sous-jacente.

Cette méthode va répartir de maniére proportioanetmme définie précédemment, la
meétrique choisie pour I'évaluation des risquestenele la diversification apportée par le
risque en question.

Utilisons I'exemple qui a été développé dans lahod¢ précédente (la méthode dite
proportionnelle).

SCRy = SCReu =150

Nous pouvons représenter graphiquement le SCR Igbaimame contribution des différents
chargements qui le constituent, avec une part\wgfication.
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SCR rnisque de
souscription

Diversification

SCR nisque
de marché

SCR. rizgue
opérationnel

L’échelle sur le schéma n’est pas réaliste : |eR 8€s risques de marché, de souscription et
opérationnel sont identiques. En realité, le SCRridque de marché est souvent plus
important que tous les autres chargements.

D’aprés le schéma ci-dessus, la part de diversidicaqu’il faut redistribuer a chaque
enveloppe de risque est la suivante :

SCR risgue de marché SCR risgue opérationnel
+ +
SCR risgue de SCR risque de
souscription souscription

SCR risgue opérationnel
+
SCR risque de
souscription
+
SCR risgue de marché

SCR risgue de marché
+

SCR risque opérationnel

L’objectif est d’6ter de ce SCR la contribution @wersification de chacun des risques de
marché, de souscription et opérationnel. Il fautddépartir le montant de la diversification
sur les trois risques reconnus, sachant que :
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» la diversification entre deux risques doit uniquat&re répartie sur les deux risques
en question,

» et seul le montant de la diversification proverded trois chargements sera réparti sur
les trois risques reconnus.

Il est a noter que I'évaluation de la contributddnne une entité peut s’avérer difficile lorsque
I'on travaille au niveau d’un groupe (plus de trergités).

=  Autres méthodes

Parmi les autres méthodes qui pourraient étre reisgdace :

- méthode de répartition proportionnelle par rapparhe mesure de performanaette
méthode aurait pour avantage de prioriser la pmdace financiére de I'entreprise ;

- méthode basée sur l'utilisation d’'une fonction ditét : si la fonction d'utilité est
suffisamment spécifique, elle refletera et prioases objectifs de développement de
I'entreprise, ainsi que sa réelle aversion facer@agues gu’elle accepte de prendre (ou
pas) en vue d’atteindre ses objectifs de développeém

Il est important de noter que l'allocation des dppées au risque doit étre adaptée aux

spécificités et a l'organisation de I'entrepriseecC aura un impact sur les méthodes
d’allocation choisies par les organismes.

11.5.2 Déclinaison en limite de risqugRisk Limit)

A ce stade, la tolérance a été distribuée au nideathaque facteur de risque. Il reste encore a
déterminer I'impact de ce niveau de tolérance &eai opérationnel, ie au niveau de chaque
sous-risque présent dans les modules pour lesquels avons déterminé un niveau de
tolérance.

[1.5.2.a Définitions

Il permet de décliner la tolérance en limiRisk Limit)pour chaque risque qui est susceptible
d’'impacter la fonction en question.

Limites opérationnellefRisk Limits) :

Niveau maxima par type de risque, alloués aux mifftes entités opérationnelles ou aux
différentes branches d’assurances afin que celleseccent leurs activités courantes de fagon
cohérente avec la tolérance définie pour chaquoee de risque.

Les Risk Limitscorrespondent donc a la traduction au niveau tipérel duRisk Appetite
défini a un niveau global de la société. lls sdteaus par différents échanges entrRikk
Managemenkt les opérationnels qui sont concernés par oees.

45|Page




Les opérationnels amenés a travailler sous la @otér desRisk Limitsdoivent pour cela
définir des mesures de risque et en faire un sagulier, notamment via des indicateurs clés
qui doivent également étre déterminés par les tipérels.

Avant d’expliciter toutes les étapes de pilotagepdafile de risque, nous allons en présenter
et expliciter les enjeux.

Pour le moment, les méthodes envisagées pour débtiiRisk Toleranceen Risk Limitsont
les mémes que dans le cas de la déclinaisdrisiuAppetiten Risk Tolerance.

11.5.2.b Exemple d’indicateurs

Les indicateurs clés (dkey Risk Indicatofspermettent au niveau opérationnel de mettre en
evidence comment et quand les limites sont dépasseatteignent des seuils d’alerte.

Nous avons vu que les métriques pour la mesure rdiil gle risques doivent étre
judicieusement choisies. De la méme maniere, ldisateurs doivent étre adaptés au risque
qui est étudié par le Business Unit.

Catégorie de risques Exemple de Key Risk Indicators
Value at Risk (ou TVaR)
Earnings at Risk
Volatilité implicite
Richesse latentes : ratio VM/VNC
Limites définies dans le mandat de gestion : marge tactique sur la part
Actions,...
Ecart de Duration Actif-Passif
Ecart de convexité
Volatilité des swaptions
Taux d'intérét Value at Risk (ou TVaR)
Earnings at Risk
Richesse latentes : ratio VM/VNC
Taux de rendement actuariel
Value at Risk (ou TVaR)
Immobilier Earnings at Risk
Richesse latentes : ratio VM/VNC
Exposition nette par devise
Value at Risk (ou TVaR)
Exposition par Ratings pour les investisseurs et réassureurs
Credit VaR
Volatilité des spreads
(VM/VNC Oblig Etat - VM/VNC Oblig Corporate)
Value at Risk (ou TVaR)
Exposition par contrepartie/émetteur
Exposition par secteur économique
Exposition géographique
Probabilité d'adéquation des provisions (actuels vs cible)
S/P in fine par année de survenance
Sinistres réglés observés comparés aux projections prévues par année de
survenance et au global
Value at risk (ou Tail VaR) des provisions
Earnings at Risk
Tarification Vie Prime moyenne

Actions

Change

Crédit

Concentration

Provisionnement Vie
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Catégorie de risques Exemple de Key Risk Indicators

Codt moyen de sinistre

Value at risk (ou Tail VaR) des sinistres

Earnings at Risk

Ratio S/P

Ratio de frais

Réass : consommation des reconstitutions ou des aggregates annuels par
programme et par tranche

Cartographie géographique de I'exposition du portefeuille

Mesure de I'exposition (valeurs estimées) par garantie et par département
Comparaison annuelle, par nature de péril et par département, entre

Catastrophe , . .
- I'exposition du portefeuille en montant des engagements
- le co(t du risque extréme modélisé
- la capacité de réassurance achetée
A Pertes opérationnelles comptabilisées
Opérationnel

Nombre d'événements
Liquidités/Total Actifs
Liquidité Actifs Mobilisables/Total Actifs

Projection des cash-flows actifs-passifs
D’aprés le mémoire de Xavier Agenos — Appétit peuisque et gestion stratégique d’une société sliemnce non-vie

Essayons de trouvons un facteur clé qui pourravirséans le cadre du suivi de la mortalité
en assurance vie.

Dans le cas d'un portefeuille de contrats TemperBiéces, et dans un scenario standard, la
fréequence des sinistres n'est pas tres élevée.raierigque porte sur le colt moyen des
sinistres. Dans notre application (détaillée dangdrtie 2 du mémoire), le capital garanti est
au minimum a 50 000 € (contrats Temporaire Déges Bomme Clé).

Par conséquent, un Kl du type colt moyen des sigistle part la faible fréquence de la
mortalité de la population, ne permettrait pas efééter de facon réaliste et dynamique le
risque réel.

Une évaluation du risque de mortalité basée phuibta frequence des sinistres permettrait de
voir une tendance a hausse ou a la baisse du ctanpt des assurés.

En revanche, dans le cadre d'un contrat type tefréa mortalité n’est pas réellement un
risque. A l'inverse, les gestionnaires de risquesrant se pencher sur la longévité des
assurés. Ainsi, un facteur clé significatif pourére le montant annuel des rentes versées par
I'assureur. Ainsi, il pourra s’intéresser uniquemama catégorie des assurés concernés par le
risque (les retraités), et évaluer la tendancevdesements en fonction des prévisions.

[1.6. Processus global itératif

Les notions de profil et d’appétence au risque slast termes qui reposent sur une vision
« statique » de la société. Afin de garantir urgige des risques efficiente, ces deux notions
doivent étre suivies et actualisées périodiquent@mti permettra de prendre en compte toutes
les évolutions des facteurs qui interviennent dangestion des risques : I'environnement
économique, la richesse de la société, etc.

Le schéma ci-dessous reprend les différentes étdipasgration duRisk Appetitedans le
process de la gestion des risques au sein d’'unpagme d’assurance.
Certaines parties prenantes citées précédemment presentes :
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* Le Conseil d’Administration (CA) ;

* Le Senior Manager (SM) ;

» La Direction Risk Management (RM) ;
» Et les Direction opérationnelles (Dopé).

CA « 5M

Etude dela oA i .
& Traduction en
capacité de termes de limite
Ientreprise a

avec les Business
assumer les .
Unit

risques

CA «» Dopé
Contréle des
risques dans les
activités et
respect du Risk
Appetite

EM

MAJ en fonction de
I"environnement

EM
SM P .
Keporig ax it ol
I"appétit pour le ¥s

limites et tolérance

risque .
aux risques

Commumication
auprés de toutes

Chaque étape du processus d'intégratiorRaik Appetitedécrites dans lfigure ci-dessus

est reprise et détaillée dans les paragraphesmsiva

11.6.1 Capacité de prise de risque de I'entreprise

Etape 1:

Cette étape a pour objectif d’évaluer le montankimam que I'entreprise est capable

supporter en cas de trés haute sinistralité. Getiieur est exprimée en montant agrégé

capital.

de
de

Cette étape permet d'initialiser le processus égration en imposant une appétence au
risque au niveau global de la société. En effetalgacité de prise de risque de I'entreprise
représente le montant maximal que l'entreprise pgeater sous risque. Au-dela de ce
montant, elle ne sera pas solvable car elle sara Klacapacité de payer une partie plus ou
moins importante du montant & rembourser danssleleda réalisation de risques.

L’évaluation de ce montant nécessite les infornmatigui suivent :
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e la vision économigue du montant de capital dispenib
la liquidité du capital et sa capacité a lever dpital ;

* la qualité du capital ;

la solidité des résultats ;

et la capacité de I'activité a générer de la valeur

11.6.2 Traduction en termes de limites

Etape 2 :

Cette étape a pour objectif de traduir®Isk Appetité chaque niveau opérationnel.

Le Risk Appetitainsi défini doit étre traduit eRisk Tolerancepuis enRisk Limit définis un
peu plus haut.

A la fin de ce processus, les enveloppes de risquéstoutes recues la traduction
opérationnelle diRisk Appetitequi a été défini a un niveau global par la Directi

[1.6.3 Communication

Etape 3:

Cette étape a pour objectif de vérifier que legdiifs et limites ont été correctement traduits
a tous les niveaux hiérarchiques et opérationnels.

Le manager s'assure que la politique de risquecestmuniquée a tous les échelons de
l'organisation et que chacun comprend son rble & sesponsabilités au sein de
I'organisation.

Les informations pertinentes sur les risques samnguniquées aux différentes parties
prenantes de I'entreprise.

[1.6.4 Intégration et contrble

Etape 4 :

Cette étape se concrétise sur toute la périodeiigiedes informations liées a la réalisation
des sinistres pour les risques étudiés.

La cadence de suivi est déterminée et durant taytériode de surveillance, les opérationnels
sont en charge de veiller a ce queRésk Limis ne soient pas franchies.
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[1.6.5 Reporting

Etape 5:

Cette étape a pour objectif de restituer les asffx la fin de période de pilotage des risques
aux niveaux hiérarchiques supérieurs.

A la fin de la période de suivi, toutes les donng@isont contribuées au suivi sont restituées
au niveau hiérarchique supérieur de facon a assenés suivis de tous les risques
susceptibles d'impacter la société et que la Divac décidé d’étudier.

[1.6.6 Contrble

Etape 6 :

Cette étape a pour objectif de vérifier que le aiveluRisk Appetiteest vérifié a un niveal
agrégeé.

Cette étape constitue I'ultime étape de la formaitatiu Risk Appetiteen fin de période. C’est
I'étape de vérification des limites fixée par la&ition dans la prise de risque de I'entreprise.
Les données qui été transmises pendant la périedembrting sont agrégées de facon a
vérifier que I'appétence au risque a été respextgaveau global de la société.

Risk Appetite

Profil de risque
(agrése) —>

I

Profil de risque Risk Tolerance i

(niveau intermédiaire)

l RN

Profil de ri oI T it 7
o e risque <::||]|] Risk Limiti.1 Risk Limit i.n

(niveau opérationnel)

Une fois que le profil de risque au niveau opérate est obtenu, il doit étre de nouveau
agrégé au niveau intermédiaire puis agrégé de faorérifier que le profil de risque
correspond au niveau @Rsk Appetiteui avait été défini en début de période.

Dans I'objectif d’optimiser les marges de manceuwafésrtes pour atteindre les objectifs de
développement, le niveau de risque encouru pavdete doit se rapprocher le plus possible
de la limite fixée par la Direction. Bien entende, situer en dessous de cette limite est plus
prudent, mais ne permettra peut étre pas d’atteiledrobjectifs.
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Partie 2 — Application en Assurance Vie

La premiere partie du mémoire était consacréed@tarmination du contexte dans lequel le
Risk Appetitese développe : avec la perspective de Solvalilit@ous sommes dans un
contexte reglementaire majeur ou [I'évaluation qit@ite des risques devient une
préoccupation majeure, en particulier dans uneqogtide préservation de la solvabilité des
compagnies d’assurance. Nous savons donc que fiappar le risque représente une notion
essentielle dans le cadre de Solvabilite II.

Nous avons également explicité la plupart des netgui découlent de I'appétence au risque,
ainsi que son intégration au sein des processpgalage des risques.

Cette deuxiéme et derniére partie du mémoire seétesiune application simple et fluide de
la mise en place de toutes ces notions au seinatgenisme d’'assurance. Pour ce faire, nous
allons intégrer dans les processus de pilotagégique des risques d’'une assurance vie la
notion deRisk Appetitesous le contexte reglementaire de Solvabilité Il.

~

Obijectifs de la partie 2

Aujourd’hui, il n'existe pas réellement de cohéremn ce qui concerne les termes de risque
couramment utilisés pour le dispositif de I'appéteau risque, car il est encore au stade de
détermination au sein des organismes d’assurance.

Nous avons voulu rédiger et réaliser ce mémoine difclaircir les notions, notamment du
point de vue de sa traduction en termes actuaiale Risk Management. Ainsi, I'objectif de
cette partie du mémoire est double :

e D’une part, nous avons souhaité mettre I'accentasunéthodologie et I'approche qui
doivent étre suivies afin d’intégrer Risk Appetitede la gestion des risques de la
compagnie. L'application se veut volontairement @amet claire. Néanmoins, les
principales notions qui font partie intégrante tietdgration duRisk Appetiteseront
abordées et exploitées afin de détermination latiposstratégique de I'entreprise en
fonction de ses objectifs de développement ;

» D’autre part, nous voulions également mettre I'atsair la nécessité de dynamisme
et communication entre les différentes enveloppesisiues de l'activité du Risk
Management dans le cadre d’'un processus de pilatiggegique des risques qui
dépend duRisk Appetite Pour ce faire, nous allons expliciter la méthode
d’optimisation de gestion des risques en fonctes décisions opérationnelles. Nous
verrons également l'impact des décisions au nivdauchoix des modeles de
projection et démontrerons ainsi la nécessité dui fériodique et fréquent des
comportements des risques afin de justifier lesétesdqui ont été retenus.

I~

Présentation du plan

Cette partie du mémoire va se scinder en deux £tape

1. Nous allons dans un premier temps développer tolgsscaractéristiques qui
définissent la structure et l'activité de notre @amgnie d’'assurance, ainsi que le
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contexte reglementaire dans laquelle elle exerneastivité. Nous expliciterons par la
suite le choix que nous avons fait en matier®# Profile et deRisk AppetiteCeci
nous menera a expliciter notre méthode de déctinasRisk Tolerance

La deuxiéme étape de cette étude dévoilera leftatsqui ont été obtenus et quelles

sont les conséquences d’un point de vue de geddicsionnelle grace au pilotage des
risques.
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1. Présentation du contexte de I'étude

La présentation de la base de la base de notre ¢tuse faire en plusieurs étapes.

Nous déterminerons d’abord le contexte de I'étidigus décrirons donc la réglementation
sous laquelle nous nous situons, ainsi que toudedature de I'entreprise d’assurance vie que
nous avons créée. C'est sur cette entité que nppisgaerons le pilotage stratégique des
risques.

Nous ferons par la suite une présentation de lzat&in financiere de I'entreprise au
31/12/2009, date a laquelle nous nous sommes giageau long de notre application.

Nous déterminerons pour finir les objectifs dealéppement de I'entreprise ainsi querisk
Appetiteimposés par la Direction, qui sera communiqué ek Rlanagement et au niveau
opérationnel.

[11.1. Contexte reglementaire

Nous nous placons sous le contexte reglementaii®otlabilité II. Notre société doit donc
respecter un certain nombre d’exigences, notammenpoint de vue du besoin en fonds
propres.

L’enjeu de notre société, qui est de petite taillst la garantie d’'un développement de
I'activité d’'une année sur l'autre.

Elle se doit, comme tout organisme d’assurance soumsSolvabilité Il, d’évaluer son
exigence en capital (le SCR) et le respecter. Néarsnbloquer un capital excessivement
supérieur au SCR évalué ne permet pas doptimissridvestissements envisageables.
Comme l'objectif de notre société est de dynamsser activité, elle a tout intérét a optimiser
ses fonds propres afin de se rapprocher le plusitdesiu niveau de SCR qui lui est imposé..

La mise en place de Solvabilité Il étant encore@ms, nous nous sommes placés sous les
spécifications techniques du QIS#ui ont été publiées en juillet 2010.

[11.2. Présentation de I'entreprise

Nous allons entamer la description de la socidétivé par une présentation de sa structure
hiérarchique. Ensuite seront détaillées toutes camsctéristiques de I'activité de notre
entreprise : contrats commercialisés, portefeudhastants, méthodes de tarification, etc.

Notre compagnie d’assurance est spécialisée dadsrnaine de la vie, et commercialise

uniguement deux types de contrats: contrat Tenmgor@éces et des rentes viageres
différées.

Nous nous plagons au 31/12/2009. Vous trouvereessous le descriptif de la société a cette
date précise.

" QIS5 : Quantitative Impact Study 5 — publié paCEIOPS — Committee of European Insurance and
Occupational Pensions Supervisors
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.2.1 Structure hiérarchique

Nous supposons que notre société possede uneustrugerarchique classique pour une
société de petite taille :

- unrégime de supervision ;

- une direction actuariat ;

- une structure juridique.

l.2.1.a Régime de supervision

Le régime de supervision est constitué d’'un Supewri dont I'objectif est de garantir, au
moins le temps de son mandat, la pérennité daépnse, et d'un Conseil d’Administration.

A ce titre, la Direction va déterminer au 31/12/206 Risk Appetitequi va gouverner la
société sur toute la période d’exercice future)iraalge des objectifs de développement
gu’elle aura déterminés.

.2.1.b Actuariat

La Direction Actuariat est en charge, comme dargupart des compagnies d’assurance, de
tarifer les contrats commercialisés, de faire liaisie la rentabilité des contrats (étude de la
sinistralité sur les co(ts et les fréquences), etc.

Son réle dans le cadre de notre application estadielire au niveau opérationnel le choix du

Risk Appetiteléterminé par la Direction.

Elle sera également en charge du reporting, ed deille de la réalisation des sinistres, via les
indicateurs clé.

.2.1.c Structure juridique

La structure juridique de I'entreprise s’occupeamoinent de la conformité des contrats et des
conditions de versement des prestations.

11.2.2 Contrats commercialisés

Notre société fictive commercialise deux types oleti@ats vie : des contrats temporaire déces,
et des contrats retraite.

Ces deux contrats sont commercialisés depuis dgéjues années. Au 31/12/2009, nous
avons créé un portefeuille pour chaque type deabodbmmercialisé.

l.2.2.a Contrats Temporaire Décés

Le contrat Temporaire Déces commercialisé par rempiété fictive s’appuie sur le modeéle
classique des contrats actuellement commerciaigéde marché des produits d’assurance
vie.

Les clients de notre société versent des primedchange de quoi notre société garantit le
versement a un bénéficiaire d’'un capital dont lentaot est défini contractuellement, ce sur
une période de 5 ans a partir de la date d’effetoshirat.

Afin de simplifier notre modeéle, nous avons considgue tous les versements se faisaient en
prélévement automatique (donc un montant conn@) période annuelle.
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Le portefeuille existant est constitué de contdatst la date d’effet varie entre le 01/01/2006
et le 01/01/2009. Nous avons supposé que les ameeesuverture débutent au 01/01 et
finissent au 31/12.

Nous avons néanmoins essayé de créer un prodwseqapproche de part sa cible client et le
portefeuille d’assurés existant, des contrats diasge type Homme-clé.

Contrat Homme clé :

Le contrat Homme — clé est destiné aux employéanjpun réle stratégique au sein d’'une
société. Elle est censée protéger I'entrepriseadmop grosse perte en cas de déces ou de
PTIA de la personne assureée.

Généralement ce genre de contrat vise des per#gsnalhautes responsabilités comme les
Directeurs Généraux. Par conséquent, 'age moysradsurés et les capitaux garantis sont
généralement assez éleves.

= Caractéristigues techniques du contrat

Table de mortalité

La table de mortalité utilisée est la THO002. Nawsns donc opté pour une tarification
prudente car nous avons choisi la table reglenrentaasculine quel que soit le sexe de
assuré.

Tarification du contrat

Nous avons élaboré une grille de tarification duta, en fonction de I'age lors de la
souscription, qui repose sur la table de mortdall#©002 (table de mortalité utilisée pour la
projection du portefeuille).

Le niveau de prime est obtenu en appliquant un tuxcapital garanti. Ce taux est au
minimum de 3 % pour les assurés les plus jeungsl.d.8 ans.

Notre portefeuille au 31/12/2009 n’est constitué dlassuré dont I'age varie entre 18 et 60
ans.

La prime est donc obtenue grace a la formule stévan
prime = CapitalGarantix (3%+q,)
Avec , g, = probabilité que I'assuré décede I'année suivasbluscription de son contrat.

= Le portefeuille existant au 31/12/2009

Les données individuelles du portefeuille Temper&ecés portent sont les suivants :

 Année de naissance de l'assurées années de naissance du portefeuille ont été
obtenues a partir d’'une étude d’un portefeuillesexit de contrats Temporaires Déces.
Nous avons fait une étude statistique de la prapodes ages lors de la souscription
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gue nous avons retranscrite pour créer un portefelont la proportion convenait a la

taille de notre société fictive ;

» Date d'effet du contrat par hypothese, nous avons défini une date d’atféd1/01 de
'année de début de couverture ;

» Durée du contrat nous avons mis en place des contrats temporag&sdgur 5 ans,
age qui pourrait correspondre a un demi mandat Ditecteur Général ;

» Capital garanti :le capital garanti a été choisi aléatoirementectes bornes 10 000 et

50 000 €.

Nous avons construit le portefeuille en fixant, pooague génération de contrat entre 2005 et
2009, des ages clés qui nous permettaient deldistries assurés en fonction de leur age au

moment de la souscription.

Ages clés
Génération 2005 43 -51
Génération 2006 40 - 43 - 46

Génération 2007

38-40-43-46-51

Génération 2008

38-40-43-46-51-54

Génération 2009

38-40-43-46-51-54-60

Au fur de a mesure que la date d’effet se rapprachg1/12/2009, on a augmenté le nombre
d’ages clés différents, ceci afin de refléter lesxdpoints suivants :

» laréalisation des sinistres : les portefeuilles générations s’amenuisent au cours
de la période de couverture ;

* le développement de la société : on a supposéaguammmercialisation de contrats
Temporaire Décés était relativement récente etllqudevient de plus en plus
importante (par exemple la réputation de la comigagou des campagnes
publicitaires anciennes).

Dans l'esprit de cette deuxieme hypothése (dévelmgmt de la commercialisation des
contrats), nous avons augmenté le nombre de centemidus grace a un facteur constant
(voire annexe pour la méthode de détermination atitefir d’augmentation annuel des

contrats vendus).

Finalement notre portefeuille au 31/12/2009 posséalaépartition par age suivante :

Ages clés
Génération 38 40 43 46 51 54 60 | Total
2005 15 10 25
2006 15 12 7 34
2007 2 19 10 7 8 46
2008 5 8 19 18 6 6 62
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Ages clés
Génération 38 40 43 46 51 54 60 | Total
2009 3 7 13 15 21 22 3 84
Total 10 49 69 47 45 28 3| 251

On peut constater sur ce tableau que la cible tctienla société, ou le client type, est un
assuré qui est agé environ de 45 ans au moméatsdescription.

Au 31/12/2009, nous avons donc un portefeuille ttugs majoritairement d’assurés dont
I'age varie entre 40 et 50 ans.

Répartition par age des assurés au 31/12/2009
80
70 @ Répartition par 4ge des assurés au|
31/12/2009

60 -
50
40
30
20
10

0

38 40 43 46 51 54 60

Les capitaux garantis ont été choisi aléatoirensatre les bornes 50 000 € et 100 000 €, en
suivant la formule suivante de fagcon a obteniragstaux garantis arrondi au millier :

CapitalGaanti,,, = AleaEntreBornes(50L0Q * 1000
1.2.2.b Contrats Retraite

Les contrats retraite commercialisés par la socsétét des garanties retraite mutualiste
ordinaire, avec les caractéristiques suivantes :

e sous régime aliéné, c'est-a-dire a fond perdu ;

e viagere, c'est-a-dire jusqu’au déces de l'assuré ;

» sans option de réversibilité, c'est-a-dire un séuinique bénéficiaire des rentes.

Le contrat retraite proposé par notre sociétévict’'appuie sur le modele classique des
contrats retraite commercialisés pour une souscniphdividuelle.

Les clients de notre société cumulent les versesnavant la date de liquidation. Chaque
versement leur donne droit & un niveau de renteegiltannuellement revalorisé avec un taux
de participation aux bénéfices financiers que nawsns choisi constant (taux minimum

garanti de rendement).

57|Page




Le type de contrat souscrit est supposé étre umgoea régime aliéné : si l'assuré décede
avant la date contractuelle de liquidation, aucugegersion ni remboursement a un
bénéficiaire n’est réalisable.

Afin de simplifier notre modeéle, nous avons considgue tous les versements se faisaient en
prélévement automatique (donc un montant conn@) pétriode annuelle.

= Caractéristigues techniques

Le mémoire ne portant pas particulierement suictgdrats retraite, nous avons repris pour
I'élaboration de la projection des contrats re¢régs caractéristiques d’'un portefeuille existant
de rentes viageres.

Niveau de rente acquis pour un versement unitaire

Le niveau de rente acquise pour un versement tmiest calculé en fonction de cette
formule :

D(X)

rua(x, x+n) = 3 1
N(x+n+1)+§><D(x+n)+§><M(x+n)

Avec |, le nombre de vivants a I'age x dans la table detatit#, i le taux d’actualisation, et
D(.), N(.) et M(.) les commutations respectives :

Notation Description Formule Fonction
1

D, Commutation vie Dx a I'age x =1, E’m Dx
w—X

N, Commutation vie Nx a I'age x = z D« NX
k=0

1

C, Commutation décés Cx a l'age x =(, —1u1) GW Cx
w—X

M, Commutation déces Mx a l'age x = ZCX+k MXx
k=0

Les tables de mortalité

La tarification ainsi que la simulation de la straéité pour la constitution des provisions ont
été réalisées grace aux tables de mortalité TGHable( masculine) et TGF05 (table
féminine).

Les tables fournissent les données brutes du noxibdrsurvivants, age par age, pour les
hommes et pour les femmes, pour toutes les géogsatintre 1900 et 2005. Les données sont
limitées a la tranche d'age comprise entre 0 aah®0 Ces tables sont spécialement dédiées a
des calculs de rente viagere car elles ne conti¢ropee les données futures par rapport a
l'année 2005.
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Depuis le ler janvier 2007, les assureurs doivéhisar pour la mise en place d'une rente
viagere :

* Soit le jeu de table TGF05 et TGHO5 avec la polhbid'utiliser une table unique
pour tous les assurés (en prenant par exemplebla ©8GHO05, ce qui aura pour
conséquence de surestimer la sinistralité).

» Soit leur propre table d'expérience, certifiée paractuaire indépendant, en sachant
gue l'application de cette table ne doit pas caedaiproposer un tarif inférieur a ce
gu'il aurait été en utilisant les tables TGF05 @6HD5.

Ces tables établies par I'INSEE, sont des tablesppctives par génération. C'est a dire que
des observations et des extrapolations ont étésfaitpartir d'autres tables d'expérience pour
construire ces tables (notamment pour les génégtimp récentes dont la proportion de
survivants a des ages trop €levés ne peut étraiepnn

La revalorisation

Le taux de revalorisation annuel des rentes colgs# est de 1,5 %. A la date de liquidation
du contrat (I'instant ou l'assuré prend le statatrdtraité), le montant de rente acquise est
revalorisé également de 4 %.

Les frais de gestion

Les frais de gestion ont été choisis unitaires pbiaque contrat souscrit. Le montant fixé est
de 10 € par souscription.

= Le portefeuille existant au 31/12/2009

Pour la création de notre portefeuille d’assurés smntrat rente viagére différée, nous nous
sommes inspirés d'un portefeuille existant auquelisn avons uniguement apporté des
modifications afin d’uniformiser les garanties :sahce de réversion, taux de revalorisation
constant pour tous les assurés, pas de majoragitaarénte complémentaire, etc.
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Répartition du portefeuille Contrats Retraite par tranche d'ages
45,00% -
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10,00% —
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On constate sur le graphique que le portefeuile@sstitué de deux types de populations :
* une population, majoritairement agée entre 55 etr@0qui est encore cotisante. 62 %
du portefeuille admet au 31/12/2009 le statut desanots ;
e une population qui est retraitée, principalemeritedgu-dela des 80 ans qui ne verse
plus de cotisation et qui jouit de la rente acqyeeviron 38 % du portefeuille des
assurés contrats retraite).

= | es données individuelles

Les données individuelles utilisées pour la pragectu portefeuille et la réalisation de I'état
financier de notre société sont synthétisées datableau suivant.

Donnée individuelle Variable obtenue grace a larmm

Année de naissance Calcul de la probabilité de sdé&tede
survie

Sexe Choix de la table de mortalité

Statut Evaluation des paiements futurs et| du
versement des rentes

Année liquidation Fin des prélevements automatiquets
début des versements des rentes

Montant du préléevementNiveau de rente acquise

automatique annuel

Niveau de rente acquise alliveau de rente acquise

31/12/2009

Le sexe est une donnée qui est indispensable d¢ablie reglementaire en vigueur pour les
contrats de rente viagére n'est pas la méme paurhtenmes (TGHO05) et les femmes
(TGFO05).
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[11.3. Bilan de I'entreprise

La premiéere étape de I'application était de proj&dotalité des deux portefeuilles afin d’en
tirer toutes les informations du bilan au 31/12200
» lactif : constitué a ce stade uniquement de tassdctifs posseédés par la société au
31/12/2009 ;
» le passif : constitué des capitaux propres, dedayepour risque, et des provisions.

Bilan de la société

Actif Passif

Capitaux Propres

Marge pour risque
Actifs
(valeur de marché)

Provisions
(Best Estimate)

Avant de détailler tous les éléments du bilan,iajue les méthodes d’évaluation que nous
avons retenues, nous allons expliquer le choixady ti’actualisation qui a été retenu pour la
totalité de I'application.

11.3.1 Taux d’'actualisation

Le taux d’actualisation qui a été utilisé pour Bévation du bilan au 31/12/2009 repose sur le
taux zéro coupon présenté dans le QIS5, qui dépetidchéance du flux.

A ce taux d’actualisation a été rajoutée une puilkquidité. Cette prime se justifie :
e pour le passif, car les provisions techniques saltiulées en Best Estimate et doivent
intégrer l'illiquidité des contrats commercialigeés la société ;
* pour lactif : car la valeur de marché de notreigdiion est obtenue en évaluant la
VAP des flux futurs liés au versement des coupons.

Dans les spécifications techniques QIS5, la pragode prime d'illiquidité intégrée dans le
taux d’actualisation dépend du type de contrat.

Pourcentage de la
prime d’illiquidité

100 % Contrats ou le risque de souscription n’@st gu’aux
risques de frais et de longévité, le risque deatnlexiste
pas, et les primes ont déja été payées.

Type de contrats concernés
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Pourcentage de la

prime diilliquidité Type de contrats concernés

75 % Contrats a PB qui ne rentrent pas dans la iprem
catégorie
50 % Tous les autres contrats qui ne rentrent pas tes deu

premiéres catégories

Dans notre application, les deux contrats commigém par la société rentrent dans le
troisieme cas car il existe des primes futuresl el a pas de contrats a participation aux
bénéfices.

Nous avons donc retenu un taux d’actualisation basée taux zéro coupon, augmenté de 50
% de la prime d'illiquidité proposé par le QIS5.

Echéance Taux Zéro Coupon Prime d'illiquidité Facteur d'actualisation
1 4,70% 0,27% 95,27 %
2 4,53% 0,27% 91,06 %
3 4,51% 0,27% 86,94 %
4 4,53% 0,27% 82,91%
5 4,55% 0,27% 79,04%
6 4,58% 0,27% 75,29%
7 4,61% 0,27% 71,65%
8 4,65% 0,27% 68,11%
9 4,70% 0,27% 64,67 %
10 4,74% 0,27% 61,35%
11 4,78% 0,27 % 58,17 %
12 4,82% 0,27% 55,15%
13 4,85% 0,27% 52,28%
14 4,88% 0,27% 49,56 %
15 4,90% 0,27% 46,98 %
16 4,92% 0,21% 44,90%
17 4,94% 0,16% 42,96 %
18 4,95% 0,11% 41,15%
19 4,96 % 0,05% 39,45%
20 4,98% 0,00% 37,86%

Le taux d’actualisation a été évalué jusqu’a écbéd®2 ans.

11.3.2 Actifs

Nous supposons que I'entreprise détient deux tgfsesifs : un actif risqué (tracker indice) et
un actif non risqué (obligation).

[1.3.2.a Actif risqué

Nous avons supposeé que notre société a investiuwhassul type d’actif risqué : les trackers
sur indices.
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Définition

Tracker indice :
Les trackers ou ETF (Exchange traded funds) sost @BPCVM a gestion indicielle
(Organisme de Placement Collectif en Valeurs Mel®$) mais qui sont négociables sur|les
marcheés d'Euronext.

Ces produits ont été lancés en janvier 2001 etconhu depuis une forte croissance en
termes d'activité.

A cette occasion, Euronext a crée un segment gpéeitle marché intitulé NextTrack ou la
cotation est assurée en continu. NextTrack estrdelepremier marché européen de trackers
en matiére de volume négocié et de capitalisation.

Le tracker reproduit la performance d'un indiaen:dit alors qu'il traque l'indice, d'ou son
nom de tracker. Mais son cours représente uneidracke I'indice qui est égale pour la
plupart des trackers a 1/198

Pour se donner une idée de la taille du marchés mwons prélevé quelques chiffres sur
internet :

» il existe 60 trackers disponibles sur les marchésiext ;
* 55indices différents servent de sous-jacent aackers ;

* Les zones géographiques couvertes par les trasketsla France, les Pays-Bas, la
Belgique, le Royaume-Unis, les Etats-Unis, la zBoeo, I'Europe et autres secteurs
européens.

Voici 'exemple des cours du CAC40 et du Lyxor ECAC40 (les valeurs du cours du sous-
jacent ont été ajustées aux valeurs du cours dd-J'Elles ont été divisées par 5 ie la valeur
moyenne du rapport (cours du CAC40)/(cours de I'EJF CAC40) a la méme date
d’ouverture) :

Comparaison des tendances des cours de l'indice CAC 40 et du
tracker CAC40
45 -

40 +
35

30 -
——ETF CAC40

25 ——CAC40/5
20

valeur du cours

15

J)/O J)/O J)/O J)/O <>, J)/O@/J)/Qg J)/J

>, 12
0
9 0y g g g 200 %0 00 S0,

date d'ouverture
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On constate en effet que le Lyxor ETF CACA40 repitodadice du CAC40, avec un rapport
de 5.

Le tracker présente de nombreux avantages, tellgpossibilité de bénéficier de la
performance d'un marché (secteur économique) o diaurse (économie nationale) tout en
répartissant les risques. De plus, le tracker pedmae constituer un portefeuille diversifié en
une seule opération et a des colts moindres paoma@ ceux induits dans le cas de
négociation ligne par ligne des actions composamtite sous-jacent au tracker.

Dans le cadre de notre application

Nous supposons que notre société possede 300 &xd@rs sur indice Lyxor ETF CAC40.
Nous avons pris au 31/12/2009 sa valeur historique.

Total Trackers possédé

Code Nombre de titres Valeur de marché initiale (en €)

Tracker indice CAC 40 300 000 37,7 11 310 000

11.3.2.b Actif non risqué

Notre société possede egalement des obligatiopgtoetles qui lui permettent de sécuriser
une partie de ses investissements.

Obligation

Titre négociable émis par une entreprise publiquerovée ou par le Trésor (Etat) et donnant
a son souscripteur le droit de créance sur I'émettentreprise).

Une entreprise qui émet donc un emprunt obligagirde marché boursier donne un titre a
chaque acheteur. Ce titre (Obligation) donne lét d&r@on détenteur de percevoir un revenu.
Ce revenu est calculé en fonction de :

» la valeur nominale de l'obligation : valeur uniwide chaque obligation, c’est la
somme qui sert de référence pour le calcul denaunération ;

* du taux d'intérét calculé sur la valeur nominafixe le pourcentage de la valeur
nominale qui déterminera le montant de revenu vausgouscripteur ;

* et des modalités de remboursement: généralememboregsés «in fine » (date
d’échéance de l'obligation) et au pair, ce qui veduke sur la base de la valeur
nominale.

De part la nature du contrat, I'obligation représam investissement sécuritaire.

Une obligation a échéance 3 a été illustrée cialessavec une rente de 10 pour chaque date
de versement.
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Paiement Paiement Paiement
coupon 1 coupon 2 coupon 3
10 10 10

Achat du
bon

Dans un contexte de marché complet et en abseonppaitunité d’arbitrage, la valeur de
marché de I'obligation est obtenue en calculamalaur actuelle probable des flux futurs, au
taux risque neutre choisi en fonction de la maduiiti 3) de I'obligation :

ValeurMarchéObligation =

10

[1 + TauxActuaisation(l)]

10

+
[1+ TauxActuaisation(2)]’

10

+
[1+ TauxActuaisation(3)]°

avecTauxActualisation(ifaux d’'actualisation pour échéance a

Dans le cadre de notre application

Dans notre application, nous avons choisi les ¢é@rnatiques suivantes :

 Nominal unitaire de 100 ;
» Taux coupon de 4,75 %.

Nominal unitaire

Taux coupon

Valeur de marché initiale

100

4,75%

97,68

Par soucis de simplicité, nous avons égalementoséppue I'obligation est perpétuelle
(absence de maturité). Pour obtenir la valeur deciméades bons détenus par la société, nous
nous sommes placés dans un univers de marché domeplen absence d’opportunité

d’arbitrage.

Grace a cette hypothése, nous avons pu utiliserube Risque Neutre pour évaluer la valeur
initiale de marché de l'obligation au 31/12/2009 V& valeur actuelle probable de ses flux

futurs.
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Coupon 1 Coupon 2 Couponn Coupon n+1

Versement des coupons 4,75 % * 100 4,75 % * 100 4,75 % * 100 4,75 % * 100

_ = —— > temps

Evaluation de la valeur de o .
marché du bon de Actualisation a la date d'évaluation

capitalisation

o

BonCapitalisationy,,, 4 e = , Nominal x TauxCouponx FacteurActualisation,
=

Nous prenons comme hypothése que la société po&kEdi®0 obligations. Le prix de
I'obligation est obtenu grace a une actualisatiomaaix risque neutre pour chaque coupon.

Le facteur d’actualisation s’obtient grace au taiaxla formule suivante :

1
[1+ TauxActudsation Echéance)

FacteurAatalisation =

]Echéancé

Avec TauxActualisation(i) le taux d’actualisation défini dans la Partie I Taux
d’actualisation qui dépend de I'échéance

11.3.3 Passifs

Le passif de notre compagnie est composé de tiéniseats :
» les provisions techniques évaluées en Best Estimate
* lamarge de risque ;
» les capitaux propres.

Avant d’entamer les aspects techniques des comiassdn passif de I'entreprise, nous allons
expliciter la méthode de détermination du taux wiakisation.

11.3.3.a Provisions techniques

Les provisions techniques ont été obtenues en @vales flux futurs en Best Estimate. Pour
ce faire, nous avons évalué la valeur actuelle gileb (VAP) des prestations et des frais
projetés a partir de la date du 31/12/20009.
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» Projection du portefeuille Temporaire Déces

Parameétres de projection

Pour la projection des assurés présents dans lef@alie des contrats Temporaires Déces,
nous avons utilisé la table de mortalité utiliséerda tarification des contrats.

Variable Valeur
Table de mortalité THO0002Annuel
Frais de gestion (unitaire) 15€

Méthodologie

Nous avions pour objectif de projeter les prestetides primes et les frais futurs, afin d’en
déduire les provisions Best Estimate.

Assuré 1 |

. S

[ Année de projection 1 I

En fonction de l'année de calcul et de
la date deffet du contrat,
détermination de :

- " age

- la table de mortalité

boucle sur toutes
les années de
projection

boucle sur tous les
assurés

si [année de projection se
situe dans les cing ans
aprés la date d'effet

si lannée de projection
dépasse les cing ans
aprés la date d'effet

»

L'assuré n'est pas pris en compte
car il n'est plus en période de
couverture.

\/

| Calcul des sous-totaux ]

- Calcul des primes probables
- Calcul des prestations probables

Une fois le portefeuille projeté jusqu'a déces dernier survivant, les provisions Best
Estimate s’obtiennent en évaluant la valeur aduphobable des prestations et des frais
futurs :

Duréede projection Prestatiom + Fraist

Provision8E =
tzzl: [1+ TAuxActuabation(Echéancy'
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Résultats

La projection du portefeuille existant des contiigmporaire Déces se fait sur une période de
cing a partir de la date de projection (contramperaires Déces a durée quinquennale).

Temporaire Décés

, Prestations Primes ..

année de . . . Provisions Best
- Temporaire Temporaire Frais .
projection N N Estimate
Déces Déces

0

1 89345 1050966 3927 356595

2 87351 1156719 3537 280477

3 84907 1063889 3013 203042

4 74693 585373 2316 124849

5 55138 315681 1392 53859

6 et + 0 0 0 0

» Projection du portefeuille Retraite

Paramétres de projection

Outre toutes les informations liées aux donnéeiwithaelles que nous avons développées un
peu plus haut, nous avons di0 mettre en place demmptes indispensables pour la
projection.

Parametres de simulation Contrats Retraite
Variable Valeur
Taux revalorisation année liquidation 4%
Taux de revalorisation annuel 1,50%
Table de moralité féminine TGF05
Table mortalité masculine TGHO5
Frais de gestion (unitaire) 10€

Les taux de revalorisation 'année de liquidatibmmenuel permettent d’évaluer correctement
les niveaux de rente acquise par assureé.

Les tables de mortalité nous permettent d’évalumur pchaque année de projection les

probabilités de survie et de décés de chaque assufénction de son année de naissance et
de son sexe.

Méthodologie

Comme pour les contrats Temporaires Déces, noumavpour objectif de projeter les
prestations, les primes et les frais futurs, alemdiéduire les provisions Best Estimate.
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..l Assuré 1 ’

| Année de projection 1 ’

.]
boucle sur tous les En fonction de l'année de calcul
assurés détermination de :
- I dge
- la table de mortalité

- lannée de liquidation

boucle sur toutes
les années de
projection

- Calcul des cotisations probables - Calcul des prestations probables
- Calcul de |a rente/capital acquisie) - Calcul de |a rente/capital acquisie)
- Calcul de la revalorisation - Calcul de |a revalorisation

\/

| Calcul des sous-totaux I

&

Résultats

Nous avons projeté le portefeuille sur 90 ans,jimgdéces du dernier survivant. Nous avons
ainsi pu obtenir toutes les informations nécessairéévaluation des provisions techniques
pour le portefeuille existant des contrats retraite

* les prestations futures ;

* les primes futures ;

* les frais futurs.

Les prestations futures suivent une tendance cote2awec le modele de projection que nous
avons mis en place :

* Zone 1: augmentation significative sur plusieuraées des prestations futures liee a
'age moyen avancé du portefeuille. De nombreuxisaats vont acquérir ou
possedent déja le statut de retraité ;

e Zone 2: les frais et les prestations diminuenqjues disparition du dernier assuré du
portefeuille.

69|Page




Projection des prestations futures

35000

30000 -

25000 -

20000 -

Prestation

15000 -

10000 -

5000 +

0 Frrrr T T T T T T T T T T T T T T T T T T T

1 4 7 1013 16 19 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49 52 55 58 61 64 67 70 73 76 79 82 85 88

Année de projection

Les frais proviennent des frais de gestion desratm{pour chaque contrat souscrit) et des
codts de gestion des sinistres.

Les contrats futurs sont relativement peu nombreux’imposent pas la tendance de la
courbe des frais futurs. La courbe des frais fuadimet donc la méme tendance que celle des
prestations futures.

Projection des frais futurs

1800
1600 -
1400 +
1200 -
1000 +
800 +
600 -
400
200 +

Frais

0 LI O B

1 4 7 10 13 16 19 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49 52 55 58 61 64 67 70 73 76 79 82 85 88

Année de projection

Les primes futures admettent une tendance cohéagptela projection, ie au fur et a mesure
gue la population des assurés vieillit.

De plus en plus d’assurés liquident leur contrgiretinent le statut de retraités, date a partir
de laquelle la cotisation n’est plus possible.
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Projection des primes futures

25000
20000

15000 \

10000 \

5000 \

o+—+—r—r—— 777" 7T 7T T T T T T

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35 37 39

Primes

Année de projection

A la trente-cinquieme année, il n’y a plus de santits dans le portefeuille constitué.

Calcul des provisions

Une fois le portefeuille projeté jusqu’'a déces daernter survivant, les provisions Best
Estimate s’obtiennent en évaluant la valeur aduphobable des prestations et des frais
futurs. Le taux d’actualisation qui est utilisé déd encore une fois de la date du versement
du flux (I'échéance).

Duréede projection Prestatiorg + FraiSt

Provision8E = — n
= [1+ TauxActuaisation(échéancy

11.3.3.b Marge pour risque

Une marge pour risque est ajoutée aux provisionbniques « Best Estimate » dont la
meéthode d’évaluation a été explicitée ci-dessus.
La marge pour risque a différentes interprétatsmien le référentiel dans lequel on se place :
» sous le référentiel IFRS, la marge pour risqueésgmte le montant a réclamer par un
autre assureur pour récupérer les engagementpagrisassureur. Elle représente une
information financiere sur la rémunération du reerg de risque.
* Sous la reglementation Solvabilité Il : la margempasque représente la rémunération
des fonds propres versée par les actionnaires.

Dans notre cas, nous conserverons I'approche saslie de la reglementation Solvency Il.
Trois méthodes de détermination de la marge pague ont été mises en place par les
Boards : la méthode des quantiles, la méthod@ahi of CapitalCoC, ou codt du capital), et
la méthode des intervalles de confiance.

= La méthode du Cost of Capital (CoC)

Il s’agit de la méthode privilégiée par le CEIOP&uples actifs non réplicables, et de la
meéthode que nous conserverons pour notre applicatio
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Cette méthode consiste a calculer le colt d'imnmediibn d’un montant de fonds propres
éligibles, nécessaires pour couvrir le SCR surettaiiurée du contrat.

Pour ce faire, les assureurs doivent établir ungption de leurs engagements d’assurance et
de réassurance jusqu’a extinction. De cette priojecils doivent en déduire pour chaque
année d’assurance et de projection, le SCR néoegsair couvrir les engagements liés a
leurs portefeuilles.

La valorisation de la marge repose sur les graridsipes suivants :

Principe 1 | Le calcul se fait en supposant une reprise paautre entité
Principe 2 | Cette entité est « vide » avant la reprise

Principe 3 | Cette entité a des fonds propres de base égauxCRunBcessaire pour
couvrir les risques repris

Principe 4 | Le SCR de référence couvre les risques (opérationeedéfaut et de
souscription, réassurance cédée)

Principe 5 | La réduction du SCR du fait des PB futures estragtee a partir deg
caractéristiques de la dédite société
Principe 6 | L'étude des marges de risque se fait segment gpnesgt et en net de
réassurance

Principe 7 | Utilisation possible des modéles internes

D

La liste des risques qui seront pris en compte tlaeadre de notre application est détaillée
dans les parties IV.2.

Le colt du capital est égal a 6% pour tous lesrasss.
Le calcul de la marge pour risque suivant la méhdd colt du capital s’effectue en
considérant que la date d’évaluation est celleéhutide 'année ou on se place.

Finalement, la marge pour risque repose sur ladt@suivante :

MR, = 6%x > =CR
< (1+TauxActuabation(t))"

Avec TauxActualisation(i)e taux d’actualisation d’échéance i.

=  Application
Le choix de la méthode deost of Capitahécessite de calculer le SCR de la société et de
projeter le SCR en run-off.

Nous allons donc détailler les méthodes d’évalumatio SCR.

Projection du SCR

srer

Avec les caractéristiques de la police qui ontdéfinies dans la partie Partie 1.111.2.2, nous
avons pu projeter les SCR pour chaque contragfetidainsi laRisk Marginau 31/12/2009.

Le SCR et les méthodes d’évaluation du chargemefaretion des facteurs de risque sont de
notions qui seront explicitées un peu plus loingdarpartie 1.4 — Calcul du SCR.
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Pour chaque année de projection, nous avons émBER en fonction des prestations, frais
et autres informations projetées par le programmBé W compris les scenarii de choc qui
sont nécessaires notamment pour les SCR au tigeridgues inclus dans le risque de
souscription vie.

SCRmortalié =VAN(PrestatiorsScenariocChocMortaiité)-VAN(PrestationsScenarioNomal)
SCRIongéue =VAN(PrestatiorsScenariodrmal)-VANPrestationsScenari€hocLongéite)
SCRfrais= (1 + TauxChocFais)x ProvisiondPourFraisSenarioClassique

SCRmarché& ma>{VaIeurDeMaché -ValelrChocbaise;VaIeur®ocHausse/aIeurMarché]

Les parametres de choc pour chaque facteur deeridgat I'étude a été conservée dans
I'application sont explicités dans les méthodewvaléation du SCR de la partie Ill.4 — Calcul

du SCR.

11.3.3.c Capitaux propres

Les capitaux propres correspondent au montant wiisigoet accumulé par I'entreprise elle-
méme et restant & sa disposition a moyen et longete_es dettes (& moyen et long terme) ne
sont pas comptabilisées dans les capitaux propres.

Dans notre cas, les capitaux propres ont été obtesula simple formule suivante, qui repose
sur I'équilibre actif/passif du bilan de I'entregpei

CapitauxPmopres= TotalActif — ProvisionsTechniques- MargePourRsque

111.3.4 Résultats

Toutes les hypotheses et les méthodes de calclitiedgs précédemment nous ont permis
d’obtenir l'actif et le passif de la société fiaiv
Nous avons donc pu construire le bilan au 31/13200
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ACTIF PASSIF

Capitaux propres
7.182.810

Actif (valeur de marché) Provisions Best Estimate
5.150.279
13.263.526

Marge pour risque
930.437

[11.4. Calcul du SCR

Nous avons placé I'étude de notre mémoire sousomeegte de Solvabilité 2. Il est donc
indispensable d’évaluer le niveau de capital réglaiaire en fonction que I'entreprise telle
gue nous venons de la présenter.

Nous n'avons retenu que trois facteurs de risque,sgpposant que les autres étaient
négligeables par rapport a I'activité de notre &teci

e lerisque de marché ;

* le risque de souscription ;

» lerisque opérationnel.

Parmi tous ces sous-risques qui composent lesufsctde risques retenus, nous avons
uniguement considéré ceux qui étaient indispenspdile la cohérence de I'application, et
non négligeables.

Nous allons expliciter les méthodes d’évaluatioa deargements au titre de tous les risques
retenus, selon les formules standard proposéds QHE5.

1.4.1 SCR de marché

Pour le risque de marché, nous n'avons conservétmige sous modules de risques en
fonction des actifs possédés par notre organisme :

» lerisque de taux : notre société posseéde desabiolits ;

» lerisque action : notre société possede égaledesnactions ;

e lerisque d'illiquidité.

l.4.1.a Risque de taux
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Le risque de taux représente risque lié a la siitsitde la valeur des actifs, des passifs et|des
instruments financiers aux changements affectanblabe des taux d'intérét ou la volatiljté

des taux d'intérét.

Il concerne tous les actifs et passifs dont lawadkactif nette est sensible aux variations de la
structure par terme des taux ou a la volatilitétdas.

Le montant de capital nécessaire pour garantiolleabilité de I'entreprise dans le cas de la
réalisation de ce risque s’évalue via un stregsdie¢a NAV par scénario a la hausse ou a la
baisse du niveau et de la volatilité des taux.

Haussier : MktintUp= max(ANAV|up&downvol ANAV|up&upvol)
Baissier : MktintDowr= max(ANAV|down&downvol ANAV|down&upvol)

Avec MktintUp le risque de aux apres choc haussigvlidintDownle risque de taux apres le

choc baissier.

La réévaluation des instruments sensibles auxaaualcul des variations de I'actif net se fait

en deux étapes :

1. Application d’'un choc (a la hausse et a la baisse)a volatilité des taux : le choc sur la
volatilité implicite des taux s’applique via un cha la hausse (12% en points) et a la

baisse (-3% en points).

2. Application d’'un choc (a la hausse et a la baisse)le niveau des taux : le choc sur le
niveau des taux se fait via le tableau de hausske dtaisse du niveau de taux suivant

(QISS).

risque de marché - taux

échéance

scénario a la hausse

scénario a la hausse

70%
70%
64%
59%
55%
52%
49%
47%
44%
42%
39%
37%
37%
35%
34%
33%
31%
30%
29%
27%
26%
26%
26%
26%
26%
26%
26%
26%
26%
25%

-75%
-65%
-56%
-50%
-46%
-42%
-39%
-33%
-31%
-30%
-29%
-28%
-28%
-28%
-27%
-28%
-28%
-28%
-29%
-29%
-29%
-30%
-30%
-30%
-30%
-30%
-30%
-30%
-30%
-30%

Une représentation graphique permet de mieux camdped’impact des chocs au niveau de la

courbe des taux.
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Courbe des taux et chocs haussier/baissier (€)
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Maturité

On suppose néanmoins que la corrélation entrehlesscsur le niveau et la volatilité des taux
est nulle.

1.4.1.b Risque action

Le risque action représente le risque de perteapitat induit par la baisse du cours des
actions détenues en portefeuille.

Le principe de calcul est basé sur un stress tef 8lAV par scénario a la baisse du niveau
des actions.

Global (actions cotées dans I'EEE et de| PB stratégique| Autres
'OCDE?®)

Choc baissiéer 30 % 22 % 40 %

Le calcul du chargement en capital au titre duuesgur actions s’obtient via la formule
suivante :

Mkt , = max(ANAV\ equity shock, ;0)

eq,i
Avec :

equity shockes Chute prescrite de la valeur de l'indice

Mkteq,i= Chargement en capital au titre du risque suoastielatif a suite au choc baissier.

l.4.1.c Risque d'illiquidité

8 EEE : Espace Economique Européen ; OCDE : Orgamisde Coordination et de développement Européen.
® Les scenarii de chocs ci-dessus prennent en cdiapistement de la symétrie YE09 aux actifs a -Scbqui
raméne leur niveau de base de 39 % et 49 % a 804%%.
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La prime d’illiquidité observée sur les marchésfiniers est reconnue dans I'évaluation des
provisions techniques. Par conséquent, le modulendeché doit également prendre en
compte le risque de prime d’illiquidité (nouvea@ks5).

Le SCR évalué au titre du risque d’illiquidité éraatu risque d’augmentation des provisions
techniques due a une diminution de la prime deditfi

Le chargement en capital au titre du risque diiilitité a été obtenu en diminuant de 65 % la
prime de risque de liquidité, et en évaluant |&dénce entre leet Asset Valupour chacun
des scenarii.

Mkt, = max{ANAV/illiquidityPremiumSbck0]

Normalement, au niveau de la calibration, le risdiaigmentation de la prime d’illiquidité
est pris en compte dans le risque de spgfedtanmoins, dans notre application, le risque de
spread ne sera pas développé.

1.4.1.d Résultat risque de marché

Le QIS5 fournit la matrice de corrélation de fago@valuer le chargement au titre du risque
de marché, en fonction des sous risques qui oqirét&n compte.

SCR, = max(\/z CorrMktUR, . x Mkt . X Mktupvc),\/z CorrMktDOWN, ; X MKty X MKtgounc)
Avec les coefficient€orrMktDown et CorrMktUp suivants :

CorrMktDown | Taux | Action| Immobilief Spread| Change Concentratioiliquidité
Taux 1

Action 0,5 1

Immobilier 0,5 0,75 1

Spread 0,5 0,75 0,5 1

Change 0,25 | 0,25 0,25 0,25 1

Concentration| 0 0 0 0 0 1

llliquidité 0 0 0 -0,5 0 0 1
CorrMktUp Taux | Action| ImmobilierSpread| Change Concentrationiliquidité
Taux 1

Action 0 1

Immobilier 0 0,75 1

Spread 0 0,75 0,5 1

Change 0,25 | 0,25 0,25 0,25 1

Concentration 0 0 0 0 0 1

llliquidité 0 0 0 -0,5 0 0 1

19 Risque de spread : risque pour émetteur de vaitsge de rémunération par rapport & une obligatiBtat
de méme maturité s'écarter significativement, notemt en cas de dégradation de sa notation.

77|Page




11.4.2 SCR de souscription vie

Le risque de souscription vie représente le ristpiperte ou de changement défavorable de la
valeur des engagements d'assurance vie, en raiggmotheses inadéquates en matiere de
tarification et de provisionnement ;

Pour le risque de souscription vie, nous avonsaw@suniguement trois sous modules :
* le risque de mortalité : lié aux contrats temp@wuéces ;
* lerisque de longévité : lié aux contrats retraite
* le risque de frais : lié aux nouveaux contratsuat @0ts des sinistres pour les deux
types de contrats commercialisés.

l1.4.2.a Risque de longévité

Le risque de longévité représente le risque suppmat I'assureur en cas de diminution du
taux de mortalité du portefeuille.

Le chargement au titre de ce risquéglong) s’obtient via la formule suivante :

Life,,, = > (ANAV/longevitysiock)

Avec :
ANAV =Variation de l'actif net ;
Longevityshock Diminution (permanente) de 15 % des taux de mégtplbur chaque age.

11.4.2.b Risque de mortalité

Le risque de mortalité représente le risque queatg I'assureur en cas de diminution de la
durée de vie du portefeuille. Dans le cas de nst@été, I'assureur doit effectivement
supporter ce risque car il commercialise des ctmiramporaire Déces.

Le chargement au titre de ce risqgud#gmorf) s’évalue comme suit :

Life

mort

=Y (ANAV/mortshock

Avec :
ANAV =Variation de l'actif net ;
Mortshock =Augmentation (permanente) de 15 % des taux de titénp@ur chaque age.

1.4.2.c Risque de frais

Le risque de frais évalue le montant nécessaire gauvrir le risque lié a la variation des
frais de gestion des contrats d’assurance ou dsuémce.

Le chargement en capitdlifeexp s’évalue grace a la formule standard suivante :
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Life_ = ANAV |expshock

exp

Avec :
ANAV = Variation de I'actif net
Expshock
* Augmentation de 10 % des dépenses futures par ntegupBest Estimate
* Augmentation de 1 % par an du taux d’inflation dépenses par rapport au Best
Estimate.

1.4.2.d Résultat Risque de souscription

Le chargement au titre du risque de souscriptiersiabtient en agglomérant les trois sous
risques que nous venons de détatiter.

Life,.,, = \/z CorrLife, . x Life, x Life,

Avec les coefficientsCorrLife, . de la matrice suivante :

CorrLife Mortalité | Longévité| Frais

Mortalité | 1

Longévité | -0,25 1

Frais 0,25 0,25 1
11.4.3 Risque opérationnel

Le risque opérationnel refléte le risque de pdites :
* ades processus internes inadéquats ou défaijlants
 a des évenements relatifs soit au personnel, soitsgstémes, soit a des objets
externes.

Le risque opérationnel inclut le risque lIégal (degle non-conformité de la reglementation)
mais exclut les risques liés a la stratégie ourépatatiori’.

OP

provision

s}} + 025x EXxp,

remiums’

SCR, =min{030x BSCRmax{OP,

Avec :

Exp ul= Montant des frais annuels (bruts de réassuragta)fs aux UC ;

™ Dans notre application, nous n’avons pas besongaléser une distinction entre contrats en unit&€ampte
ou pas. Notre SCR est donc évalué a partir derfaui@ standard reposant sur les contrats mono-stggans
unité de compte.

12| a formule standard a été simplifiée par rappor€4S5 car notre application ne contient pas dératm
Santé, ni UC, ni non vie.
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BSCR= SCR de base (dans notre cas, le SCR évalué émaggnt les risques de marché et

de souscription vie) ;

OP, emiums = {0,04 x Earn,, + max(0,004x AEarn,, )}
OPprovisions = {0,0045X TPIife + maX(0,004 xAT PIife )}

Et les données brutes de réassurance suivantes :

TPlife

Earnlife

contrats vie

Total des provisions techniques de Total des primes acquises par les

contrats vie
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.44  SCR global

Apres avoir évalué tous ces chargements pour &susdques que nous avons identifiés, nous
pouvons désormais agréger toutes ces informations gbtenir le chargement global, ie le
SCR global au niveau de notre organisme :

BSCR=Y Corr, . x SCR x SCR

Avec la matrice de corrélation suivante :

Corr Marché Vie
Marché 1
Vie 0,25 1

Par la suite, nous devons également prendre enteolmpchargement au titre du risque
opérationnel. Ceci nous permettra d’obtenir le raohtI’exigence en fonds propres que devra

respecter notre société :

SCRua = BSCR+ SCR,

Toutes ces formules standards nous ont permis atigble SCR global de notre société au

31/12/2009.

Calcul du SCR global

Risque opérationnel

Risque de marché

Risque de souscription

SCR op

SCR taux
SCR action

SCR mort
SCR long
SCR frais
SCR life

SCR illiquidité
SCR marché

95.348 €

34.590 €
209.197 €
5.210 €
208.556 €

666.844 €
107.019 €

62.675 €
704.092 €

SCR global

854.262 €

I11.5. Autres informations

A ce stade, nous n’avons pas inclus de réassurdmes verrons un peu plus loin dans
I'application que la réassurance sera envisagée ldastratégie de pilotage des risques.
Elle aura notamment pour impact la création d’uarghment supplémentaire lié au risque de

défaut de contrepartie du réassureur.

Nous n’avons pas pris en compte le risque de raphigbourtant est loin d’étre négligeable
dans le cadre de I'activité d’assurance vie.
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Nous avons pris cette décision car le choix invens&it engendré des complexifications au
niveau de la modélisation de la société, notamment

* lacréation d’'une loi de rachat ;

» la prise en compte du risque de rachat dans le madurisque de souscription.
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IV. Mesure du profil de risque et de la métrique de
performance

Nous venons de présenter la base de notre applicatiotamment en explicitant les
hypothéses, l'activité et la situation financieeeld société au 31/12/2009.

Nous allons maintenant entamer la mise en placRidk Appetiteau sein du pilotage des
risques de la compagnie.

Pour cela, nous devons définir tout d’abord togséléments nécessaires a une mise en place
efficace et fiable : contexte réglementaire, chib@s risques étudiés, des outils et métriques

utilisés, et quels sont les possibilités d’investiment envisagés pour atteindre les objectifs de

développement imposés par la Direction.

IV.1. Hypothéses

La mise en place dRisk Appetitenécessite de projeter le bilan a horizon choisi (e
I'occurrence un an dans le cas de notre application construit un bilan prévisionnel basé
sur des scenarii et des business plan et on optifeigositionnement de I'entreprise par
rapport a ses risques en fonction des hypothésdéwidoppement qui ont été faites.

IV.1.1 Choix du pilotage des risques

La Direction de I'entreprise a décidé de travailser la richesse de I'entreprise et de la
considérer comme métrique dans le cadre de laenigpdace durRisk Appetite
Nous allons donc travailler surNet Asset Valude I'entreprise, & horizon un an :

NAV = Actif

Valeurdemarché

- PrOViSiong-eChniqueéstEstimate

Elle a défini le niveau déRisk Appetitequ’elle allait imposer & sa société sur I'année
d’exercice future. La Direction souhaite resterdamie et impose un niveau en capitaux
propres au moins égale a 180 % du SCR de la s@igt#eme instant.

RiskAppete = {180%x SCR< CapitauxPopreg

Pour conclure, au 31/12/2009, la Direction défiaitsysteme qui va régir sur toute I'année
d’exercice future (i.e. jusqu’au 31/12/2020) le gassus de pilotage des risques susceptibles
d’'impacter notre société d’assurance. Ainsi, pauwg projection a l'instant et pour un pas
d’étude d'un an, les objectifs de développementRisk Appetiteet les contraintes se
traduisent par le systeme suivant :

Max{NAV,,|
SousContrainte
CapitauxPopres,; 2180%x SCR
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Autrement dit, I'objectif donné aux opérationnetd de maximiser I&NAV a horizon un an,
tout en respectant la contrainte de posséder wanide capitaux propres au moins supeérieur
a 180 % du SCR de I'entreprise au méme instantatliétion.

Il reste a traduire ce systeme a chaque enveloppasdue au sein de la société, en lui
attribuantRisk TolerancetRisk Limit et en définissant pour chaque enveloppe les quéisi
et les indicateurs clés qui permettront de fairguliei de la réalisation des sinistres.

IV.1.2 Enveloppes de risque

Nous avons choisi de ne traiter qu’une partie deteftirs de risque qui sont développés dans
le QISS.

Notre société commercialise uniquement des contfatsurance vie. Par conséquent, nous
avons conservé le facteur de risque de souscripimmau détriment des facteurs non vie et
santé.

De méme, parmi tous les nombreux sous risques gwent étre pris en compte dans
I'évaluation du SCR d’aprés la segmentation degugs proposé par le QIS5, nous n'avons
conservé que les risques qui nous semblaient Ussipiportants par rapport a la constitution
de notre compagnie.

IV.1.2.a  Risque Temporaire Décés

L’enveloppe de risque Temporaire Déces se chargeuthi des contrats Temporaire Déces.
Nous avons considéré deux types de risques ditdams cette enveloppe :

* le risque de mortalité : en effet, une surmortalitgpliquerait un versement de
capitaux bien plus élevé que les prévisions quipmrmis d’évaluer les provisions
techniques ;

* le risque de frais : la gestion des contrats elad&nistralité implique des frais que
nous avons matérialisés par un montant constamtitetire par contrat souscrit.

IV.1.2.b Risque Retraite

De méme, I'enveloppe de risque Retraite se changsud/i des contrats de rentes viageres
différées.

Cette enveloppe de risque est tres similaire & @l la Temporaire Déces, a ceci pres que
nous avons considéré le risque de longévité audietisque de mortalité. En effet, lorsque
'assureur s’engage a verser des rentes viagerearametre inconnu est I'instant de déces de
'assuré. Par conséquent, le risque que prendufass au moment de la tarification concerne
'espérance de vie de l'assuré : plus I'assurdongtemps, plus I'assureur devra payer des
rentes et plus il s’éloignera de la premiére edtomale ses provisions techniques.

IV.1.2.c Risque de marché

Comme décrit précédemment, notre entreprise atirdeass deux types d’actifs :
- les obligations : ils sont soumis au risque de taux
- les trackers indice : ils sont soumis au risqueact
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Nous avons donc considéré ces deux risques darseoeeloppe.

IV.1.3 Business Plan

Nous avons créé une génération de contrats 2010 |esu deux types de contrats
commercialisés par la société d’assurance.

= Contrats Rente viagere

Pour construire le portefeuille de police au 32029, nous avons utilisé un portefeuille
existant.

De la méme facon, nous avons utilisé le portefewhistant au 30.06.2010. Pour compléter
'année de souscription, nous avons utilisé ledilprde souscription entre le 30.06.2009 et le
31.12.2009.

= Contrats Temporaire Déces

L'objectif de la société est de développer cettivid€. Par conséquent, nous avons supposé
gue le nombre de contrat a augmenté entre 200316t 2

Nous avons conservé le méme taux d’augmentatidiséuppour la création du portefeuille
existant au 31/12/2009. Nous avons également cohdes mémes ages clés. Nous avons
néanmoins élargi les ages de souscription possiadas refléter I'élargissement de la cible
client.

Répartition
Ages assurés
génération 2010

36 5%

38 7%

40 11%

43 19%

46 20%

51 21%

54 10%

60 7%
Total 100,00%
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Répartition des dges des assurés de la génération 2010 - Temporaire Décés

Au 31/12/2010, nous avons un portefeuille qui esistitué de contrats dont les dates d’effet
varient entre 2005 et 2010.
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IvV.1.4 Les possibilités d’'investissement envisagees

Trois possibilités d’investissement sont envisagdédsur rappel, I'objectif imposé par la
direction est d’augmenter AV, tout en respectant Risk Appetitequi se traduit par des
fonds propres au moins égaux a 180 % du SCR regtaime global.

IV.1.4.a  Achat d’actifs

= Analyse du levier d’'investissement

L’achat d’actif aura pour conséquence certaine ghia@nter considérablement la richesse
5NAV) de I'entreprise. Cependant, comme nous I'avam précédemment dans la description
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du SCR de notre compagnie, le risque de march&essfriand en termes de montants de
capitaux reglementaires.

Ainsi, investir dans I'actif aura également commasg&quence d’augmenter le SCR réclamé a
notre société. Or cette conséquence va a I'encdetfeptimisation de I'évaluation du capital
réglementaire.

Le paramétre qui sera étudié dans le cadre dedtetie sera le taux d’investissement en actif
risqué.

= Obijectif de I'étude

L’enjeu de cet investissement est donc d’invesdiimsdde I'actif pour augmenter la NAV de
'entreprise, tout en respectant les contraintes omt été imposées a l'enveloppe
opérationnelle du risque de marché. Les manageisharge du risque de marché devront
situer I'entreprise dans une position optimale @goh a éventuellement libérer un peu de
capital attribué a I'investissement en capital poarautre investissement et ainsi, optimiser
les positions de I'entreprise dans le plus d’enppés de risque possibles.

IV.1.4.b Contrat de réassurance

= Description du levier

La Direction de notre société envisage d’achetecanirat de réassurance en quote-part pour
couvrir le portefeuille existant au 31/12/2009 aigse la nouvelle génération de contrats
2010.

Contrat de réassurance en guote-part :

Méthode de transfert des risques proportionngdleur un taux de cession de x %, x% des
montants des sinistres sera a la charge de la te¢daais elle perdra également x % des
primes qui devront étre reversées au réassureur.

La couverture a donc une durée quinquennale. Cepétal Direction se demande quel taux
de couverture elle doit prendre, et I'impact dungitde la compagnie d’assurance sur le
capital reglementaire de la compagnie.

En effet, la signature du contrat de réassurangeekaettre de diminuer le risque de mortalité
qui peut impacter notre compagnie. Mais le transfarrisque de mortalité vers le réassureur
engendre un nouveau facteur de risque : le risqueléaut de contrepartie, qu'il faudra

également évaluer et prendre en compte dans le SCR.

Le parametre que lI'on cherche donc a optimiserlestaux de cession du contrat de

réassurance.

" Intervention du risque de défaut de la contrepartie

La signature du contrat de réassurance engengmésiaen compte d’'un nouveau facteur de
risque : le risque de défaut de contrepartie.

87|Page




Risgue de contrepartie :

Risque des pertes possibles liées a un défauemthitou, une détérioration de la situation
financiére des contreparties et débiteurs de gesartt’'assurance pour les douze mois

suivants.

" Formule générale

Pour I'évaluation du SCR du risque de défaut, reuams utilisé la formule standard du QIS5.
Le QIS5 précise qu'il existe deux types de risqiesléfaut de contrepartie :

* le type 1 comprend toutes les expositions qui nevgxet pas étre diversifiées et ou la
compagnie est susceptible d’étre notée : les aerapgts de réassurance, de
titrisation, et touts les autres contrats de rddonales risques d’assurance, le cash a la
banque, etc.

* le type 2 comprend toutes les expositions susdeptib’étre diversifiées et non
notées : les assurés, les créances intermédieices,

Classe 1 Classe 2

Exposition aux risques| Non diversifiable Diversifiable

Rating Noté Non noté
Arrangements de réassurancassures

Exemples Titrisation Créances intermédiaires
Etc. Etc.

Le SCR de contrepartie s’obtient grace aux SCRedaleux types de risque de défaut :

SCRy =4/SCRy;” + SCRy,” + 15X SCRy,y, X SCRy

Avec :
SCR,, = SCR de défaut de contrepartie de type 1 ;

SCR,, = SCR de défaut de contrepartie de type 2.

Dans notre application, nous ne prenons en comyeela risque de type 1, a savoir notre

contrat de réassurance.
Le SCR correspondant s’obtient grace a la formuileasite :

SCRy, =min(}_LGD;q* VW)

Avec :
LGD, = Loss Given Default lors du défaut de la contre@a;

g = facteur quantile (choisi a 5 dans le QIS5);
V = variance de la distribution de perte pour les esode type 1.
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Loss Given Default :
Montant de la perte en cas de défaut de la contrepa

Pour le calcul de la variance de la distributios dertes, on définit des variables de calcul :

y; =2 LGD,

J
z, =Y (LGD,)? V=2 Zk:uj,kxijyk-i-zvszi
i J J
y=0,25;

Avec ui,j etvi,j qui ne dépendent que de la classe de ratiatj parcourent toutes les classes
de rating).

:pix(l—pi)ijX(l—pj) ot v _@+2y)xp xA-p)
@+py)x(p +p;) =P xp, " 2+2y-p

i

La probabilité de défaupi est estimée a partir des ratings attribués a lrusgae de
réassurance :

Rating Credit Quality Step [Pi

AAA 0,002%

AA ! 0,01%

A 2 0,05%

BBB 3 0,24%

BB 4 1,20%

B 5 6,04%
CCC or lower 6, - 30,41%

= Application

Dans notre cas, il n'y a qu'une seule contrepartmendre en compte, le réassureur avec qui
sera signé le contrat.

Le LGD équivalent est constitué :

* de la part des indemnisations qui était a la chdugetassureur ;
» de la part des primes qui est versée au réassureur.

Par conséquent, notre SCR de risque de défautrdeepartie repose sur la formule suivante :
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Sc%ef = SCR)ef,l
et SCR,,, = min(LGD5x V)

Nous avons ensuite inclus le SCR du risque de epattie dans le SCR global de la société,
via la matrice de corrélation proposée dans lesifipgtions techniques QIS5 :

SCR=BSCR+ SCR),

Le BSCR qui s’obtient grace a la formule suivante :

BSCR= \/Z Corr, | x SCRx SCR
i

Avec, pour i et j des facteurs de risques pris@npte par la société, y compris le risque de
défaut de contrepatrtie, et les coefficients dedtation décrits dans la matrice suivante :

CorrSCR SCRmki | SCRdef | SCRiife | SCRpealtt | SCRpj
SCRmk 1
SCRyef 0,25 1
SCRjife 0,25 0,25 1
SCRpealtt 0,25 0,25 0,25 1
SCRy 025 | 05 0 0 1

Normalement, a la formule du BSCR ci-dessus desearajouter le SCR pour le risque des
actifs intangibles :SCR,,qi (NOUveauté QIS5). Dans le cadre de notre applitatious

avons supposeé que nous ne possédions pas d’aatiible.

= Traitement comptable du contrat de réassurance

Pour chaque valeur de taux de cession étudiée, avoss comptabilisé le contrat de
réassurance en ajoutant dans les actifs de notiétécau 31/12/2009 la contribution de
I'organisme de réassurance dans la projectionrdismnisations, au taux de cession choisi.
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Actif Passif

N

Contribution du réassureur
des prestations

= Objectif de I'étude

Le contrat de réassurance aura pour conséquencaidiee le SCR de souscription, et plus
particulierement le SCR de mortalité car le contlat reassurance porte sur le contrat
Temporaire Déces. Le SCR global va donc avoir tecela diminuer dans un premier temps.
Dans un second temps, le poids du SCR de défardgrdeepartie va compenser la diminution
du SCR de mortalité et aura tendance a faire augmEnSCR global.

L’objectif de I'étude de ce levier d’investissemesst d’'observer le comportement du SCR
global de la société, ainsi que la NAV, en fonctidn taux de cession du contrat de
réassurance.

Nous avons donc séparé cette étude en deux parres partie reposant sur I'impact du
rating, et I'autre sur le taux de cession.

IV.1.4.c Augmentation de la marge technique sur les
contrats Temporaire Déces

= Description du levier

Nous avons supposé que la Direction souhaitait aatgn la marge technique effectuée sur
les contrats Temporaire Déces.
Pour rappel, la marge technique dans la tarificatiaginale est de 3 % du capital garanti.

L’augmentation de la marge de l'assureur impligimugmentation des primes, qui se
décompose en un Best Estimate des engagementgjnet marge technique qui revient a
I'assureut®.

130n ne se place pas dans le référentiel des ndRRSs qui nécessiterait une autre décompositiorpdeses :
Best Estimate des engagements, Risk Margin et Ralsidargin.
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Décomposition de la prime

Best Estimate
des prestations

Marae Levier
g d'investissement

technique

Le paramétre qui va étre étudié au cours de ciitieéera le taux d’augmentation appliqué a
la marge technique.

» Principe général

Ce levier d’'investissement n’est pas incohérentefgt, si une anti sélection est constatée sur
'ensemble du portefeuille, une des solutions éatigmenter le niveau de prime : cette

décision pourra avoir comme consequence la dingnutiu nombre de contrats vendus et
I'exclusion des nouvelles générations de contsatauvais risques.

Cependant, une forte augmentation de la marge itpelaura un fort impact sur la vente des
contrats. Nous avons devons donc prendre en comptéien convexe entre les deux
parametre % d’augmentation de la marge technigoenbre de contrats vendus.

ZOMNE 1: ZONE 2

L‘augmentation du taux de La prime est trop elevee ot
marge permet de diminuer Forganisme d'assurance mest
les sinistres observés surle plus concurrentiel:

portefeuille et donc
d'augmenter la richesse de
['entreprise.

NAY

' Taux augmentation marge technique

De méme, nous voulions prendre en compte un ligie é;taux d’augmentation de la marge
technique et la diminution de la sinistralité.

Néanmoins cette hypothése est forte et sera giherid’'un test de sensibilité du SCR afin de
contrbler I'impact de la diminution de la sinisttélen fonction de I'augmentation de la marge
technique.

Cette vision que nous venons de développer exppquequoi il est crucial de bien réfléchir a
'impact du taux d’augmentation qui sera choisi.
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= Application

Pour I'étude de ce levier d’investissement, nousnavdd modéliser une loi permettant de
relier I'impact du taux d’augmentation de la matgehnique avec les deux autres parametres
étudiés, a savoir le nombre de souscriptions, idetant des prestations futures.

= Choix des parametres

Le contrat sur lequel nous appliquons l'augmentatie la marge technique est un contrat
d’assurance vie. Nous avons donc supposé que kimgea I'augmentation de la marge
technique n’aurait pas un impact aussi importaet dans le cadre d’'un contrat d’assurance
non-vie ou les assurés auraient tendance a ésepldent ou a ne pas déclarer les sinistres a
prestations faibles.

En revanche, nous avons supposé que l'augment®tarifs aurait un impact particulier :

- en dessous dun certain seuil, le nombre de centrahdus en 2010 est faiblement
impacté ;

- au-dela de ce seuil, I'impact au niveau des cansatiscrit est plus lourd et se fait de plus
en plus important.

Nous avons décidé de choisir une fonction d’éldétite la forme d’'une distribution de la loi
de Weibull (voir annexe pour le descriptif de lade Weibull).

Cette fonction nous permet de matérialiser les dggpothéses que nous avons faites sur la
génération de contrats 2010 en appliquant un oep@ircentage a la sinistralité ou a la prime
percue pour chague année de projection.

Remarque importante : Le choix de cette fonction d’élasticité est un@dthése que nous
avons faite dans le cadre de la réalisation de émaire. Il ne s’agit pas d’'une pratique
actuarielle courante.

L’hypothese de I'impact sur la sinistralité est nypothése forte.

Méme si les parametres de Weibull choisis sontldajbnous avons réalisé une étude de
sensibilité sur I'impact au niveau du SCR.

Nous avons donc réalisé une étude avec pour seaggguence une diminution des contrats
vendus, sans impact au niveau de la sinistralééy(g peut étre vérifié dans le cas de contrats
d’assurance vie).

Impact sur le nombre de souscriptions en 2010

Afin de modéliser la diminution des contrats vendus la génération 2010, nous avons
appligué un taux au niveau des primes acquisearpere de projection.

Afin de créer un lien entre le taux d’augmentatifenla marge, avec la perte au niveau de la
prime acquise, nous avons utilisé une loi de Wedndc les parametres suivants :
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_ TauxAugmeﬂationChagemengk
TauxchuteRmes=1-e A
A=05
avec
k=2

Impact sur la sinistralité

De méme, afin de créer un lien entre le taux d’aamgation de la marge avec la diminution
de la sinistralité, nous avons utilisé une loi deibMll, avec des parametres différents :

_ TauxAugmetationChagemensk
TauxchuteBmes=1-e A
A=15
avec
k=25

Comparaison des impacts

bY

Grace a ces distributions, nous avons pu créernamadntre 'augmentation de la marge
technique, et I'impact au niveau du nombre de edstvendus en 2010 et du montant de
prestations futures.

120,00% ~

SCR en fonction du taux d'augmentation de la prime

100,00%

80,00%

en 2010

Taux sur prestations futur

Taux sur nombre de contrats vendus

b
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La courbe des taux d’'impact sur le nombre de ctia la génération décrit bien notre
volonté d’avoir un impact d’avoir progressif puie @lus en plus lourd pour la génération

2010.

De méme, nous constatons que l'impact sur les gifess futures reste tres discret par
rapport a la perte liée a la diminution de contvatsdus en 2010.

= Particularité de I'’étude de ce levier
d’investissement
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La mise en place de cette étude a représenté dereoses difficultés techniques. En effet, du
fait de notre volonté de créer des liens entrértés parametres (marge technique, nombre de
souscriptions, sinistralité), nous avons di prerareompte I'impact de la modification de la
marge technique a plusieurs niveaux. Le taux d'amgation de la marge technique a
effectivement un impact sur :

* le SCR du risque de mortalité : il y a moins det@s souscrits, et moins de
sinistralité. Par conséquent, le chargement awe titu risque de mortalité est
doublement impacté ;

* le SCR du risque de frais : le chargement au ti’ece risque est calculé a partir du
montant de prime acquise au cours de I'année dieeer

* le SCR opérationnel : de part sa formule standargdhargement au titre du risque
opérationnel est relié également aux primes acg@iseours des années d’'exercices ;

* le SCR de risque de taux : le risque de taux inkewdifférence d’évaluation du Best
Estimate des prestations. Par conséquent, duddé diminution des contrats vendus
en 2010 et des prestations sur ces mémes cormgratsargement au titre du risque de
taux est impacté ;

» les provisions techniques : basées sur une estimdés prestations futures, elles sont
également impactées.

Impact direct Augmentation| Diminution des Diminution de la
de la margg contrats vendus sinistralité sur les
technique en 2010 contrats 2010

SCR risque frais X

SCR risque mortalité X X

SCR risque opérationnel X X

SCR risque de taux X X

Provisions techniques X X

Par conséquent, le changement du taux de margeiqeehimpacte globalement tout le
chargement original pour la plupart des risquesrgues avons considéres.

= Obijectif de I'étude

Nous cherchons a étudier le comportement du SCBodscription, et plus précisément de
mortalité, ainsi que celui de la NAV de la sociétéfonction du taux d’augmentation de la
marge technique.

Comme pour le levier d’investissement basé suhBiad’un contrat d’assurance, nous allons
également essayer d'interpréter et déduire dedabeode la NAV en fonction du SCR global

le meilleur taux d’augmentation a choisir en foostdes objectifs qui ont été définis et de la
traduction dwRisk Appetite

IV.2. Application numérique et résultats
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Dans cette partie, nous allons expliciter et comereles résultats que nous avons obtenus
grace a notre société fictive, avec les paraméitdes hypothéses de projection que nous
avons détaillés dans la partie précédente.

IvV.2.1 Bilan prévisionnel au 31/12/2010

Nous avons appliqué toutes les hypothéses de piojest le business plan afin d’évaluer le
bilan au 31/12/2010 de notre société.

ACTIF PASSIF

Capitaux propres
7.679.755

Actif (valeur de marché) Provisions Best Estimate
5.112.130
13.655.440

Marge pour risque
863.555

IvV.2.2 Impact de la diversification des risques

Pour rappel, au 31/12/2009, nous n’avions prislgsiéacteurs de risques suivants :
* risque de souscription : mortalité, longévité atdy
* risque de marché : taux et action ;
* risque opérationnel.

Sans prendre en compte d’hypothése d’investisseereractif, nous avons évalué le SCR
global de la société au 31.12.2010.

Calcul du SCR global

Risque opérationnel SCR op 94 798 €

Risque de souscription SCR mort 49 174 €
SCR long 185 096 €
SCR frais 6 518 €
SCR life 196 914 €

Risque de marché SCR taux 331 638 €
SCR action 110 710 €
SCR illiquidité 52 285 €
SCR marché 374 964 €
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Les effets de la diversification s’obtiennent ermparant les évaluations des SCR pour
chacun des facteurs des risques obtenues ave€CRglSbal de la société.

140% -

Impact de la diversification sur le SCR global

120%

100% -

80% +

60% -

40% ~

20% ~

0% -

e

SCR global SCR risque de marché SCR risque souscription SCR risque opérationel

Méme en ayant conservé uniguement trois facteurssdae, nous pouvons constater sur le
graphique ci-dessus les effets de la diversificatien effet, en sommant I'apport au niveau
du SCR global le SCR pour chaque facteur de ridggiégence en capital excéde le montant
réclamé par le SCR sous Solvabilité2.

L’effet de la diversification peut également servai niveau d’'une étude au sein d’'un seul
facteur de risque. Prenons par exemple le risqumatehé. Comme nous I'avons explicité
préecédemment, le risque de marché est composédiierde taux et du risque action.
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Impact de la diversification sur le SCR de marché
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120% Lo |

100%

80% A
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SCR marché SCR taux SCR action SCR illiquidité

Ces premiers éléments de 'application permettéred et déja de constater 'intérét qui se
cache derriere la diversification des risques :sskn prise en compte des matrices de
corrélation qui permettent d’obtenir le SCR, natrdgreprise aurait d constituer un capital
123 % supérieur au SCR calculé selon les formudeslard proposées par le QIS5.

Le Risk Appetiteque nous allons appliquer sur la société va demmettre d’utiliser un peu
plus en profondeur les bénéfices de cette diveaifin pour adopter une stratégie dans les
pilotages des risques.

IV.2.3 Traduction du Risk AppetiteenRisk Tolerance

Nous avons opté pour la méthode dite proportioend# traduction diRisk Appetiteau
niveau opérationnel. Nous avons donc déterming Risk Toleranceun pour chaque facteur
de risque que nous avons détecté.

Risk Appetitg 881 386 €
Risque opérationnel 221 880 €
Risque de souscription352 761 €

Risque de marché 514 878 €
SCR global 489 659 £
IV.2.4 Leviers d’investissement

Compte tenu des limites ainsi imposée au niveaohdgue cellule de gestion des risques,
nous pouvons désormais étudier le comportemenGRI @obal de la société en fonction des
contraintes qui ont été imposées.

IV.2.4.a Investissement sur les actifs
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Nous pouvons d'ores et déja prévoir le comportententSCR global et de [AIAV de
I'entreprise en fonction du % d’investissement etif aisqué.

Plus I'entreprise investira en actif, plus NV sera augmentée. Le facteur limitant & cet
investissement sera la limite en termes de SCR @t# imposée au niveau opérationnel.

SCR du risque de marché en fonction de la partd'in ~ vestissement en actif
risqué

800000 -
e SCR de marché

700 000

= Risk tolerance attribué au risque de|——
marché

600 000

500000 4

400 000

300000 -

Positionnement
stratégique

200000 4

100 000

0% 4% 7% 10% 13% 16% 19% 22% 25%

On constate un point d'inflexion sur la courbe. @@nt matérialise un changement de
concavite.

D’un point de vue stratégique, il vaut mieux inweati maximum du capital disponible.

Ceci aura pour consequence d’augmenter fortemedwla et d’atteindre le maximum qui a
été imposé au risque de marché du point de viRiskuTolerance

IV.2.4.b Achat d’'un contrat de réassurance

Etude du rating du réassureur

Nous avons tracé les courbes du SCR global deciétéoen fonction de IBNAYV, en utilisant
comme parametre le rating de la compagnie de reassI
Nous avons sélectionné quatre cas qui nous ontlésimberessants.
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Cas 1 :Rating AAA

Le risque de défaut est tres
faible car le réassureur
admet un tres bon rating.

Dans ce cas particulier, on a
une NAV qui décroit avec le
taux de cession au réassureur.
Le positionnement conseillé a
partir de ce graphe serait
donc de ne pas souscrire de
contrat de réassurance.

Cas 2 : Rating A

L’impact du risque de défaut
commence a se faire ressentir
au niveau du SCR global de
la sociéte.

Un positionnement
stratégique apparait sur ce
graphique : il est possible,
dans le cas d'un transfert de
risque vers un réassurance
raté A de minimiser le SCR
global en fonction de INAV.

Cas 3 : Rating BBB

On observe une fois de plus
un positionnement
stratégique qui permettrait de
minimiser le SCR global.
Cependant, ce
positionnement est moins
intéressant que dans le cas de
rating car la NAV
correspondant au
positionnement  stratégique
est plus faible que dans le cas
2.
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SCR global en fonction de la NAV CaS 4 . Ratlnq BB

484500¢€ - Cette application montre
/ I'exemple d'un transfert de
risque tres peu optimal car le

484 000 €

483500€ | chargement en capital lié au
risque de défaut du réassureur

483000€ 1 annule limpact positif du

162500 € transfert de risque au niveau
du SCR global.
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L'intérét de cette étude est d’observer quelleté&tyie pourrait permettre de réduire le SCR
global de la société et d’augmenter le capital @higpe pour les investissements et les autres
leviers tels que I'achat en actifs.
En conclusion, deux cas particuliers pourraierd gtréressants pour I'entreprise :

- unréassureur de rating A ;

- unréassureur de rating BBB.

Dans le premier cas, le SCR global sera amoindiis ha part de risque transféré sera faible
(taux de cession faible).

A linverse, dans le deuxieme cas, une plus grgratéie du risque sera transférée, mais le
niveau de SCR global sera |égerement supérieur.

Le Risk Manager en charge de cette étude devrafdoraun choix entre ces deux stratégies.

Dans notre cas, et pour la suite de notre études nonserverons une stratégie de réassureur
au rating A pour les raisons évoquées ci-dessus.

Etude du taux de cession

Le rating du réassureur n'aura pas d'impact auanivd comportement global du chargement
en capital lié au risque de mortalité. Ainsi l'ingbadu transfert des risques n’est pas
compensé par un autre phénomeéne.
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SCR sous. en fonction du taux de cession
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En alliant les deux études, on sait que pour ungak du réassureur, la position stratégique
s’obtient pour un taux de cession de 38%, représantle graphique ci-dessus.

On constate que ce point positionne le SCR de sgptisa proche du palier, tout en
permettant de minimiser le SCR global de la soci@édte décision semble donc étre optimale
d’un point de vue du pilotage stratégique des gsqie I'entreprise.

Néanmoins, il existera en réalité d’autres contesirqui encadreront la gestion des risques de
notre société. Par exemple, la Direction peut at@oun taux de cession maximal de 20%,
afin de préserver une partie de ses primes. Danas;el faudra étudier en fonction de ce taux
maximal quel rating pourrait étre optimal du paietvue du SCR global de I'entreprise.

IV.2.4.c Etude de I'lmpact de 'augmentation de la
marge technique

Remarque sur les taux

Avant d’interpréter I'impact du taux d’augmentatide la marge technique sur le SCR global
et la NAV de I'entreprise au 31/12/2010, nous aleout d’abord nous intéresser au produit
suivant :

(1) : @+ TauxAugmetationMargeTechniqugx (1 - TauxChute®@ntratsVerus)

Ce produit est intéressant car il correspond atefaajui est introduit dans I'évaluation des
primes acquises pour chague année de projection.
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Produit (1) par rapport a 100 %
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Jusqu’a un taux d’augmentation de la marge teclenigu24 %, le produit appliqué a la prime
acquise est supérieur a 1: cela indiqgue que l'aumgation de la prime n’est pas encore
compenseée par la diminution des contrats vendula giénération 2010.

Au-dela de ces 24 %, on appligue a la prime acquisdaux qui est inférieur a 1. Par
conséquent, le flux de trésorerie entrant dimir8ida société souhaite augmenter de plus de
24 % sa marge technique, elle devra se concenirde £omportement du SCR en fonction
de la diminution de la sinistralité et du nombrecdatrats vendus afin de trouver une position
stratégique.

Test de sensibilité de I'nypothése d’impact sisitastralité

Comme nous l'avons précisé précédemment, nous aeatisé un test sur la sensibilité de
'hypothese d’impact de l'augmentation de la matgehnique sur la sinistralité, afin de

vérifier si I'hypothese, pas forcément triviale dda cadre d’'une activité d’assurance vie, ne
provoquait pas des résultats aberrants.

Nous avons donc comparé plusieurs €léments deéulatisn financiére de I'entreprise, pour
les deux scenarii suivants :

* une hausse de la marge technique entraine uniqaemerdiminution du nombre de
contrats vendus ;

» une hausse de la marge technique impacte le naskebecentrats vendus en 2010 et la
sinistralité des contrats souscrits en 2010.

Nous nous sommes d’abord intéressés au SCR deigpbiescqui est directement impacté par
le changement d’hypothése via le risque de maétalit
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SCR de souscription en fonction du taux d'augmentat ion de la marge technique
185 000
184500 \
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La premiere constatation repose sur I'écart eegseburbes.
L’écart est maximal pour 1% d’augmentation de largeatechnique (écart de 0,7%) et
diminue avec le taux d’augmentation de la mardesetieux courbes.

Les deux courbes ont la méme tendance pour unitééneur a 20 %, se rapprochent au fur
et a mesure et amenuisent I'écart. L'impact depdthiese de l'impact sur la sinistralité
semble négligeable devant le montant total de SERaliscription, quel que soit le taux
d’augmentation choisi.

SCR global en fonction du taux d'augmentation de la marge technique

600 000

500 000
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300 000

200 000
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100 000 . . Y
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L'impact le plus important se fait ressentir auaau du SCR global : environ 27 % pour un
taux d’augmentation faible.

Cette remarque permet de se rendre compte de Lingpaniveau des exigences en capital de
certaines hypotheses. Ainsi, la mise en placRidl Appetitane pourra étre efficace que dans
le cas ou les hypothéses sont périodiquement &ésifet suffisamment justifiées.
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Néanmoins dans notre application, nous allons dénsi que I'hypothése est justifiée et nous
tiendrons compte de I'impact sur la sinistralité.

Provisions techniques en fonction du taux d'augment ation de la marge technique
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Du point de vue des provisions techniques, I'impaetit également étre considéré comme
négligeable.

La tendance des courbes n’est pas modifiée paida en compte de I'hypothese de I'impact
de la sinistralité.

Ce test de sensibilité nous a permis de justif@mrguoi nous pouvions également étudier le
lien entre 'augmentation de la marge technique daesinistralité constatée. En effet, il nous
a semblé intéressant d’étudier I'évolution desséfisianciers de I'entreprise en se penchant
sur un levier d’investissement qui pouvait avoioxianpacts.

Qui plus est, dans une approche plus globale duainéntette hypothése devrait de toutes les
maniéres étre prise en compte dans le cadre duinét@type non-vie.

Impact de 'augmentation de la marge technique

Nous avons donc conservé I'hypothése de diminuti®ra sinistralité, en fonction du taux
d’augmentation appliqué a la marge technique.

Nous avons trace les courbes du SCR de souscrigtidanction du taux d’augmentation de
la marge technique, dans [l'objectif d’observer degositionnements stratégiques »
permettant de situer la société dans une posifitimale.

Il apparait sur le graphique un point de positianaet qui maximise le SCR de souscription.
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SCR souscription en fonction du taux d'augmentation de la marge technique
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Ce positionnement est obtenu pour un taux d'augatient de 45 %. Nous avons donc

cherché a comprendre a quoi ce positionnementspnelait.

SCR global en fonction du taux d'augmentation de la marge technique
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On constate que pour une maximisation du SCR decsgption, le SCR global n’est, quant a
lui, pas maximal. Au contraire, en choisissantauxtd’augmentation de 45 %, on se situe sur

la partie décroissante du SCR global de I'entrepesfet de la diversification des risques).

Nous nous sommes intéresses a la NAV de I'entepiasir ce taux de 45 %.
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NAV en fonction du taux d'augmentation de la marge technique
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La encore, on constate que pour un SCR de sousariphaximal (et donc exploité
entierement), la NAV de I'entreprise est augmepirerapport a une augmentation nulle.

Il apparait donc que le choix d’'une augmentatiom8é%b, dans la mesure ou les hypothéses
sur les comportements des assurés au niveau oheskaadité et des souscriptions sont proches
de la réalité, permet d’augmenter la NAV et de dimer le SCR global de I'entreprise.

Ce choix d’augmentation de la marge technique d#45st donc une position stratégique.

IV.2.5 Optimisation de I'appétence au risque

L’étude réalisée dans la partie précédente - Lewd@nvestissement — nous permet donc, en
supposant que nos hypothéses de projection sdasjwde choisir quel sera le positionnement
de la sociéte, au 31/12/2009 par rapport a toushs@s d’'investissement.

Dans les cas des études de lI'achat d’'un contratagsurance et de 'augmentation de la
marge technique, nous n’avons pas utilisé la tétdi capital qui était disponible au titre du

risque de souscription. Nous allons donc tentdtaliar le capital restant de fagon a optimiser
le Risk Appetitesans laisser de capital disponible.

IV.2.5.a Bilan stratégique prévisionnel au
31/12/2010

bY

Résumons les positions stratégiqgues qui ont étéréep suite a I'étude des leviers
d’'investissement :
» achat d’'actifs : 8,5 % du capital disponible enaaahiactif sera dédié a I'achat d’'actifs
risqués (trackers) ;
* achat d’'un contrat de réassurance : réassurelatithg A avec un taux de cession de
38 % sur les contrats Temporaire Déces ;
* Augmentation de la marge technique : augmentaigsof51%.
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En prenant en compte toutes ces positions stratégignous avons pu évaluer le bilan
prévisionnel et le SCR de la compagnie au 31/12201

ACTIF

PASSIF

Actif (valeur de marché)

15.931.291

Capitaux propres
8.369.972

Provisions Best Estimate
6.672.281

Marge pour risque
889.038

En comparaison a notre bilan au 31/12/2009, on geetce bilan répond bien aux objectifs
d’augmentation de la richesse de I'entreprise.

31/12/2009 31/12/2010

| Net Asset Value

8543310€ | 9259010¢€

Grace aux positions stratégiques que nous avomEigaminer, nous avons pu effectivement
augmenter I&NAVentre le 31.12.2009 et le 31.12.2010.

Calcul du SCR global

Risque opérationnel

Risque de marché

Risque de souscription

Riiue défaut contreiartie SCR riiue de défaut 2581 €

SCR risque opérationnel 117 208 €
SCR risque de mort 29070 €
SCR risque de longévité 185 096 €
SCR risque de frais 6520 €
SCR life 183 163 €
SCR risque de taux 444 15 €
SCR risque action 133 65T €
SCR risque de marché 494 994 €

Au-dela de la simple étude des exigences en camital chacun des facteurs de risque, il est
intéressant d’étudier la comparaison entre leseexigs en fonds propres au 31/12/2009 avec
les exigences prévisionnelles au 31/12/2010 suit&r@ position stratégique.
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Au 31/12/2009 Au 31/12/2010
SCR risque opérationnel 94 798 € 117 208 €
SCR risque de souscription 196 914 € 183 163 €
SCR risque de marché 374 964 € 494 994 €
SCR global 539 581 € 666 460 €

Les chargements au titre des risques opératiorira# souscription sont diminués grace au
contrat de réassurance.

On constate que I'effet de 'augmentation des psime compense pas la diminution du SCR
de souscription apportée par I'achat du contratdesurance.

L’investissement en actifs représente le leviemwBstissement le plus rentable afin
d’augmenter la NAV de I'entreprise. En revancheidgue de marché est tres friand du point
de vue du chargement. Du fait de notre investisaémetrackers et en obligations, le SCR au
titre du risque de marché au 31/12/2010 dépasaeareB1/12/2009 et impacte le SCR global
prévisionnel.

Il est important de noter qu’entre le 31/12/2009%e€31/12/2010, I'entreprise a également dd
intégrer dans le SCR global un chargement au ditréisque de contrepartie qui participe
également a 'augmentation du chargement en cagpdhhbl sur 'année d’exercice future.

La contrainte de maximisation de la NAV devait s&ef sous contrainte d’'une exigence
minimale en capitaux propres a un niveau de 180u¥&@R. Dans le cas de notre bilan
prévisionnel au 31/12/2010, la condition est biénfiée. Par rapport au bilan au 31/12/2009,
I'écart entre le niveau de capitaux propres etlB3 % du SCR imposés par la Direction ont
d’ailleurs diminué, ce qui constitue d’ailleurs aremple supplémentaire de I'optimisation
des capitaux de I'entreprise.

IV.2.5.b Allocation du capital disponible aprés
positionnement stratégique

En choisissant des positions stratégiques pouruehbayier d’investissement, tout le capital
dédié au risque n'a pas été exploité. Par conséqliest possible d’optimiser d’avantage le
capital disponible, par exemple en l'allouant a @mweloppe de risque le capital restant
disponible.

Le choix de cette allocation pourra se porter surisque qui est par exemple peu friand en
SCR, mais qui en revanche permet de fortement anigmka NAV de I'entreprise. Dans ce

cas la, l'investissement est rentable (ie une fattgmentation de la NAV pour une faible

augmentation du SCR par exemple) dans la mesulesatontraintes d’investissement (dans
notre cas une exigence en capital au moins ége8@ & du SCR) sont respecteées.
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Conclusion

I. Conclusion générale sur le Risk Appetite

L’objectif de ce mémoire est double :

- présenter I'ensemble des notions qui font partiégrante du dispositif de I'appétit au
risque ;

- mettre en place un exemple simple de pilotageégfigiie des risques via cette notion de
Risk Appetite

Nous avons pour ce faire proposé un processuslgiihtgration duRisk Appetiteau sein
de la gestion des risques d’'une société d’assurdace

Apres la création de toute la structure sur laguetius avons appliqué le conceptRisk
Appetite et sous la reglementation Solvabilité I, nousress/pu évaluer I'état financier de
'entreprise, déterminer les objectifs de développeet a horizon 1 an en imposant Risk
Appetite et décliner ces limites au niveau opérationnel.

Nous avons étudié trois leviers d’'investissememnpétant d’optimiser les fonds propres de

la compagnie, en utilisant 'impact de la divexstion des risques :

- augmentation de l'investissement en actifs ;

- achat d'un contrat quote-part d’'un contrat de néasge ;

- Augmentation de la marge technique de I'assureutesuprimes des contrats temporaire
deéces.

L’étude du comportement des SCR des facteurs dgiessrespectifs et impactés par les
leviers d'investissement, ainsi que le SCR glolaalpermis de déterminer des positions

stratégiques d’investissement. Ces positions peigies permettent a I'entreprise de
répondre a ses objectifs a horizon 1 an.

[I. Le suivi des risques

Pour finir, nous avons souhaité insister sur I'imaoce de la mise a jour et du suivi des
indicateurs de facon a toujours adapter les postistratégiques déterminées par les
opérationnels de facon la plus réaliste possible.

Pour ce faire, nous avons étudié plus en profondiedevier d’investissement basé sur

'augmentation de la marge technique.

Nous avons étudié le comportement le chargemeocajgital au titre du risque de souscription

en fonction des parameétres des deux lois de Wailoiel nous avons utilisées comme lien

entre 'augmentation de la marge technique, lamitnon du nombre de contrats vendus dans
'année 2010 et la diminution de la sinistralité.

Changement des parametres pour la diminution des atrats 2010

Pour rappel, nous avions utilisé un lien entrealextd’augmentation de la marge technique et
la diminution du nombre de contrats vendus en 2010loi de Weibull de parametres :
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A=05
k=2

Nous avons donc étudié I'impact du changement dewhdes deux parametres.

SCR de souscription en fonction de I'augmentation d e la marge technique

185000 ~ —A=05;k=2

—A=1;k=2
184 800 A=15;k=2|
. \ '

184 600 T

184 400

184 200 A

184 000

183 800 L L o o o B R R R R R R R R R AR EE R
L ELLLLPELFELELELLIEESES

On peut constater que pour un simple changemepadmetre. provoque :
- un décalage du maximum de la courbe vers la dyroite

- une modification du rayon de courbure ;

- un changement de la tendance pour les taux lefduss.

SCR de souscription en fonction de I'augmentation d e la marge technique

184900
184800 -

184700 -

184600

184500

184400 Décalage de la position
stratégique

——A=05;k=15

——A=05;k=2
184200 A=0.5; k=25

184300

YV]
J

184100 LI I
0 0,1 0,2 0,3 0,4 0,5 0,6 0,7 0,8 0,9 1

Le paramétre k influence la position stratégiquiepguirrait étre déterminée. En prenant par
exemple le paramétre k = 2.5, 'opérationnel pdaud@erminer un taux d’augmentation idéal
de 49 %, alors qu’un autre opérationnel qui aymag I'’hnypotheése k = 1.5, choisirait une
augmentation de 39 %. L’écart entre les positidregéggiques n’est pas néegligeable.
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Changement des parametres pour la diminution de lainistralité

Pour rappel, nous avions utilisé un lien entrealextd’augmentation de la marge technique et
la diminution de la sinistralité sur les contramuscrits en 2010 une loi de Weibull de
parametres :

A=15
k=25

Nous avons donc étudié I'impact du changement dewhdes deux parametres.

SCR de souscription en fonction de I'augmentation d e la marge technique

185000 -

184800 -

184600 — \\ \\
184400 \ —
184200

184000 + Décalage de la position_l\ \

183800 stratégique
L —A=1;k=25
183600  A=15:k=25"
183400 A=2;k=25 —
183200 - e
0 01 0.2 03 0,4 05 0,6 07 0,8 0,9 1

On observe que la position stratégique se devige distingue plus facilement en étudiant les
courbes pour plusieurs parametkes

Qui plus est, on constate un léger décalage aget imesure gueaugmente.

Dans le cas de la courbe pour le paramktrel, la position stratégique semble difficile a
distinguer.
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SCR de souscription en fonction de I'augmentation d e la marge technique
184900 7
184800
184700 A
184600 -
184500
184400 ~
184300 Décalage de la position—'\> \\
stratégique

184200 giq L~ ——A=15; k=25
184100 ——A=15;k=2 |[—
184000 A=15;k=3 |—
183900 rrroirrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr T T T rrrrr ol

0 0,1 0,2 0,3 0,4 0,5 0,6 0,7 0,8 0,9 1

Le changement du paramétre k a tendance a acceatoeurbure de la courbe autour de la
position stratégique. Néanmoins, comme pour lerpatiie, on observe un décalage, moins
important cependant, dans le sens du taux d’augtiemt

Impact sur le suivi des risques

Dans notre application, nous n'avons pas inclugsigue de rachat qui peut tres facilement
représenter un risque lourd pour une société d‘assa vie, notamment parce qu’aujourd’hui
les assureurs possédent trés peu d’historique pamhde modéliser une loi de rachat.

Un suivi non régulier entrainerait un écart de pasplus important avec les modéles. Les
guelques exemples que nous avons illustrés ci-dessans le cas de 'augmentation de la
marge technique prouvent qu'il est important dejdors mettre a jour les modeles en
fonction des sinistres déclarés.
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Annhexes

Annexe 1 : Tarification du contrat Temporaire Déces

Le taux minimal & appliquer sur le montant garastide 0,2%. Ce taux est appliqué pour les
souscripteurs de 18ans.
Par la suite, nous avons calculé la probabilitér gue 'individu d’age x soit vivant sachant

qu’il I'était a I'age x-1 (p,). Ceci nous a permis de calculer les probabili@siécés a x
sachant qu'’il avait survécu jusqu’a x-d,.(.

Avec Lx : nombre de survivants a I'age a partirgypopulation de 100 000 personnes.
q, =1-p,

La table que nous avons utilisée est la THOOO®&8ene qui nous a servie pour la projection
du portefeuille.

Age Lx Px dx Taux pour prime
18 99097 0,2%
19 99015 0,99917 0,08% 0,3%
20 98921 0,99905 0,09% 0,4%
21 98820 0,99898 0,10% 0,5%
22 98716 0,99895 0,11% 0,6%
23 98612 0,99895 0,11% 0,7%
24 98509 0,99896 0,10% 0,8%
25 98406 0,99895 0,10% 0,9%
26 98303 0,99895 0,10% 1,0%
27 98198 0,99893 0,11% 1,1%
28 98091 0,99891 0,11% 1,2%
29 97982 0,99889 0,11% 1,3%
30 97870 0,99886 0,11% 1,4%
31 97756 0,99884 0,12% 1,6%
32 97639 0,99880 0,12% 1,7%
33 97517 0,99875 0,12% 1,8%
34 97388 0,99868 0,13% 1,9%
35 97249 0,99857 0,14% 2,1%
36 97100 0,99847 0,15% 2,2%
37 96939 0,99834 0,17% 2,4%
38 96765 0,99821 0,18% 2,6%
39 96576 0,99805 0,20% 2,8%
40 96369 0,99786 0,21% 3,0%
41 96141 0,99763 0,24% 3,2%
42 95887 0,99736 0,26% 3,5%
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Age Lx Px (o % Taux pour prime
43 95606 0,99707 0,29% 3,8%
44 95295 0,99675 0,33% 4,1%
45 94952 0,99640 0,36% 4,5%
46 94575 0,99603 0,40% 4,9%
47 94164 0,99565 0,43% 5,3%
48 93720 0,99528 0,47% 5,8%
49 93244 0,99492 0,51% 6,3%
50 92736 0,99455 0,54% 6,8%
51 92196 0,99418 0,58% 7,4%
52 91621 0,99376 0,62% 8,0%
53 91009 0,99332 0,67% 8,7%
54 90358 0,99285 0,72% 9,4%
55 89665 0,99233 0,77% 10,2%
56 88929 0,99179 0,82% 11,0%
57 88151 0,99125 0,87% 11,9%
58 87329 0,99068 0,93% 12,8%
59 86460 0,99005 1,00% 13,8%
60 85538 0,98934 1,07% 14,9%
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Annexe 2 : Densités et distributions des lois s##is dans le mémoire

1. La loi de Weibull a deux parameétres

La loi de Weibull est une loi de probabilité contn Elle admet deux parametreset k.
X
)"

Sa densité de probabilité est donnée péfxk, A) = (;) X (;X)"‘l xe

Exemple de la loi de Weibull avec les paramétresl etk = 2 :

Densité de la loi de Weibull
1,8 4 ——A=05;k=2
16 | —A=1;k=2
A=15;k=3
1,41 A=3;k=4
1,2
1,
0,8 -
0,6 -
0,4 1
0,2 |
0 T T 1T T T \\\\\\¥ T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
© N ¥ © ©® o N ¥ © O NN T O ®O®mN T O ®OTNT QO W
o o o o — — — — N N N N ™ (42] ™ ™ < < < <
(XK
Sa fonction de répartition est définie pdr (X;k,A) =1-e 4 |
Densité de la loi de Weibull

0,4
0,6
1,2
14
1,6
1,8

0,2
0,8

2,2
2,4
2,6
2,8

3,2
3,4
3,6
3,8

42
4,4
4,6
4,8
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2. La loi de Poisson

La loi de Poisson est une loi de probabilité cargin
Elle admet un unique parametre :

La loi de Poisson repose sur une variable aléatdicpii dénombre, entre autres choses, le
nombre d'occurrences (parfois appelées “arrivégal)prennent place pendant un laps de

temps de longueur donnée.

Si le nombre moyen d'occurrences dans cet interealk, alors la probabilité qu'il existe

exactement k occurrences (k étant un entier natureD, 1, 2, ...) est :

A

p(k) = P(X =k)=e”

k!

« k! est la factorielle de k
« A estun nombre réel strictement positif.

Il s’agit |a de la densité de probabilité de ladei Poisson.

Loi de Poisson

0,4

0,35 A

0,3

0,25 \
0,2

—_—A=1
—_—A\=4
A =10

0,15 V\
Sy RN

0,05 / \\ \\

Y ~

1 23 45 6 7 8 9101112131415 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27

Sa fonction de répartition est donnée via la loGdenma (pour k > 0) :

F(k+1A)

Fk)=—"

Sachant que la loi de Gamma admet la fonction plartiion suivante :

M(a,x)=T(a)-y(a,x) = Te‘t xtdt
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Annexe 2 : Capture d’écran de I'outil

Onglet « Actions » cet onglet recense toutes les informations lidescf détenu par la
sociéte.

Données initiales - Actif |

ACTIONS |
Code Nombre de ties | ¥H19U 3¢ marché
initiale
A1 300,000 En
a2 o o
TotaMayenne 300,000 11700000
OBLIGATIONS
N —— Valeur de marohé | Valeur de marché | Valeur de marché | Valeur marohé
Code Nombre de titres | Nominal unitaire Tauz coupon . A S bt i
o1 20000 100 75 7.1 9758 10845 9837
02 o o [l
TotakMayenne 20000 100 75 9% B 03 %
COURBE TAUX SANS RISQUE |
R Tauz (scénario o Facteur Tauz (seénario choo Facteur VDRI || WD (ki Faocteur TourForvard| o, i
Echéance Prime diilliquidité | Tauz Forward 1 an Lo an Chao ohoo baisse L e 1an Choo "
glabal) & actualizstion hausse SCR) &' actualisation § d'actualisation "Ch chaquée
haussier SCR) baissier
1 170% 0.27% 95,27% 95,55% 92,22% 92,72% 124% 98,77% 97,93% 0,09%
2 453% 0.27% 91,06% 91,26% §5,50% 86,48% 1,68% 96,73% 95,12% 0,09%
3 451% 027% 86,94% 87,02% 79,76% 80,81% 2,10% 93,95% 92,08% 0,09%
4 453% 0.27% 82,91% 82,96% 7452% 75,64% 2,40% 90,95% 72,07% 0,09%
5 455% 027% 79,04% 79,02% 69.76% 70,80% 7,03% 71,18% 85,73% 0,09%
6 458% 027% 75,29% 75,20% 65.29% 66,35% 2,81% 84,68% 52,45% 0,09%

Onglet « Projection Passif »cet onglet est dédié aux résultats de la projectas deux
portefeuilles d’assurance vie détenus par la compag

Temporaire Décés Retraile Total
s || PRI Primes Provisions Best| Prestations Provisions Best Provisions
Temporaire | Temporaire Frais Primes retraite Frais Prestations Primes Erais retraite +
Pprojection Décis Décés Estimate retraite Estimate iempoDC
0 0 0 0
1 131887 1321690 1039 186313 82240 173142 os7 1625817 214127 1794831 5926 5112130
2 129485 1440953 1406 372754 118750 376172 1063 4770177 245235 1817125 5459 5142031
3 119927 1305863 3698 256564 118932 363798 1314 4885457 238850 1669661 5013 5142021
1 101386 698293 2763 145016 168085 279003 1232 5006337 269471 077387 3905 5151354
5 18473 306717 1353 47625 264890 145025 1358 5084191 313363 451742 2711 5131815
6 0 261084 139766 1795 5065953 261984 139766 1795 5065983
7 0 277358 121313 1740 5055732 277388 121313 1740 5055732
s 0 308317 74058 1702 5026597 308317 74058 1702 5026597
) 0 306700 68704 1817 1065205 306700 65704 1817 1965205
10 0 355250 23879 1791 1002382 355250 23879 1791 1902382
1 0 361018 11183 1896 4787950 361018 11183 1896 14787950
12 0 357019 11174 1869 1661245 357019 11174 1869 1661245
13 0 357376 1378 1827 4533374 357376 1378 1827 1533374
14 0 354306 1180 1808 4300058 354306 1180 1808 14300058
15 0 349768 u77 1781 1261285 340768 4177 1781 1261285
& 0 345161 173 1747 4121527 345161 173 1747 4121527
17 0 340505 4170 1714 3070651 340505 4170 1714 3979651
18 0 335780 4166 1683 3835581 335780 4166 1683 3835581
19 0 330865 1162 1651 3689247 330865 1162 1651 3689247
20 0 325700 4158 1620 3540701 325700 4158 1620 3540701
2 0 320158 1153 1587 3300050 320158 1153 1587 3300050
22 0 314205 4148 1553 32375386 314205 4148 1553 3237536
2 0 307641 1142 1516 3083447 307641 142 1516 3083447

Onglet « Projection SCR »cet onglet est dédié aux résultats de la projectes SCR pour
les deux contrats commercialisés par la compa@@s.valeurs sont exploitées pour
I’évaluation de la marge de risque dans le bilafad®ciété.

La figure ci-dessous représente les résultats lpswontrats Temporaire Déces.
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:;::; d\‘;“;::“‘;‘; dnp;“l::::x:é ;:::1.: Frais Primes | Provisions | SCRmort | SCRfrsis | SCRLife | SCRMarkst BSCR SCROp |SCR TempoDC| SCR Actuslisé
0
1 145,076 95.915 131887 4939 1321690 386.100 49174 5433 50144 110710 127118 38135 165253 160.440
2 142433 97.113 129.485 1406 1440953 263.793 37.461 4846 37.773 11323 40766 12230 5299 49.954
3 131920 89.945 129.927 3698 1305863 145,081 25.636 4068 26454 76742 8120 25273 109.514 100221
4 111.525 76.039 101.386 2.763 698293 48374 14412 3.039 14729 - 25181 275N1 8256 3777 31.787
5 53320 36.335 48 473 1.353 306.717 - 4706 1488 4936 3.806 10.620 3186 13.806 11.909
L3 - - - - - - 75484 75484 - 75484 63217
7 - - - - - - 32710 32710 - 32710 26.596
] - - - - - - - 86806 36,506 - 86,506 68.526
9 - - - - - - 59323 59323 - 59323 65.458
10 - - - - - - 27677 27677 - 27677 20,595
1 - - - - - - 30194 30194 - 30194 21812
2 - - - - - - 103,161 103.161 - 103.161 72.355
13 - - - - - - 36454 36.454 - 36.454 24844
1 - - - - - - 83.032 83.032 - 83.032 54594
15 - - - - - - 95120 95120 - 95120 62.985
16 - - - - - - 5032 5.032 - 5.032 3136
17 - - - - - - s 57.571 - 57.571 35.013
15 - - - - - 2774 Q277 - L7 25.125
19 - - - - - 120774 120774 - 120774 65.576
20 E - - - E 1258 1258 - 1258 697
2 E - - - E 33.968 33.968 - 33.968 18.259
2 E - - - - - 1322 152226 - 152226 79.446
23 E - - - X T 32710 - 32710 16.574
24 - - - - - - 364584 36484 - 36484 17.948
25 - - - - - 25181 25161 - 25161 12017
26 - - - - - 16.335 16.335 - 16.335 7.584
27 - - - - - - 140903 140903 - 140903 63.433
28 - - - - - - 57871 57871 - 57871 25294

:c‘;"::; ﬁmﬁ ﬁ;::;fh :j.;:lo Frais Frimes Provisiens | SCRlomg | SCR frais SCRIife | SCRMarket BSCR SCRop | SCRistraite |SCR actualisé
0 - - -
1 64304 86,911 82240 987 473142 6432831 185.096 1088 185235 110710 227366 47873 275.240 267223
2 73.915 78.642 118.750 1.063 376172 6.506.002 207.309 1170 207459 11323 209176 44324 253.500 238.948
3 110.604 117.032 118.932 1314 363798 6.580.936 254814 1446 254998 76742 275329 44166 319.495 292383
4 110969 118702 168.085 1232 279.093  6.609.046 26539 1355 265569 -25161 263609 40.904 304513 27055
5 160578 169627 264890 1358 145025 6541069 323649 1494 323839 8306 325058 35.236 360293 310792
6 259 541 269167 261984 1795 139766 6473522 429419 1974 429670 75484 445447 34721 480168 402133
7 256916 267156 277.388 1740 121313 6.388.599 435.804 1915 436048 32710 441331 33.601 474932 386.163
8 273.074 283756 308.317 1702 74958 6270237 459.707 1873 450.945 457278 31214 488.492 383.620
3 304911 515914 306.700 1817 68704  6.149.827 498.577 1999 498831 89323 517639 530.422 548.061 120043
10 303 625 314338 355.250 1791 23879 5977281 504 766 1970 505016 27677 509217 27.853 537.070 399 630
1 353.453 364366 361918 189 111835 5792785 560.701 2086 560966 30194 563534 26.515 592.049 227709
12 360485 372.085 357.019 1.869 11174 5.607.680 574897 2056 575158 103161 596894 25.682 622576 436.662
13 355.621 367.423 357.376 1827 4378 5416708 577349 2010 577.604 36484 583288 24550 607.839 413.909
14 355975 368.027 354396 1808 4180 5223006 584848 1988 585100 83032 601150 23671 624821 413.080
15 352917 365308 349,768 1781 4177 5028147 588,943 1959 589196 98129 609291 22794 632085 405711
16 348104 360.928 345.161 1747 4173 4832083 591228 1921 591471 5032 590863 21911 612775 381.861
17 343197 356579 340.505 1714 4170 4634827 593.321 1885 593560 57871 589130 21024 610.154 360.153
18 338.182 352245 335.780 1.683 4166 4436409 595144 1851 595378 42774 602222 20.130 622353 3635567
19 332926 347831 330,865 1651 4162 4236983 596,610 1516 596840 120774 623559 19.233 642791 366575
20 327571 543278 5325.700 1620 4158 4036775 597.600 1782 597.825 1258 597984 18.332 616.316 341239
n 321382 338475 320158 1587 4153 3.836.134 597.994 1746 598215 33968 603403 17.429 620832 333728
2 314930 333.388 514205 1553 4148 3.635.461 597,651 1708 597.867  -152226 598218 16.525 614743 320830
23 307.804 327839 307.641 1516 4142 3435367 596.419 1667 596.630 32710 593429 15.625 609.054 308.602
24 300104 321385 300552 1476 4136 3236400 594130 1624 594335 36484 590885 14729 605614 297.922
25 291606 5315321 202721 1433 4130 3.039.338 590,634 1577 590833 25161 594502 13.842 608.344 290549
26 282476 308.249 294067 1387 - 2835064 585.761 1526 583954 16335 588222 12758 600.980 278.671
27 282458 5310457 284510 1377 - 2633929 589.159 1514 589350  -140903 588581 11853 600.433 270309
28 271831 302.083 274944 1324 - 2436679 581207 1456 581391 57871 577021 10.965 587986 256995

Onglet « Données individuelles set onglet présente toutes les données contrhes !

individuelles pour les assurés qui composent lex gertefeuilles d’assurances détenus par

la compagn

ie.

Prime annuelle

L Date d'effet  |Durée (en années)| Capital garanti
naissance

0170172005 5 78.000
01/01/2005 5 £7.000
01/01/2005 5 £9.000
01/01/2005 5 95.000
01/01/2005 5 54.000
01/01/2005 5 75.000
01/01/2005 5 £6.000
01/01/2005 5 £5.000
01/01/2005 5 £5.000
01/01/2005 5 £0.000
01/01/2005 5 70.000
01/01/2005 5 £5.000
01/01/2005 5 55.000
01/01/2005 5 84.000
01/01/2005 5 £8.000
01/01/2005 5 57.000
01/01/2005 5 70.000
01/01/2005 5 | £5.000
01/01/2005 5 | 55.000]
01/01/2005 5 §7.000
01/01/2005 5 £3.000
01/01/2005 5 98.000
01/01/2005 5 91.000
01/01/2005 5 £1.000

5.135
4.411
5.859
6.254
3.555
4.938
5.662
4.279
5.596
5.267
4.808
5.596
3.821
5.530
5.793
5.818
7.145
6.634
9.492
8.880
6.430
10.003
9.288
6.226

Contrat

Taux majo

i
?
E

RMO
RMO
RMO
RMO
RMO
RMO
RMO
RMO
RMO
RMO
RMO
RMO
RMO
RMO
RMO
RMO
RMO
RMO
RMO
RMO
RMO
RMO
RMO
RMO
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Onglet « Parameétres »cet onglet présente tous les parametres qui ovitas& projection
des portefeuilles et au calcul des SCR

[ eemeuesdssmuEEen | [GGESGR[sch. s | scns ] sci
Variable Valeur SCR, 1
Date d'évaluation 31/12/2010 SCR g 0,25 1
Taux d'actualisation 3,00% SCRyz 025 025 1
Taux Risk Margin 6% SCRpeqlth 0,25 025 0,25 1
SCR,y 0,25 05 0 0 1
[ Paramétres de simulation Contrats TempoDC |
Variable Valeur _ My, | Mkiy, |Mkip,, | MAtp | Mkt | Mkig
Type de prime : unique ou périodique PP Mkiy, 1
Table de mortatité THO002 Anmuel Mkt,, 0 1
Frais de gestion (unitaire) iEE Mkt o 0,75 1
Nombre Contrats sous couverture 2 la date d'évaluation 265 Mkt 0,25 075 025 1
Mkt 0 0 ] 0 1
Variable Valeur
Taux revalorisation année liquidation 4% _ Mk, | Mkt,, |Mkt,,, | Mkt |Mkt,, | Mkig
Taux de revalorisation annuel 1,50% Mkt 1
Intégration cotisation futures (PA) TRUE Mkt,, 05 1
Intégration des revalorisations futures TRUE Mkipyop 05 075 1
taux annuel de PB 0% Mkt 025 075 025 1
Table de moralité féminine TGF05 Mkt o 0 0 ] 0 1
Table mortalité masculine TGHO5 Mkt o 0 -0,5 o 0 1

Onglet « Résultats »Cet onglet présente le bilan et le SCR a la date@ture (dans notre
cas, soit au 31.12.2009, soit au 31.12.2010).

Date d'evalustion 31/12/2010
Nivesu Risk Appetite 180%
Capital di: ible sprés investi 11.315.359 €

ACTIF PASSIF Calcul du SCR global
Capitaux propres Risque opérationnel SCR op 94798 €
7.679.755
Risque de souscription SCR mort 49.174 €
SCR long 185.096 €
Actif {valeur de marche) Provisions Best Estimate SCR frais 6.518 €
5.112.130 SCR life 196.914 €
13.655.440
Risque de marché SCR taux 331.638 €
Marge pour risque SCR action 110.710 €
863.555 SCR illiguidité S52.285 €
SCR marché 374.964 €

Test respect SCR TRUE

Test respect contrainte Direction TRUE
fCartau Fropves » RS SORT
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