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Résumé  

L’analyse de la rentabilité économique de l’activité d’une 

compagnie d’assurance permet aux actionnaires d’avoir une idée sur le 

rendement des capitaux investis tels que le capital de solvabilité requis, 

ainsi que sur la valeur ajoutée créée par les produits de la compagnie. Il 

s’agit dans cette étude d’évaluer la rentabilité technique des produits de 

l’assurance non-vie à l’aide de l’indicateur de rentabilité économique, à 

savoir le ratio économique combiné (ECR). Nous appliquerons dans un 

premier temps les méthodes de provisionnement pour en tirer la charge 

ultime ainsi que le Best Estimate Réserve. Dans la deuxième partie nous 

examinerons les dépendances entre les branches de l’assurance et le 

capital de solvabilité requis selon deux approches, l’une se basant sur les 

paramètres de l’EIOPA, et l’autre se basant sur l’estimation de ces 

paramètres en les adaptant aux données d’AXA Assurance Maroc. Ensuite, 

à l’aide de ces données nous calculerons le ratio économique combiné 

relatif à chaque branche puis le ratio économique global de l’activité non-

vie pour en déduire la rentabilité de souscription. 

 

 
Mots clés : Solvabilité II, Capital de solvabilité requis, Provisionnement, Ratio 

économique combiné, Rentabilité, Best Estimate, Copules, Assurance non-vie. 
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Introduction  

Les actionnaires, en immobilisant les capitaux nécessaires 

permettant à l’assureur de rester solvable, s’attendent naturellement à 

un retour sur investissement. L’assureur, de sa part, veillera à réaliser des 

profits de son activité de souscription pour faire face aux exigences des 

actionnaires. L’étude de la rentabilité des produits d’assurance l’aidera 

donc à déterminer la profitabilité de son activité et à revoir sa politique de 

souscription au cas où un produit s’avère non rentable. Le ratio combiné 

permet de savoir si les primes encaissées ont pu couvrir les charges des 

sinistres, mais il ne permet pas d’expliquer la rentabilité technique des 

branches puisque ce dernier ignore plusieurs caractéristiques. Le capital 

de solvabilité requis est un exemple des caractéristiques qu’ignore le ratio 

combiné. Ce capital est déterminé selon la directive Solvabilité II, mais 

dans notre travail, nous avons ajouté des ajustements à cette directive en 

estimant de nouveaux paramètres décrivant mieux nos données. 

L’objectif de ce travail est ainsi d’évaluer la rentabilité technique de 

l’activité non-vie d’AXA Assurance Maroc à travers le calcul du ECR. 
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I. Axa Assurance Maroc 

1. Présentation  

‘’Chaque jour, nous nous engageons afin d’offrir la meilleure qualité de 

service à nos clients. Pour y parvenir, nous devons sans cesse intensifier nos 

efforts en nous appuyant sur les trois attitudes fondamentales AXA « 

disponible, attentionné et fiable ». Ainsi, il s’agit d’aller au-delà des 

promesses et d’apporter des preuves concrètes de notre ambition à travers 

des actions que nous mettons en œuvre. En tant qu’entreprise responsable, 

nous veillons à agir de manière exemplaire et à entretenir des relations 

transparentes avec nos assurés et nos partenaires. Portée au quotidien par 

nos collaborateurs et nos agents généraux, cette démarche vers l’excellence 

est aujourd’hui essentielle pour faire face aux défis à venir. ‘’ 

                                                                                                                                          Philippe Rocard 

                                                                            Président Directeur Général AXA Assurance Maroc 

2. Historique  

1996 : Axa débute ses activités au Maroc par le rachat de "Assurance Al 

Amane" => la naissance de AXA Al Amane. 

1999 : Accord de partenariat entre AXA et ONA, ‘’Axa Al Amane ‘’ devient 

Axa-ONA. 

2000 : Création d’Axa Assurance Maroc par fusion entre Axa Al Amane et la 

compagnie Africaine d’Assurance. 

2006 : Axa Assurance Maroc devient filiale à 100% du Groupe AXA 

2008 : Axa Assurance Maroc lance sa nouvelle signature pour accompagner 

le projet ‘’Ambition 2012 ‘’  
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3. Les chiffres clés  

 

Figure 1 : Les chiffres clés d'AXA Assurance Maroc      

4. Métiers  

Protéger les clients : Particuliers et entreprises pour leur permettre de 

vivre et d’entreprendre plus sereinement, grâce à nos deux expertises : 
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l’assurance vie, épargne, retraite et l’assurance 

dommages.

 

Figure 2 :  Métiers Axa Assurance Maroc 

Deux expertises : 

✓ Assurance vie, épargne, retraite 

Les contrats individuels et collectifs d’assurance vie offrent, d’une part, une 

protection de santé (gestion et remboursement des frais médicaux) et de 

prévoyance (décès et invalidité) et, de l’autre, une gestion de l’épargne. Le 

premier aspect répond aux risques qui portent atteinte à la personne. 

Le second permet de financer un projet, une retraite ou de transmettre un 

patrimoine. 

✓ Assurance dommages 

Cette activité protège contre les dommages aux biens – automobile et 

habitation par exemple – et couvre la responsabilité – tant civile que 
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professionnelle. Elle se décline très largement auprès des particuliers, d’une 

part, et des entreprises, d’autre part. 

L’assistance en fait partie, tout comme les lignes très spécialisées d’assurances 

marine et aviation. 

 

Figure 3: Expertises AXA Assurance Maroc  

5. Vision  

AXA Assurance Maroc aide ses clients à vivre confiants jour après jour, 

en les protégeant, en protégeant leurs familles et leurs biens contre les 

risques, et en gérant leur épargne. Parce que chaque jour est différent, elle 

accompagne ses clients à travers les petites et les grandes difficultés de la vie 

et leur donne les moyens d’entreprendre et de préparer l’avenir en toute 

sérénité.
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II. L’assurance non-vie au Maroc  
1. Primes émises  

Les primes émises relatives aux opérations d’assurances non-vie ont 

enregistré une croissance de 5,5% par rapport à 2016. Elles sont passées ainsi 

de 20 622,3 millions de dirhams en 2016 pour s’établir à 21 751,0 millions à fin 

2017. Elles représentent 56,2% des émissions totales contre 59,1% en 2016. 

       

         Tableau 1: Evolution des primes émises non-vie entre 2016-2017 

Plus de 76,4% des émissions de primes non-vie proviennent des catégories 

d'assurances véhicules terrestres à moteur, accidents corporels et accidents du 

travail, dont les parts dans les l’ensemble des émissions non-vie atteignent 

respectivement 48,2%, 18,0% et 10,2%. 

 

Figure 4: Répartition des primes émises par catégorie d'assurances non-vie en 2016 et 2017. 
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2. Ratio combiné  

Le ratio combiné de la branche non-vie a connu une baisse conséquente de 

3,7 points en 2017 pour s’établir à 96,2% contre 99,9% en 2016. Une 

amélioration due à une augmentation des primes plus importante que celle 

des prestations et frais. Ce ratio a baissé pour la plupart des catégories, 

exceptés l’Accidents du travail et maladies professionnelles, Accidents 

corporels-Maladie-maternité et Assurances des risques techniques qui ont 

enregistré des variations positives respectives de 19,9%, 1,0% et 214,0%. 

Notons, par ailleurs, que les S/P combinés de ces trois sous-catégories 

continuent de manière structurelle à se situer à des niveaux élevés, soit 

respectivement 137,5%, 107,5% et 134,4%. 

               

 

                Tableau 2: Evolution des ratios S/P et S/P combiné par sous-catégorie des opérations non vie entre 
2016-2017 
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I. Provisionnement  

Les sociétés d’assurances, contrairement à d’autres sociétés, ne vendent pas 

de produits en tant que tels, mais plutôt des promesses à l’assuré de régler les 

prestations futures. Par conséquent, les assureurs ne connaissent pas les coûts de 

leur service, mais s’appuient sur des données historiques et les méthodes de 

provisionnement pour prédire leur engagement futur. 

Les données historiques des assurances sont souvent présentées sous la forme 

d’un triangle, montrant l’évolution des montants de sinistres dans le temps pour 

chaque année de règlement du sinistre. Les données sur les diagonales 

présentent des paiements dans la même année calendaire. 

Année de 

survenance 

Année de développement 

1 2 … j … n 

1 C1,1 C1,2 … C1,j … C1,n 

2 C2,1 C2,2 … C2,j …  

… ... … … …   

I Ci,1 Ci,2 …    

… … …     

n Cn,1      

Tableau 3: Exemple du triangle de règlement 

1. Chain Ladder  

La méthode de Chain Ladder est une méthode déterministe permettant de 

prédire les paiements futurs en se basant sur les données d’aujourd’hui. Elle 

suppose que la proportion d’évolution des règlements cumulés d’une année 
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de développement à l’autre est la même. C’est-à-dire, elle consiste à supposer 

que les Ci,j  sont liés par la formule suivante :  

∀𝑖∈ [1 : n], ∀𝑗∈ [1 : n−1] :              

Cette proportion d’évolution des règlements cumulés est dite facteur de 

développement et est calculée par :  

 

Ces facteurs sont donc utilisés pour compléter le triangle inférieur qui 

représente les paiements futurs :  

∀ 𝑖+𝑗≥ n+1:                          

Une fois le triangle inférieur complété, les réserves par année de survenance 

et la réserve totale peuvent être estimées par les équations suivantes : 

∀𝑖∈ [1: n]:                    et  

Mais avant d’appliquer cette méthode il faut au préalable vérifier les 

hypothèses suivantes :   

H1 : ∀ 𝑗= 1, …, n-1 les facteurs de développement individuels fi,j sont 

indépendants de l’année de survenance i. 

H2 : La droite de régression des couples (Ci,j ; Ci,j+1)i=1,..,n-1 passe par l’origine et 

son coefficient de détermination est proche de 1. 

2. London Chain  

Contrairement à la méthode de Chain Ladder qui ne peut être appliquée 

que lorsque les couples (Ci,j ; Ci,j+1)i=1,..,n-1 sont sensiblement alignés sur une 

droite passant par l’origine, la méthode de London Chain suppose que la 

dynamique des Ci,j+1 est de la forme : 

          Avec i=1,…,n et j=1,…,n-1 

Cette méthode nécessite donc l’estimation des paramètres λj et αj  par la 

méthode des moindres carrés ordinaires, en minimisant la fonction :  
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On obtient alors :           et       

Avec        et            les moyennes 

sur n-j valeurs des colonnes j et j+1. 

3. Méthode GLM  

La modélisation GLM suppose que les incréments Yi,j sont des variables 

aléatoires indépendantes distribués selon une loi appartenant à la famille 

exponentielle linéaire. 

Les modèles linéaires généralisés sont caractérisés par trois composantes : 

✓ La composante aléatoire :  

Elle est représentée par les incréments Yi,j de densité : 

 

Où  

-  

-  

-  

-  b et c sont des fonctions spécifiques à la distribution 

           On en déduit alors : 

                   et           

✓ La composante systématique :  

C’est une composante déterministe du modèle et elle s’écrit de la 

manière suivante :    
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Avec :   le paramètre lié à l’année de survenance i 

              le paramètre lié à l’année de développement j  

✓ La fonction lien : 

La fonction lien g est la fonction qui fait le lien entre la composante 

systématique et la composante aléatoire. Elle est supposée monotone 

et dérivable. 

   

4. Choix de la méthode de provisionnement  

Le choix de la méthode est basé sur la technique proposée par Denuit et 

Charpentier, qui met en évidence l’erreur d’estimation des provisions faites 

dans le passé de chacune des méthodes précédentes par rapport aux vraies 

valeurs observées dans le passé. L’idée est donc prendre un sous-triangle, qui, 

complété, reste inclus dans le triangle de base, et le compléter en utilisant les 

différentes méthodes de provisionnement. Une fois le sous-triangle complété, 

on compare les provisions estimées avec les vraies valeurs du triangle. La 

meilleure méthode sera donc celle qui fournira la somme des carrés des 

erreurs minimales. 

La somme des carrés des erreurs est donnée par la formule suivante : 

 

II. Mesure de la dépendance entre les branches  

1. Notions de dépendance et de corrélation  

Les notions de dépendance et de corrélation sont souvent confondues ; ce 

sont pourtant deux concepts différents mais qui sont toutefois associés : si X et 

Y sont indépendantes, alors X et Y sont non corrélées (linéairement), la 

réciproque est fausse. 
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La dépendance englobe tout type de liaisons, linéaires et non linéaires. Le 

coefficient de corrélation linéaire n’est qu’une mesure de dépendance 

particulière qui perd de sa pertinence en dehors de l’univers gaussien. Nous 

nous intéresserons donc à d’autres mesures de dépendance, en particulier aux 

coefficients de corrélation de rang. 

1.1. Le coefficient de corrélation de Pearson  

Ce coefficient permet d’analyser la relation linéaire entre deux couples 

de distributions normales ou de Student. 

 

Si ρ est proche de 0, il n’y a pas de relation linéaire entre X et Y. 

Si ρ est proche de 1, X et Y sont positivement corrélés. 

Si ρ est proche de -1, X et Y sont négativement corrélés. 

L’inconvénient de ce coefficient est qu’il ne peut être utilisé seulement 

pour l’étude de la relation entre deux variables X et Y ayant une 

distribution de type gaussien et n’ayant pas de valeurs exceptionnelles, ce 

qui est rare en assurance. 

1.2. Le tau de Kendall  

Ce coefficient représente la probabilité que les variables observées 

soient dans le même ordre pour les deux variables versus la probabilité 

qu’elles soient dans un ordre différent. 

 

1.3. Le rho de Spearman  

Le coefficient de Spearman mesure la dépendance en examinant la 

corrélation entre les rangs des observations pour deux variables X et Y. 

Soit  et soit  alors le rho de Spearman peut 

se calculer comme suit :     

Où r(Xi) correspond au rang de Xi dans  et respectivement 

pour Y. 
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Ces deux coefficients vérifient les propriétés suivantes :  

✓  

✓  

✓   ssi X et Y sont comonotones  

✓    ssi X et Y sont antimonotes  

✓ Si g est une fonction strictement croissante alors 

 

2. Théorie des copules  

2.1. Définition et généralités  

Introduites en 1959 par Abe Sklar, les copules permettent de modéliser 

et d’étudier la structure de la dépendance, en particulier dans les valeurs 

extrêmes. Une copule à deux dimensions est une fonction de répartition C 

de [0,1]x[0,1] dans [0,1] satisfaisant les propriétés suivantes : 

✓ ∀  

✓  

✓  si    

 

 

a. Théorème de Sklar (1959) 

L’idée de Sklar est que la structure de dépendance entre deux 

variables aléatoires X1 et X2 de fonctions de répartition F1 et F2 est 

décrite par une copule si et seulement si : 

 

De plus, si F1 et F2 sont continues, C est unique. 

La copule permet de séparer l’étude des lois marginales de la structure 

de dépendance. 

b. Densité d’une copule 

La densité d’une copule C, si elle existe, est donnée par : 
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Avec f la fonction de densité jointe de F, f1 et f2 les densités marginales 

de F1 et F2 et F1
-1 et F2

-1 les fonctions de répartitions marginales inverses. 

La fonction de densité d’une copule satisfait l’équation précédente si et 

seulement si les hypothèses suivantes dont vérifiées : 

✓ La copule C est une copule absolument continue et 

différentiable. 

✓ F est une fonction de répartition jointe absolument continue. 

✓ Les fonctions de répartition marginales sont continues et 

strictement croissantes. 

Denuit et al (2005) ont introduit une propriété importante qui permet 

de déterminer la densité jointe d’une suite de variables aléatoires à 

partir de la densité de la copule. 

Cette propriété s’énonce comme suit :  

Soit F1 et F2 des fonctions de répartition continues avec des densités 

marginales respectives f1 et f2 alors :  

 

c. Lien avec le tau de Kendall :  

Le tau de Kendall peut s’exprimer en fonction d’une copule comme suit 

(Nelsen ;1999) : 

 

Avec    

d. Dépendance de queue  

La notion de dépendance de queue permet d’obtenir une 

description de la dépendance au niveau des queues de distribution, une 

description nécessaire en cas de survenance simultanée de valeurs 

extrêmes. Le coefficient de dépendance de queue inférieure, 
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respectivement supérieure, pour deux variables X et Y à valeurs dans 

ℝ2, de fonctions de répartition respectives 𝐹x et 𝐹y est donnée par : 

 

 

2.2. Copules archimédiennes  

GENEST et MACKAY (1986) ont introduit la notion de copule 

archimédienne. Cette famille de copules regroupe plusieurs copules tels 

que la copule de Frank, Gumbel et Clayton. 

Les copules archimédiennes sont construites à partir d’un générateur ϕ et 

sont définies comme suit : 

 

Avec ϕ lé générateur de la copule, une fonction convexe, continue, 

strictement décroissante dans ℝ+ telle que . 

a. La copule de Frank  

Le générateur de cette copule archimédienne est donné comme suit :  

 

  Ainsi, partant de l’expression générale d’une copule archimédienne citée 

au-dessus, nous obtenons l’expression suivante : 

 

La copule de Frank ne présente pas de dépendance de queue et son tau de 

Kendall s’écrit comme suit : 

  . 

b. La copule de Gumbel  

Elle ne permet d’appréhender que les dépendances positives, 

accentuées sur la queue supérieure, c’est-à-dire, elle permet de modéliser 

les dépendances extrêmes. 
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Elle est obtenue en posant   et donc : 

✓  

✓  

✓  

✓ Le tau de Kendall :    

c. La copule de Clayton  

La copule de Clayton, quant à elle, ne permet de modéliser que les 

dépendances positives, accentuées sur la queue inférieure, c’est-à-dire les 

évènements à faible intensité, contrairement à la copule de Gumbel. 

Elle est obtenue en posant    et donc : 

✓  

✓  

✓  

✓ Le tau de Kendall :       

2.3. Calibrage d’une copule 

Le calibrage est une étape cruciale dans le cadre de l’étude de la 

dépendance entre deux branches d’assurance. Cette étape consiste à 

estimer le paramètre de la copule étudiée, soit à estimer α. Tout d’abord, 

nous avons la méthode des moments, qui a l’avantage d’être une méthode 

simple et rapide mais pour laquelle le résultat obtenu peut être biaisé. Une 

méthode plus précise est la méthode du maximum de vraisemblance, qui 

demande toutefois un temps de calcul très long compte tenu du nombre 

de paramètres à calculer. Pour pallier certains de ces problèmes, Bouye et 

al. en 2000 ont proposé la méthode CML (Canonical Maximum Likelihood) 

qui ne nécessite pas d’avoir recours à l’estimation des marginales. 
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2.3.1. Méthode des moments 

Cette méthode revient pour une mesure de concordance donnée, à 

considérer que le paramètre de la copule est le paramètre qui permet 

l’égalisation de la valeur théorique et de l’estimateur empirique. La mesure 

de concordance la plus souvent utilisée est le tau de Kendall, étant donné 

la simplicité de son utilisation. Prenons à titre d’exemple la copule de 

Gumbel :  

 

2.3.2. Maximum de vraisemblance 

 La densité jointe d’un vecteur aléatoire X=(x1,x2) se définit comme suit : 

 

La fonction log vraisemblance est donnée donc par : 

 

Θ est égale donc à : 

 

Θ étant un vecteur de paramètres composé des paramètres des lois 

marginales et du paramètre de la copule. 

2.3.3. La méthode CML (Maximum de vraisemblance canonique) 

C’est une méthode recommandée par BOUYE et al (2000), il s’agit de 

transformer les observations (x1
i
, x2

i) 1<i<T en uniforme (u1
i
,u2

i) 1<i<T par le biais 

de la fonction de répartition empirique. Le paramètre de la copule se 

déduit comme suit : 
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2.4. Test d’adéquation pour le choix de la copule  

Il existe plusieurs tests qui permettent de s’assurer de l’adéquation 

entre l’échantillon et une loi de distribution. Nous pouvons utiliser le test 

de maximum de vraisemblance qui consiste à sélectionner la copule qui 

maximise la log vraisemblance. Néanmoins, il faut noter que la 

vraisemblance peut être augmentée lorsque le nombre de variables est 

augmenté. Donc, il serait intéressant d’utiliser aussi le critère d’information 

d’Akaike (critère AIC) qui consiste à sélectionner la copule qui maximise la 

log-vraisemblance tout en pénalisant les modèles utilisant trop de variables 

soit  où p est le nombre de paramètres. 

III. Calcul du capital de solvabilité requis en non-

vie  

La Solvabilité 2 est une directive de l’Union Européenne s’adressant aux 

assureurs et réassureurs européens. Elle a pour objectif de fixer des normes 

prudentielles afin de mieux prendre en compte les besoins en fonds propres des 

compagnies d’assurances par rapport aux risques qu’elles supportent. 
Le capital de solvabilité requis est le montant des fonds que les sociétés 

d’assurance et de réassurance sont obligées de détenir. Le SCR se base sur une 

formule calibrée pour garantir que tous les risques quantifiables sont pris en 

compte, tels que le risque de souscription non-vie, de souscription vie, de marché, 

de santé, de défaut et opérationnel.  
La formule du SCR adopte une approche modulaire, l’exposition individuelle à 

chaque catégorie de risque est évaluée puis agrégée à l’aide des coefficients de 

corrélation. 

1. Les piliers de la solvabilité II  

Solvabilité II ne concerne pas que l’exigence en capital. Il s’agit d’un 

programme complet pour les assureurs, couvrant l’agrément, la gouvernance 
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d’entreprise, le reporting prudentiel, l’information publique, l’évaluation et la 

gestion des risques, ainsi que le provisionnement et la solvabilité. 

La réforme Solvabilité II est divisée en trois axes, appelés piliers : 

✓ Pilier 1 : Le premier pilier concerne les exigences quantitatives, il 

s’attache à vérifier que la compagnie est solvable en contrôlant le 

niveau de SCR ainsi que les méthodes du calcul. 

✓ Pilier 2 : Le deuxième pilier définit les exigences relatives au cadre de 

gouvernance et de gestion de risque en interne ainsi que la supervision 

des assureurs. 

✓ Pilier 3 : Le pilier 3 se concentre sur la transmission de l’information 

prudentielle et statistique à l’autorité et la transparence envers le 

public. 

2. Les exigences quantitatives dans le calcul des provisions et 

des fonds propres  

2.1. Les provisions techniques  

Les provisions techniques doivent représenter le montant que la 

compagnie d’assurance pourrait payer afin de transférer immédiatement ses 

engagements à une autre compagnie. Elles comprennent les provisions pour 

primes et les provisions pour sinistres et sont égales à la somme du Best 

Estimate et du Risk Margin. 

2.2. Le Best Estimate  

La provision Best Estimate correspond à la somme des cash-flows futurs 

actualisés. C’est la meilleure estimation des engagements futurs, vue à la date 

de calcul. Ces flux sont actualisés au taux sans risque fourni par la courbe de 

taux zéro coupon. Cette provision est calculée brute de réassurance et ne tient 

pas compte de nouvelles souscriptions. 
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2.3. Risk Margin  

La marge pour risque représente le coût d’immobilisation des fonds 

propres nécessaires pour faire face aux engagements. Elle est calculée en 

estimant les cadences de liquidation des SCR dans le futur et en multipliant les 

SCR futurs actualisés au taux sans risque par le coût du capital. 

 

3. Solvency capital Requirement (SCR) 

Le SCR est fixé à un niveau garantissant que les assureurs et les réassureurs 

respectent leurs engagements vers les assurés au cours des 12 prochains mois 

avec une probabilité de 99.5%, c’est-à-dire un capital permettant d’éviter la 

ruine à moins d’une fois sur 200. 

Le calcul du SCR global selon la formule standard prend en compte plusieurs 

catégories de risques encourus par l’assureur comme le montre la figure 

suivante : 
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Figure 5: Composantes du SCR 

Ainsi le besoin en capital global est composé des éléments suivants : 

✓ SCRop : représente le changement en capital lié au risque 

opérationnel. 

✓ Adj : l’ajustement lié à la participation aux bénéfices futurs. 

✓ BCSR : Le SCR de base obtenu en combinant les charges de capital 

qui concernent le risque de souscription (vie, non-vie et santé), le 

risque de défaut et le risque de marché. Il est donné par la formule 

suivante : 

 

Où  

SCRi : représente le SCR du module de risque i. 
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SCRint : représente l’exigence en capital pour les risques liés aux 

immobilisations incorporelles. 

Corri,j : représente le coefficient de la matrice de corrélation entre 

les modules de risques i et j. 

  Marché Contrepartie Vie Santé Non vie 

Marché 1 0.25 0.25 0.25 0.25 

Contrepartie 0.25 1 0.25 0.25 0.5 

Vie 0.25 0.25 1 0.25 0 

Santé 0.25 0.25 0.25 1 0 

Non vie 0.25 0.5 0 0 1 
Tableau 4 : Matrice de corrélation entre Risque-EIOPA 

Ainsi le SCR global est donné par : 

 

Parmi les modules de risques pris en compte dans le calcul du SCRglobal, 

notre étude portera sur le risque de souscription non-vie. 

4. Risque de souscription non-vie  

Le risque de souscription est le risque de perte dû à une mauvaise 

estimation de la prime et/ou du provisionnement, compte tenu des périls 

couverts dans l’exercice de cette activité. Il est constitué des sous-modules 

suivants :  

✓ Risque de prime : risque que le coût des futurs sinistres soit 

supérieur aux primes perçues. 

✓ Risque de réserve : risque lié à la nature aléatoire de l’évaluation des 

sinistres et à leur mauvaise estimation. 

✓ Risque catastrophe : risque résultant d’événements extrêmes ou 

irréguliers non capturés par les risques de tarification et de 

provisionnement. 

✓ Risque de cessation : risque de perte, ou de changement 

défavorable de la valeur des engagements d'assurance, résultant de 

fluctuations affectant le niveau ou la volatilité des taux de cessation, 
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d'échéance, de renouvellement et de rachat des polices. Il sera 

supposé nul dans cette étude car il concerne essentiellement les 

contrats pluriannuels. En assurance non-vie, il s’agit majoritairement 

de contrats annuels Le risque de résiliation est donc très faible. 

Le capital de solvabilité requis pour le risque de souscription non-vie est donné 

donc par la formule suivante : 

 

Où 

SCRi : représente le SCR du sous-module de risque i  

Corri,j : le coefficient de corrélation entre les sous-modules de risque . 

Tableau 5: matrice de corrélation entre LoB-EIOPA 

Nous nous sommes concentrés sur la quantification du risque 

primes&réserves selon deux approches. La première consiste à utiliser les 

paramètres fournis par la réglementation européenne, alors que la deuxième 

repose l’estimation de ces paramètres en se basant sur les données d’AXA 

Assurance Maroc. 

  1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 
1: Motor vehicule 
liability 

1            

2: Other motor 0.5 1           

3 :MAT 0.5 0.25 1          

4 :Fire 0.25 0.25 0.25 1         
5 :3rd party 

liability 
0.5 0.25 0.25 0.25 1        

6 :Credit 0.25 0.25 0.25 0.25 0.5 1       

7 :Legal exp. 0.5 0.5 0.25 0.25 0.5 0.5 1      

8 :Assistance 0.25 0.5 0.5 0.5 0.25 0.25 0.25 1     

9 :misc. 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 1    
10 :reins.-
property 

0.25 0.25 0.25 0.5 0.25 0.25 0.25 0.5 0.25 1   

11 :reins.-
casualty 

0.25 0.25 0.25 0.25 0.5 0.5 0.5 0.25 0.25 0.25 1  

12 :reins. MAT 0.25 0.25 0.5 0.5 0.25 0.25 0.25 0.25 0.5 0.25 0.25 1 



  Chapitre 2 : Cadre théorique 
 
 

- 38 - 
 

Dans le cadre de la formule standard de la directive Solvabilité II, l’exigence en 

capital réglementaire au titre du risque de primes et de réserves s’exprime 

sous la forme suivante :  

 

V représente la mesure de volume pour le risque de prime et de réserve ( 

BEprimes +  BEréserves). 

✓ Best estimate prime est donné par la formule suivante : 

 

Avec Ps : Prime acquise par l’entreprise dans le segment s au cours des 

12 derniers mois. 

Pà acquérir,s : Prime à acquérir par l’entreprise pour le segment s des 12 

mois suivants, égale dans notre cas à plus 3% de la prime acquise au 

cours des derniers mois. 

FPexisting,s : C’est la valeur actuelle probable attendue des primes nettes 

dues aux contrats existants dans les 12 prochains mois. 

✓ Best estimate réserve est obtenu via la formule suivante : 

 

Avec Zk la somme des diagonales au-dessous de la dernière diagonale 

du triangle supérieur. 

rk les taux zéro coupon. 

L’écart type du risque de prime et réserve est calculé comme suit : 
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Avec CorrLoBs,t est le coefficient de corrélation pour le risque de prime 

et de réserve entre les segments s et t. 

représente l’écart type du risque de prime et de réserve en non-vie 

du segment s. Ce dernier est obtenu par la formule suivante : 

 

 et  sont les écarts types du risque de prime et du risque de 

réserve respectivement. Ces paramètres sont donnés par la 

réglementation européenne Solvabilité II, mais nous les avons 

réestimés sur la base des données du marché marocain. 

4.1. Estimation de l’écart type pour le risque de réserve  

Une des nouveautés centrales de la réforme Solvabilité II est 

l’introduction d’un nouvel horizon temporel dans le provisionnement non-

vie : l’horizon à un an. À la suite du résultat du QIS 3, l’association des 

mutuelles européennes a réalisé une étude consacrée au risque de 

provisionnement des branches à développement long en assurance non-

vie. A l’issue de cette étude, les calibrations du QIS 3 basées sur des 

méthodes de provisionnement à l’ultime se sont avérées exagérément 

prudentes. 

Les méthodes de provisionnement doivent alors être adaptées pour 

mesurer la volatilité à un an des estimations des provisions. Cette vision à 

court terme est mieux adaptée et plus intuitive pour l’investisseur : avant 

de se projeter à long terme, il est primordial de connaître la situation 

économique à court terme. 

a. Le CDR: Claims Development Result 
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 Le risque de réserve à un an correspond au risque de sous-

provisionnement des sinistres passés, i.e. le risque d’enregistrer des malis 

pour un horizon d’un an. Pour estimer ce risque, il suffit alors de calculer le 

Best Estimate de la charge ultime de la compagnie entre deux années 

consécutives, qu’on notera I et I+1. 

Le résultat de développement des sinistres -Claims Development Result- 

est alors introduit comme la différence des provisions estimées aux temps I 

et I+1, compte tenu de la nouvelle information des paiements effectuées 

entre ces deux temps. 

En adoptant les notations suivantes : 

 : le montant de la provision estimé au 

temps I  

 : le montant de la provision estimé au 

temps I+1. 

 : Les paiements incrémentaux réalisés entre les temps 

I et I+1. 

On peut donner une première définition du CDR comme suit : 

 

En théorie, l’estimation de la charge ultime au temps I est égale à celle du 

temps I+1. En pratique, ce n’est pas le cas puisque nous disposons des 

nouvelles informations des paiements, ce qui implique que l’estimation de 

la charge doit être modifiée. 

Cette modification, capturée par la définition du CDR sus citée, est due à 

deux facteurs : 

✓Un facteur de variance qui correspond à l’évaluation des paiements 

futurs (Erreur de processus). 

✓Un facteur d’estimation des paramètres inhérent à toute méthode de 

prévision statistique (Erreur d’estimation). 
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Dans leur modèle, qui sera rappelé ci-après, Merz et Wüthrich proposent 

de considérer le CDR de deux points de vue : 

D’un point de vue prospectif ; à l’année actuelle – le temps I – la charge 

ultime est estimée, et l’estimation obtenue ne changera pas à priori sur la 

période ]I ;I+1]. On s’interroge alors sur l’exactitude de cette affirmation : 

De combien le CDR va-t-il dévier par rapport à 0 ? 

En vision rétrospective, on dispose au temps I+1 des observations du 

développement des sinistres connus, et on obtient les réalisations du CDR. 

On vérifie ensuite si ces observations sont contenues dans un intervalle 

raisonnable autour de 0. 

b. Modèle de Merz et Wüthrich 

Ce modèle est l’adaptation du modèle classique de Mack pour un 

horizon d’un an, il permet de mesurer la volatilité annuelle de l’estimation 

des provisions par une formule fermée. 

Il est basé sur des hypothèses analogues à celles du modèle Chain Ladder, 

bien que plus fortes : 

✓ Indépendance des années de survenance, i.e. 

 

✓ Les montants cumulés  sont des chaînes de Markov. Et il existe 

 tels que :  

 

 

La dernière hypothèse est plus forte que celle de Mack qui supposait que la 

valeur de  est entièrement déterminée par le montant cumulé 

précédent . Ici, le montant dépend de toutes les valeurs .  

c. Mesure de l’erreur de provisionnement à un an : 

Afin d’estimer le risque à horizon à un an, deux définitions commodes 

du CDR sont introduites ; 
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✓ Le CDR réel : qui est inconnu puisque les facteurs de développement de 

Chain Ladder le sont également. Il est défini par année de survenance i 

comme suit : 

 

Où  et  sont respectivement les informations disponibles aux temps I 

et I+1. 

Le CDR réel agrégé est donc donné par : 

 

✓ Le CDR observable est l’estimateur du CDR réel, défini par : 

 

Le CDR observable agrégé est donc donné par la formule : 

 

Le risque de provisionnement à horizon un an est défini par la distance 

entre le CDR réel et son estimateur, i.e. 

 

Dans le cadre de Solvabilité II, il s’agit de mesurer la déviation du CDR 

observable autour du scénario central correspondant à un CDR nul, qui est 

couverte par la marge de solvabilité prévue dans la réglementation. 

L’erreur de prédiction par année de survenance est donc donnée par : 

 

L’approximation de la formule précédente qui sera utilisée dans le calcul 

s’écrit : 
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Où 

 et  

On remarque qu’elle ne prend en compte qu’une seule diagonale et non 

toutes les diagonales comme dans la formulation de Mack. Elle correspond 

donc bien à une vision à un an. 

L’erreur de prédiction pour toute survenance i est donnée 

par :

 

L’intérêt de la dernière formule est le calcul de la volatilité du risque de 

provisionnement à un an, définie par le rapport entre la racine carrée de 

l’erreur de prédiction et le Best Estimate des provisions pour sinistres à 

payer : 

 

✓ Hypothèse du modèle 

Les formules de calcul de l’erreur de prédiction explicitées ci-dessus ne 

donnent en réalité qu’une version approchée. Elle est basée sur la contrainte 

suivante : 



  Chapitre 2 : Cadre théorique 
 
 

- 44 - 
 

 

Cette contrainte doit être vérifiée pour chaque branche étudiée. 

✓ Avantages/Inconvénients du modèle de Merz et Wüthrich : 

Le modèle de Merz et Wüthrich a l’avantage de fournir une formule fermée et 

facilement implémentable du risque de provisionnement à un an, étant 

donnés les triangles de liquidation des sinistres. 

Ce modèle souffre néanmoins des mêmes limitations de celui de Mack, à 

savoir des hypothèses fortes qui ne sont pas toujours vérifiées par les données 

réelles, telles que l’indépendance des années de survenance. Il existe aussi des 

cas particuliers où la volatilité à horizon un an soit supérieure à celle à l’ultime, 

ce qui viole une hypothèse d’approximation implicite faite par le modèle pour 

établir les formules fermées. 

Enfin, le modèle de Merz et Wüthrich utilisé seul ne permet pas d’obtenir une 

distribution de l’estimation du CDR. 

✓ Adaptation de la méthode Bootstrap 

Afin de contourner certaines de ces limitations, on est amené à utiliser une 

version de la méthode du bootstrap adaptée à l’horizon un an. 

En reprenant les mêmes notations définies précédemment, les étapes du 

bootstrap à horizon un an sont comme suit : 

Etape 1 : Estimation des provisions  au temps I par la méthode Chain Ladder. 

Etape 2 : Calcul des résidus de Mack : 

     Pour  

Afin de corriger le biais généré par la procédure de bootstrap sur l’estimation 

de l’erreur de prédiction, on introduit un facteur d’ajustement  pour 

obtenir les résidus ajustés de Mack : 
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On répète N fois les étapes suivantes : 

Etape 3 : Ré-échantillonnage des résidus et obtention d’un nouveau triangle 

de résidus notés . 

Etape 4 : Calcul des nouveaux facteurs de développement individuels, 

     Pour  

Etape 5 : Calcul des nouveaux facteurs de développement à partir du triangle 

ré-échantillonné, 

 

Etape 6 : Estimation de la nouvelle diagonale  via les nouveaux facteurs 

de développement   en intégrant l’erreur de processus par un tirage 

aléatoire d’une loi de probabilité. Pour les lois Gamma et Log-normale, on a : 

 

 

Etape 7 : Calcul des facteurs de développement au temps I+1 ; 

 

Etape 8 : Nouvelle estimation des provisions au temps I+1 par année de 

survenance et au global ; 
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La provision au temps I+1 est alors obtenue en agrégeant les années de 

survenance : 

 

Etape 9 : Calcul du CDR via la formule : 

 

Une réalisation du CDR est donc calculée à chaque itération. A la fin de la 

simulation, la distribution du CDR est constituée, et il sera possible d’en 

déduire les grandeurs statistiques d’intérêt. 

4.2. Estimation de l’écart type pour le risque de prime : 

Le risque de prime est déterminé par le biais de la volatilité du loss ratio 

 qui montre si les primes acquises ont pu couvrir les coûts des sinistres. 

Nous nous sommes basés sur l’historique des loss ratio pour déterminer la 

volatilité, et puis à l’aide d’une simulation Bootstrap on a déterminé la 

distribution de la volatilité des loss ratio. 

La procédure à suivre pour le bootstrap est la suivante : 

a. On calcule les coefficients de développement à travers le triangle des 

règlements cumulés, de la même manière que dans la méthode de Chain 

Ladder. 

b. Grâce à ces coefficients et à la diagonale du triangle des règlements 

cumulés, c’est à dire les dernières valeurs observées, on calcule un 

nouveau triangle, que l’on appelle triangle prédit des règlements cumulés 

et que l’on note Di,j , en procédant par récursion arrière : 
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c. On décumule le triangle des règlements cumulés Ci,j et le triangle prédit 

des règlements cumulés Di,j afin d’obtenir le triangle des règlements non 

cumulés et le triangle prédit des règlements non-cumulés, qu’on note 

respectivement Yi,j et Zi,j. 

 

 

 

d. A l’aide de ces deux nouveaux triangles, on calcule le triangle des résidus 

de Pearson, qu’on note ri,j :  

 

Ces résidus sont indépendants et identiquement distribués, excepté les 

deux situés aux extrémités de la diagonale qui sont nuls par construction, 

et devront donc être exclus du rééchantillonnage. 

e. Ces résidus sont ensuite rééchantillonnés aléatoirement avec remise 

pour former un triangle des résidus « bootstrap » que l’on note ri,j* .  

On effectue ensuite le chemin inverse, on calcule le triangle des règlements 

non-cumulés « bootstrap » Yi,j* par : 

 

Grâce auquel on détermine le triangle des règlements cumulés « bootstrap 

» Ci,j* :     

Ce triangle nous permet alors de déterminer la charge du sinistre par 

année de survenance, pour en tirer le loss ratio par année de survenance. 

On réitère 10000 fois cette dernière étape, et à chaque itération on calcule 

la volatilité des loss ratio d’une année à l’autre. A partir des 10000 

observations, on détermine la distribution de la volatilité. Cette distribution 

nous permet de déterminer le quantile à 99.5%. 
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Alors, on peut en déduire le risque de prime :  

 

VI. Etude de la rentabilité technique des branches 

IARD à l’aide du ECR (economic combined ratio)  

1. Ratio combiné   

Avant de parler du ratio économique combiné, commençons tout d’abord 

par définir le ratio combiné tout court. Le ratio combiné est le rapport entre ce 

que l’assureur décaisse (sinistres réglés, commissions versées aux agents, les 

frais généraux) et ce qu’il encaisse (les primes versées par les assurés), il 

permet d’observer à un instant t la rentabilité technique de la compagnie 

d’assurance, et sert aussi à comparer entre les Lines of Business ou même les 

pays. 

Le ratio combiné est déterminé en sommant :  

✓ Loss ratio : qui mesure le coût des sinistres par rapport au montant des 

primes encaissées. Il couvre les indemnités effectivement versées aux 

assurés mais aussi les charges estimées correspondant aux sinistres en 

cours. 

 

✓ Expense ratio : prend en compte les coûts de commercialisation et de 

gestion, commissions versées aux intermédiaires, frais de gestion des 

sinistres. 

 

Il faut noter que les coûts de sinistres et les primes mentionnés sont nets de 

réassurance. 
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Un ratio combiné inférieur à 100% nous dit que les coûts de sinistres et 

les frais de gestion et de commercialisation sont inférieurs aux primes 

encaissées, ce qui nous mènera à conclure que la compagnie a réalisé un 

profit. Mais il s’est avéré qu’avec des ratios combinés inférieurs à 100%, le 

résultat technique de la compagnie peut être négatif (figure 6). 

 

Figure 6: Ratio combiné et résultat de souscription 

Donc on ne peut pas se limiter au ratio combiné pour évaluer la rentabilité 

technique de l’assureur puisque ce ratio :  

✓ Ne prend pas en considération le produit financier résultant de la durée 

entre le paiement des primes et le règlement des sinistres. 

✓ Ne s’ajuste pas aux risques catastrophes. 

✓ Ne prend pas en considération la taxe. 

✓ Ne prend pas en considération le coût du capital. 

2. Economic combined ratio  

L’ECR vient remplacer le ratio combiné en évaluant la rentabilité technique 

de la compagnie d’une manière plus effective, puisqu’il prend en considération 

plusieurs composantes que le ratio combiné néglige.  

Pour obtenir l’ECR il faut donc introduire des ajustements économiques sur le 

ratio combiné (figure 7). 
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Figure 7 : composantes ECR 

 

 

2.1. Ajustement CAT  

Les provisions dédiées aux sinistres catastrophes sont comptabilisées en 

Loss Ratio alors que ces événements sont très rares. Pour évaluer la rentabilité 

de la souscription pour une année donnée il faut réajuster les réserves en 

prenant en compte la rareté des sinistres CAT. 

2.2. Time value  

C’est le produit financier qu’une compagnie d’assurance obtient de la 

différence de temps entre le versement de la prime et le règlement des 

sinistres. L’importance de la Time Value apparait le plus pour le cas des 

contrats longue durée, dont la période est significative et créée de la valeur 

ajoutée. 

Afin de calculer la Time Value, il faut d’abord déterminer le résultat technique 

non actualisé net de réassurance : 

 

 

Ensuite, en actualisant le résultat technique avec les taux sans risque, on 

bénéficiera de la plus longue durée des règlements des sinistres par rapport à 

l’encaissement des primes, de sorte que la compagnie d’assurance puisse 

investir cette différence en actifs générant des revenus financiers. Les primes 
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et les frais sont actualisés dans un an, tandis que les charges seront actualisées 

en fonction des cadences de liquidation. 

 

2.3. Exigence des actionnaires  

Les actionnaires fournissent le capital de solvabilité requis à l’entreprise 

d’assurance et cette dernière l’investit dans des actifs non risqués puisque 

c’est un capital qui lui permettra d’éviter la ruine. La rentabilité espérée de cet 

investissement est évaluée par la réglementation Solvabilité II à 6% mais 

puisque ce rendement a été calculé sur la base du marché européen, il nous a 

paru plus adéquat de le recalculer en l’adaptant au marché marocain avec la 

formule du MEDAF :  

 

Avec Prisque : Prime de risque (Rm - Rf ) 

Rf : le taux sans risque 

Rm : Rentabilité du marché marocain 

Β : Béta du marché des assurances marocain 

Les actionnaires attendent naturellement ou exigent un retour sur capitaux, 

donc avant d’évaluer la rentabilité d’une branche donnée, il faut prendre en 

considération l’effet return on equity. 

 

2.4. La taxe  

La taxe sur le profit de souscription doit aussi être prise en compte dans 

l’évaluation de la rentabilité technique de la compagnie. 
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Dans le cadre de cette étude, nous allons appliquer les notions théoriques citées 

dans le chapitre précédent sur les branches de l’assurance non-vie d’AXA Assurance 

Maroc, à savoir : Accidents de travail, Responsabilité civile, Responsabilité civile 

automobile, Dommage aux biens, Autre dommage corporel, Incapacité, Maladie, 

Incendie et Maritime, aérienne et transport (AUTOFLOT). Pour simplifier, les résultats 

obtenus dans ce chapitre sont ceux de la branche Accidents de travail, toutefois, les 

résultats des autres branches sont en Annexe. 

I. Provisionnement  

1. Chain Ladder  

Nous présentons ci-dessous le triangle des règlements cumulés de la branche 

AT utilisé pour l’estimation des réserves. 

  

 

Figure 8 : Triangle des règlements cumulés de la branche AT 

Validation des hypothèses : 

Avant d’appliquer la méthode de provisionnement Chain Ladder, il faut au 

préalable vérifier ses hypothèses ; 

(H1) : La droite de régression des couples (Ci,j, Ci,j+1) passe par l’origine. 
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Figure 9 : vérification de l'hypothèse H1 

A partir des graphes ci-dessus, on remarque que les couples (Ci,j, Ci,j+1) sont 

quasiment alignés sur le même droite de régression, à l’exception de ceux de 

la 1ère année de développement, donc l’hypothèse (H1) est vérifiée. 

(H2) : Alignement des facteurs de développement individuels (fi,j)j=0,...,13 

 

Figure 10 : Vérification de l’hypothèse (H2) pour j=0,1,2 
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On remarque que l’hypothèse (H2) n’est pas vérifiée pour les premières 

années de développement, donc nous avons eu recours à la méthode de Chain 

Ladder ajustée qui consiste à éliminer les facteurs correspondant aux pics qui 

apparaissent sur la figure, puis calculer la moyenne des facteurs de 

développement restants. 

 

 

Figure 11 : Vérification de l’hypothèse (H2) pour j=3,..,8 

 Nous constatons que les (fi,j)i,j=3,...,8 sont presque constants à partir de la 3ème 

année de développement.  

Ayant vérifié les hypothèses, on peut maintenant appliquer la méthode de 

provisionnement Chain Ladder en utilisant les facteurs de développement 

ajustés. Nous obtenons le triangle de règlements cumulés complété ci-après : 

 

Figure 12 : triangle complété des règlements cumulés de la branche AT 
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Tableau 6: Réserves pour les branches non-vie par année de survenance-CL 

 

2. London Chain  

La méthode London Chain, suppose elle aussi l’alignement des couples (Ci,j ;Ci,j+1) 

mais sans la contrainte d’alignement avec l’origine. Elle repose donc sur 

l’estimation de deux paramètres λj et  afin de compléter le triangle. 

 

Tableau 7: Paramètres de la méthode London Chain 

       Nous retrouverons alors les réserves London Chain pour toutes les branches. 
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Tableau 8 : Réserves pour les branches non-vie par année de survenance-LC 

3. GLM  

La méthode GLM est appliquée sur les paiements incrémentaux en 

considérant les années de survenances et années de développement comme 

variables explicatives. 

Les lois à utiliser pour cette modélisation doivent être d’une famille 

exponentielle, d’où l’utilisation des lois gamma et log normale. 

La loi log normale fournit comme réserve : 

 

Tableau 9 : Réserves pour les branches non-vie par année de survenance-GLM/lognormale 

        La loi gamma fournit les résultats ci-dessous :  
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Tableau 10 : Réserves pour les branches non-vie par année de survenance-GLM/GAMMA 

Nous ne pouvons pas choisir la méthode adéquate pour chaque LoB sur la 

base de la réserve la plus élevée parce que nous pouvons avoir un problème 

de sur-provisionnement. D’où la nécessité de déterminer l’erreur d’estimation 

selon la démarche citée dans le deuxième chapitre. 

 

Tableau 11 : SCE des méthodes de provisionnement par LoB 

Nous remarquons pour toutes les LoB la méthode la plus adéquate est celle de 

GLM-GAMMA. Nous utiliserons donc les réserves obtenues par Gamma pour 

déterminer le volume des réserves pour le calcul du capital de solvabilité 

requis. 

II. Mesure de dépendance  

Afin de mesurer la dépendance entre les branches, nous procédons par les 

étapes suivantes : 

✓ Sélection des couples de branches à retenir.  
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La procédure sgscatter sous SAS permet d’obtenir la matrice des nuages de 

points pour l’ensemble des branches. 

 

Figure 13 : Matrice de nuages de points des règlements entre les branches 

Nous pouvons confirmer les dépendances existantes entre les branches en 

appliquant le test de significativité des tau de Kendall, qui fournit les résultats 
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suivants :

 

Figure 14 : Matrice des tau de Kendall 

Seules les valeurs de corrélation de p-value <0.0001 sont considérées 

significatives. On retient alors les 16 couples suivants : 

AT 

ADC 

AT 

AUTO 

AT 

AUTOFLOT 

AT 

INCAPACITE 

AT 

INCDAB 

AT 

RC 

ADC 

AUTO 

ADC 

INCAPACITE 

ADC 

RC 

AUTO 

AUTOFLOT 

AUTO 

INCDAB 

AUTO 

RC 

AUTOFLOT 

INCDAB 

AUTOFLOT 

RC 

INCAPACITE 

RC 

INCDAB 

RC 

Tableau 12: Couples des LoB corrélés 

Les couples possibles restants sont donc considérés comme indépendants. 

✓ Calibration des copules chaque couple LoB retenu. 

Les copules qui seront calibrées aux données des branches appartiennent à la 

famille archimédienne. L’objectif de cette calibration est de déterminer le 

paramètre correspondant à la copule qui capture au mieux la dépendance 

d’une paire de LoBs. 
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Pour le couple LoB AT-ADC, Nous obtenons les sorties SAS suivantes pour 

chaque copule : 

 

Figure 15: Sorties SAS de PROC COPULA pour le couple AT ; ADC 

La copule retenue pour le couple (AT, ADC) est alors celle de Clayton, qui 

correspond à la valeur de log-vraisemblance la plus élevée. Notons que 

l’utilisation du critère AIC donne le même résultat. 

Par la même procédure, nous obtenons les copules optimales pour les couples 

de branches restants : 

Couples de LoBs COPULE RETENUE Parametre 

AT, ADC CLAYTON 1.172216 
AT, AUTO FRANK 8.692656 

AT, AUTOFLOT FRANK 5.995725 
AT, INCAPACITE CLAYTON 1.375421 

AT, INCDAB CLAYTON 0.947584 
AT, RC FRANK 10.092720 

ADC, AUTO FRANK 2.521277 
ADC, INCAPACITE CLAYTON 1.145218 

ADC, RC CLAYTON 0.741952 
AUTO, AUTOFLOT FRANK 8.522778 

AUTO, INCDAB CLAYTON 1.031762 
aUTO, RC CLAYTON 2.062289 

AUTOFLOT, INCDAB CLAYTON 2.377556 
AUTOFLOT, RC CLAYTON 1.562185 

INCAPACITE, RC CLAYTON 0.809750 
INCDAB, RC CLAYTON 1.228200 

Tableau 13 : Copules retenues par couple de LoB 

✓ Calcul du tau de Kendall par couple correspondant à la copule choisie 
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Les relations entre les paramètres des différentes copules et le tau de Kendall 

permettent de calculer la matrice de ce dernier. 

Par exemple pour le couple de LoB AT-ADC, dont la copule de dépendance 

retenue est celle de Clayton, le tau de Kendall s’écrit : 

 où  est le paramètre de la copule. 

Nous obtenons alors la valeur de tau : 

  qui sera la mesure de dépendance retenue. 

Récapitulons les résultats obtenus pour toute la branche dans le tableau ci-

dessous : 

  AT ADC    AUTO AUTOFLOT INCAPACITE INCENDIEDAB RC MALADIE 

AT 1.00        

ADC 0.37 1.00       

AUTO 0.63 0.26 1.00      

AUTOFLOT 0.51 0.00 0.62 1.00     

INCAPACITE 0.41 0.36 0.00 0.00 1.00    

INCENDIEDAB 0.32 0.00 0.34 0.54 0.00 1.00   

RC 0.67 0.27 0.51 0.44 0.29 0.38 1.00  

MALADIE 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 

Tableau 14 : Dépendance entre lobs 

III. Calcul du capital de solvabilité requis 

1. Risque de réserve 

Vérification de l’hypothèse de Merz-Wüthrich : 

Avant d’appliquer la formule fermée de Merz et Wüthrich pour le calcul du 

risque de provisionnement non-vie, il faut au préalable vérifier que le ratio 

 est très inférieur à 1 pour j=1,...,13. 
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 AT ADC AUTO AUTOFLOT INCAPACITE INCDAB RC MALADIE 

1 0.00162 0.0004 0.00188 0.00515 0.00481 0.00015 0.00133 3.01E-6 

2 0.00024 6.07E-6 2.06E-6 0.00023 0.00013 0.00316 8.32E-6 4.92E-8 

3 0.00009 0.00016 0.00028 0.00023 0.00006 0.00006 0.00004 1.52E-7 

4 0.00017 5.42E-7 0.00034 0.00002 0.00024 0.00004 0.00131 4.35E-10 

5 6.06E-7 8.73E-7 0.00014 0.00013 0.00004 0.00001 0.00154 4.39E-10 

6 0.00003 0.00004 0.00004 3.41E-6 0.00005 0.00001 0.00268 3.45E-11 

7 4.54E-6 0.00003 0.00001 0.00001 0.00056 2.27E-7 0.00067 5.99E-12 

8 0.00001 7.42E-6 6.68E-6 1.78E-6 0.00041 7.15E-7 3.13E-6 3.25E-12 

9 9.07E-6 4.32E-7 1.38E-6 8.03E-11 0.00002 3.23E-7 0.00015 1.22E-11 

10 0.00001 1.12E-6 1.79E-7 9.47E-6 0.00003 1.17E-7 0.00001 8.42E-13 

11 0.00001 0.00001 2.06E-8 7.67E-8 0.00007 5.93E-8 0.00003 9.68E-13 

12 6.41E-7 0.00004 1.98E-7 2.04E-7 0.00008 1.18E-7 3.66E-6 7.66E-13 

13 2.53E-8 0.00001 2.22E-8 1.24E-7 0.00006 9.21E-8 2.29E-8 6.6E-13 

Tableau 15 : Validation de l’hypothèse de Merz-Wüthrich pour les différents LoBs 

On remarque que l’hypothèse est vérifiée pour l’ensembles des branches. 

Pour la branche AT, la première étape est de calculer , les facteurs de 

développement Chain Ladder. 

 

Figure 16 : facteurs de développement Chain Ladder pour la branche Accidents de Travail 

Les résidus de Mack – tels que définis dans la partie théorique – sont calculés 

puis ré-échantillonnés. Les nouveaux résidus obtenus permettent de déduire 

les nouveaux facteurs de développement au temps I notés . 

 

Figure 17 :  Nouveaux facteurs de développement au temps I 

Ces facteurs nous donnent les nouvelles diagonales  avec la loi de Gamma : 
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Figure 18 :  Simulation de la nouvelle diagonale C ̃_(i,j+1) 

L’étape suivante est d’obtenir les nouveaux facteurs de développement  

au temps I+1,  

 

Figure 19 : Nouveaux facteurs de développement au temps I+1 

Les étapes citées sont itérées 10000 fois, ces itérations permettent d’obtenir 

une distribution de chacun des paramètres intervenant dans l’expression de 

l’erreur de prédiction notée  . On prend les moyennes 

de ces paramètres pour estimer cette erreur. 

Nous en déduisons l’écart—type pour le risque de réserve pour la branche AT. 

  , Nous obtenons alors une valeur de 14%. 

Nous procédons de même pour l’ensemble des LoBs : 

          

Tableau 16: σres réglementaires et estimées du risque de provisionnement à horizon un an 
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Nous notons que pour certaines branches, notamment MALADIE, les valeurs 

obtenues sont sensiblement différentes de celles de la réglementation. Cette 

dernière peut alors entraîner une surestimation du capital de solvabilité 

requis. 

2. Risque prime : 

Le risque de prime a été déterminé en quantifiant la volatilité des S/P par 

année de survenance. Pour cela, nous avons eu recours à une simulation de 

10000 scénarios permettant de trouver la distribution de la volatilité. A partir 

de sa distribution, nous calculons l’écart entre la VaR99.5% et la moyenne. 

Nous avons utilisé la commande proc severity sous SAS afin de trouver la 

distribution la plus adéquate pour la volatilité des loss ratio. 

 

        Figure 20: Ajustement de la distribution de la volatilité par les lois usuelles-AT 
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Figure 21: Critère AICC-distribution volatilité-AT 

La loi qui correspond donc le mieux à la distribution de la volatilité des Loss 

Ratio  pour la branche AT est la loi lognormale. 

Nous avons effectué cette démarche sur toutes les branches, pour retrouver 

finalement le tableau récapitulatif suivant : 

                     

Tableau 17 : Comparaison entre les valeurs réglementaires et les valeurs estimées. 

Nous remarquons que pour la majorité des branches, les valeurs sont 

largement différentes, chose qui renforce la nécessité de réestimer ces 

paramètres en se basant sur les données d’AXA Assurance Maroc et non pas 

sur la base du marché européen.  
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3. Best Estimate prime  

Le volume correspondant au risque de prime se calcule par Line of Business 

par la formule suivante : 

 

Avec Plast,s est la dernière prime acquise pour la branche s 

Ps,à acquérir est la prime à acquérir pour la branche s, dans notre cas elle est égale à 

3%*Plast,s 

FPexisting est la valeur actuelle probable attendue des primes nettes dues aux 

contrats existants dans les 12 prochains mois. En supposant un taux de 

renouvellement de 70% :  

 

Avec r le taux zéro coupon. 

En appliquant ces deux formules, nous obtenons le BEprimes pour toutes les 

branches, présenté dans le tableau suivant : 

                          

          Tableau 18 : Best Estimate Prime par LoB 

4. Best Estimate Réserve  

Pour calculer le Best Estimate réserve, il suffit d’utiliser le triangle 

décumulé obtenu par la modélisation GLM gamma, et d’actualiser la somme 

des diagonales du triangle inférieur aux taux zéro coupon. 
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                Tableau 19  : Best Estimate réserve par LoB 

5. Calcul du capital de solvabilité requis en non-vie 

 Après avoir estimé les écarts-types pour les risques de prime et de réserve 

nous pouvons donc calculer le capital de solvabilité requis en non-vie. 

                

           Figure 22: SCR selon les deux approches. 

 Nous constatons que l’approche basée sur les paramètres de la 

réglementation européenne tend à surestimer le SCR. Ceci est dû aux valeurs 

élevées des écart-types prime et réserve.  

VI. Rentabilité des branches de l’assurance non-vie  

Dans cette section, nous proposons de mettre en application ce qui a été 

calculé précédemment afin d’analyser la rentabilité des branches de l’assurance non-

vie. Cette analyse se base sur la détermination du ECR (economic combined ratio). Le 

ratio combiné tout seul, ne peut pas refléter l’activité des LoB puisqu’il se restreint à 

la sinistralité et aux primes encaissées. Certes, la rentabilité d’une branche doit être 

évaluée en se basant sur la capacité de régler les prestations mais aussi sur la 

capacité à rémunérer les actionnaires. D’où l’importance d’inclure à l’indicateur de 
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rentabilité le produit financier et toutes les charges émanant de l’activité de 

souscription, à savoir la Time Value, le coût de capital, et la taxe. 

1. Time value et coût du capital  

Pour calculer la Time Value, nous avons besoin de la charge du sinistre, la 

prime, Expense Ratio et la cadence de liquidation. La Time Value est une 

composante qui réduit la valeur de l’ECR puisqu’elle représente le produit 

financier résultant de la différence de temps entre la date d’encaissement des 

primes et la date de règlement des sinistres. 

Afin de calculer le coût du capital qui est considéré comme rentabilité espérée de 

l’investissement du SCR au taux sans risque, nous avons utilisé la formule MEDAF 

sur la base de la rentabilité du marché marocain et le coefficient beta de l’activité 

de l’assurance au Maroc, au lieu d’appliquer le 6% relatif au marché européen. 

                      

          Figure 23 : coût du capital 

Ce pourcentage du coût du capital est ensuite multiplié par les SCRt -obtenus par 

les cadences de liquidation- actualisés au taux sans risque puis multipliés par le 

taux RoE (12.9%) exigé par les actionnaires à AXA Assurance Maroc. 
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Figure 24 : Time value et coût du capital pour AT 

2. CAT Adjustement et taxe  

Pour le CAT Adjustement, nous avons utilisé les valeurs déjà estimées par 

AXA Assurance Maroc. La dernière étape est donc d’appliquer la taxe à ces 

composantes pour obtenir l’ECR pour chaque LoB. 

 

Figure 25 : ECR par lob 

Nous pouvons remarquer que les branches AT, RC+ADC, AUTOFLOT sont des 

branches non rentables vis-à-vis les actionnaires, puisque leur ECR dépasse 

100%. La branche ne créé donc pas de valeur de plus pour la rémunération des 

actionnaires. Dans ce cas, la compagnie d’assurance devrait revoir sa politique 

de souscription en agissant sur le ratio combiné. Toutefois, l’activité non-vie 

est économiquement rentable dans sa totalité puisque le ratio économique 

combiné est inférieur à 100%. 
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Conclusion  

      La mise en place de nouveaux paramètres à partir des données de 

l’assureur a permis d’illustrer que les compagnies d’assurance marocaines 

doivent adopter une approche fixant les exigences en capital 

réglementaire, propre au marché marocain, puisque les résultats obtenus 

par la directive Solvabilité II surestiment le besoin en capital de solvabilité 

requis. Une surestimation de ce capital augmente l’indicateur de 

rentabilité technique, à savoir le ratio économique combiné, et mène à 

conclure que l’activité non-vie est non rentable. Chose qui pourra nuire à 

l’image de la compagnie et décourager les actionnaires à y investir leurs 

capitaux.  

L’activité non-vie d’AXA Assurance Maroc s’est avérée techniquement 

rentable dans sa globalité. Les politiques de souscription des branches 

dont l’ECR dépasse 100% doivent être revues et réétudiées afin de réduire 

l’ECR global et d’améliorer l’activité non-vie. 
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ANNEXE 1 : Vérification des hypothèses CHAIN 

LADDER 

 

 

 

 
Figure 26:  (H1) RC 
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Figure 27 : (H1)  Incapacité 
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Figure 28 : (H1)  ADC 

 
 
 
 
 
 



  ANNEXE 1  
 
 

- 76 - 
 

 
 
 
 
 
 

 

 

 
Figure 29 : (H1)   AUTO 
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Figure 30: (H1)   INCDAB 
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Figure 31 : (H1)   AUTOFLOT 
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Figure 32 : (H1) MALADIE 
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ANNEXE 2 : Calibration des copules archimédiennes 

pour chaque couple de LoB 

 

 
Figure 33 : AT,ADC 

 
Figure 34 :AT,AUTO 

 
Figure 35 : AT,AUTOFLOT 
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Figure 36 : AT, INCAPACITE 

 
Figure 37 : AT, INCDAB 

 
Figure 38 : AT, RC 
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Figure 39 : ADC, AUTO 

 
Figure 40 : ADC, INCAPACITE 

 
Figure 41 : ADC, R 
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Figure 42 : AUTO, AUTOFLOT 

 
Figure 43 : AUTO, INCDAB 

 
Figure 44 : AUTO, RC 
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Figure 45 : AUTOFLOT, INCDAB 

 
Figure 46 : AUTOFLOT, RC 

 
Figure 47 : INCAPACITE, RC 
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Figure 48 : INCDAB, RC 
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