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Résumé

Résumé

Ce projet de fin d’études a pour objectif I’optimisation d’un plan de réassurance d’Axa
Assurance Maroc pour les branches non vie, notamment la Responsabilité civile et I’Incendie.

L’approche de 1’optimisation adoptée dans ce rapport est basée essentiellement sur le
résultat, en réponse aux besoins de la compagnie et au contexte réglementaire. Cette approche
a étée mise en place a travers une méthodologie qui consiste dans un premier temps a la
présentation du soubassement théorique et la pratique de la réassurance, avant d’entamer la
construction des profils de risque/sinistre et la modélisation de la charge brute de réassurance a
I’aide de la théorie des valeurs extréme. Ce travail est conclu par 1’évaluation statistique des
traités actuels, la proposition d’une stratégie de réassurance et 1’étude de la sensibilité de ces
optimums par rapport au choc de sinistralité et d’autres parametres.

Dans ce travail nous avons utilisé la simulation de Monte Carlo comme méthode de
calcul des distributions agrégées de la sinistralité et du résultat et I’approche Moyenne-Variance
(et VaR) pour 1’optimisation.

Le travail a conclu sur la sous optimalité des traités actuels de la branche RC et de
I’incendie en proposant une stratégie de réassurance pour ces deux branches.

Mots clés :

« Optimisation.

. Excédent de sinistre
. Simulation.

. Pareto généralisé
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INTRODUCTION

INTRODUCTION

Dans le cadre de leurs activités, les compagnies d’assurance font face a plusieurs risques
(souscription, tarification, financier, mortalité...). Qu’elle est amenée a gérer, analyser et a
optimiser leurs structures en élaborant des stratégies de couverture. Pour se faire, 1’assureur
dispose de plusieurs leviers dont 1’un est la réassurance qui fera I’objet de ce mémoire.

Dans le contexte actuel, la réassurance représente une alternative incontournable dans
le processus de la gestion des risques. Notamment avec le nouveau statut de I’ACAPS (Ex
DAPS) et I’adoption d’une nouvelle approche baseée sur des « missions plus global de stabilité

et d’orthodoxie financiére avec une vision macro prudentielle »*;

Cette approche de solvabilité basée sur les risques devrait attirer ’attention des
compagnies d’assurance pour qu’elles concentrent leurs efforts sur les stratégies

d’assainissement des risques, dont la réassurance est un pilier fondamental.

Notre étude s’inscrit dans le cadre de cette perspective. Elle consiste a chercher une
stratégie de réassurance optimale en adoptant une vision résultat. Pour mener a bien cette étude,
nous commencerons tout d’abord par présenter les formes et les types de la réassurance leurs
fonctionnements et spécificités, ainsi que 1’encadrement organisationnel de la politique de
réassurance au sein d’Axa Assurance Maroc et I’impact de solvabilité 2 sur la réassurance.

Le deuxiéme chapitre sera consacré a la présentation des plans qui feront 1’objet de notre
étude a savoir le plan AUTO-AT-RC et I’incendie dommages aux biens. Nous présentons aussi
leurs évolutions pour un historique de 6 ans.

! Selon les dites du président H.Boubrik ;
« Regles prudentielles : Au-dela du risque de souscription », Finance News Hebdo,N.815
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Le troisieme chapitre portera sur les profils de risque et de sinistre ainsi que le traitement
de la base de données.

Le quatrieme chapitre est une présentation de 1’approche de modélisation adoptée et le
prétraitement de la sinistralité ainsi que la segmentation des sinistres entre graves et
attritionnels.

Dans le dernier chapitre nous présentons une évaluation statistique du plan de
réassurance avant de conclure par une proposition d’une stratégie de réassurance basée sur une

méthodologie d’optimisation définie dans le corps de ce travail.
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I. Apercu général
Malgré un environnement économique international fortement perturbé par I’impact de
la crise financiére, Axa Assurance Maroc a pu garder sa place importante occupée dans le

secteur assurantiel et sa contribution dans 1’économie marocaine.

En effet, AXA Assurance Maroc est un speécialiste des entreprises. Celles-ci
représentent prés de 70% du chiffre d’affaire du Groupe AXA Assurance de la compagnie.

AXA Assurance Maroc a pour valeur principale I’Innovation, le Réalisme ainsi que le
Professionnalisme.

Elle offre une gamme compléte de produits concernant I’ensemble des risques des
particuliers et des entreprises répondant a cet effet a I’un de ces objectifs qui se résume a
satisfaire ses clients tout en étant proche et professionnelle.

I1. Historique de la compagnie

La compagnie a évolué comme suit au fil des années :

» 1996 : Rapprochement international AXA-UAP (Offre Publique d’Echange
d’AXA sur PTUAP «UNION DES ASSURANCES DE PARIS», implanté au Maroc
avec Assurance Al Amane).

Assurance Al Amane devient AXA Al Amane.

» 1999 : Création d’AXA-ONA, holding née d’un accord de partenariat entre
AXA et ONA, 1°"groupe privé marocain exercant des activités industrielles et
financiéres.

» 2000: Création d’AXA Assurance Maroc (fusion entre AXA Al Amane, filiale
d’AXA, et la Compagnie Africaine d’ Assurances).

v
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» 2006: Le Groupe AXA rachete les 49% détenus par le Groupe ONA

» AXA Assurance Maroc devient filiale a 100% du Groupe AXA.

» 2008 : Nouveau positionnement (passer du territoire de la promesse au territoire
de la preuve) traduit par une nouvelle signature de marque : Réinventons /
I’assurance et I’épargne

» 2009: AXA Assurance Maroc apporte les preuves de son engagement.

I11. Fiche Technique de la compagnie
Raison sociale : AXA assurance Maroc
Adresse : 120/122 avenue Hassan 1l - Casablanca 20000 - MAROC
Téléphone 1 +212 522 88 92 92
Fax : +212 522 88 91 89
Site Internet : http://www.axa.ma
Forme juridique : Société anonyme (S.A)
Effectif : 532 collaborateurs
Date de creation : 1996
réinventons /
I’'assurance et I'épargne
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CHAPITRE 1 :

GENERALITES SUR LA REASSURANCE

Dans ce chapitre nous allons introduire le cadre théorique de notre étude et présenter les

aspects pratiques du traitement de la réassurance au sein d’une compagnie d’assurance.
Ce chapitre sera structuré suivant le plant ci-apres :

Dans un premier temps nous allons définir la réassurance, et son utilité pour une

compagnie d’assurance.
La deuxieéme section traitera les formes juridiques et techniques de la réassurance.

La troisieme section sera consacrée a la solvabilité 2 et son impact sur la réassurance,
avant de passer en revue sur les différentes méthodes de tarification des traités de réassurance.

La derniére section sera dediée a la politique de réassurance, sa mise en ceuvre et son

encadrement organisationnel au sein d’AXA Assurance.

I. REASSURANCE : DEFINITION ET UTILITES
Dans le cadre de leurs fonctionnements, les assurances font face aux risques, transmis

par leurs assureés, par la tarification des produits et le calcul des provisions nécessaires pour
faire face a leurs engagements futurs. Cependant, dans le cadre de 1’élargissement de son
activité, I’assurance ne peut faire face a tous les nouveaux risques souscrits. Pour diminuer ces
risques I’assureur a un ensemble de possibilités qui différent dans la rigidité et 1’horizon de

leurs mise en place.
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Court terme

Réassurance Chargement supplémentaire

Changerla
politique de
souscription

Augmentation du capital

Long terme

Figure 1: Alternatives pour la gestion des risques

Le chargement supplémentaire peut nuire a la compétitivité de la compagnie.
L’augmentation du capital ne sera pas apprécier par les actionnaires, et le changement de la
politique de souscription empéchera la compagne de bien se développer.

Donc la réassurance constitue une alternative flexible avec un horizon de réponse court
toute en permettant le développement de la compagnie. Il faut noter qu’en termes de risque de
ruine la réassurance a un effet équivalent a une augmentation de capital.

La réassurance est définie comme 1’assurance de 1’assureur. Elle est basée sur un
engagement contractuel volontaire entre 1’assureur et le réassureur :

e Elle apporte une protection contre les écarts de la sinistralité et permet a [’assureur de
conserver des risques plus homogenes.

o FElle augmente la capacité financiere pour souscrire d 'avantage de risque.

o Elle facilite la redistribution et la dispersion des risques importants tout en allégeant la
trésorerie de l’assureur dans le cas de sinistre ou d’évenement de grande ampleur.

L’assureur peut aussi bénéficier de 1’expertise du réassureur en maticre :

o De tarification des risques complexes.
e De définition du besoin en réassurance et élaboration des plans de réassurance
efficaces.

La réassurance peut étre classifiée par la forme et le type. La forme de la réassurance
nous renseigne sur la nature de la relation contractuelle entre la cédante et le réassureur,
autrement dit si la cession du risque par la cédante ou 1’acceptation par le réassureur est
obligatoire ou optionnelle , et si les deux parties sont obligées contractuellement de céder ou
d’accepter ou seulement une des partie est obligée de céder ou d’accepter pourtant 1’autre partie
est libre.
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Quelque soit la nature de la relation contractuelle, le type de la réassurance nous
renseigne sur la méthode a travers laquelle les risques sont couverts par le réassureur

II. TYPES ET FORMES DE LA REASSURANCE
II.1 Catégories juridiques (les formes de la réassurance)

I1.1.1 La Réassurance facultative

L’assureur est libre de céder ou non les risques. Dans ce cas, la réassurance se fait risque
par risque. Ainsi le réassureur est libre d’accepter ou non le risque et de demander I’information
suffisante sur le risque.

La réassurance facultative est applicable a toutes lignes de produits et touche
généralement des branches qui impliquent des capitaux importants. Nous pouvons trouver ce
type de couvertures en réassurance proportionnelle mais aussi en réassurance non-
proportionnelle.

Elle est utilisée dans de nombreuses branches, dans le cas ou :

e Les capacités automatiques (traités) excluent ce risque ou sont saturées.

o Le portefeuille est petit et ne peut pas donner de matiére suffisante pour un véritable
traité de réassurance.

e Lataille du risque et/ou sa nature justifient une approche individuelle.

Mais elle suppose :

¢ Une gestion affaire par affaire, avec un dossier parfaitement documenté et une note de
caractéristiques aussi détaillée que possible.

e Un placement aupres de différents réassureurs, qui est parfois long et difficile. Si a la
fin ce placement n'est pas effectué a 100%, I'assureur ne pourra pas réaliser I'affaire.

II.1.2 La Réassurance obligatoire

Dans le cadre de la réassurance obligatoire 1’assureur est obligé de céder et le réassureur
lui-aussi obligé d’accepter le risque cédé dans le cadre d’un traité de réassurance déterminant
les clauses de la cession. Le traité stipule toujours les types des risques a céder, les montants
des cessions et aussi les conditions sous lesquelles la cession est réalisée.

L’avantage de cette forme de reassurance est sa simplicite dans la gestion
administrative. En effet la cédante ne délivre pas les details sur chaque risque individuel
(bordereaux).

Les traités supposent une relation de confiance entre les parties vu que le réassureur doit
garantie automatiquement la capacité et accepte tous les risques entrants dans les termes du
contrat.
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II.1.3 La réassurance semi obligatoire

Dans cette forme de réassurance on trouve deux sous-formes :

1) Laréassurance obligatoire facultative (Auto-Fac)

Le réassureur s’engage a accepter toutes les affaires que la cédante lui attribue. Mais
sous réserve que I’engagement ne dépasse pas un montant maximum fixé au départ. Dés que
les cessions facultatives atteignent une certaine fréquence, la cédante s’efforce d’obtenir une
couverture réassurance facultative-obligatoire.

2) La réassurance facultative obligatoire

C’est le cas inverse c’est-a-dire le réassureur est libre d’accepter ou non, alors que
I’assureur est obligé de céder.

I1.2 Catégorie technique de la réassurance (les types de

réassurance)
Dans le cadre de la réassurance obligatoire, on distingue entre deux formes des traités

de réassurance : la réassurance proportionnelle et la réassurance non proportionnelle.

II.2.1 La Réassurance proportionnelle

Le principe de la réassurance proportionnelle est la détermination d’un taux de cession

a qui permet d’identifier la part des primes et des sinistres cédés :

Prime cédée  Charge cédée

a = =
Prime totale Charge totale

On distingue entre deux types de traité de réassurance en proportionnelle : les traités en
Quote-Part et les traités en excedent de plein.

1) Traité Quote-part

C’est un traité dont la cédante céde au réassureur un pourcentage uniforme sur
I’ensemble des primes, contrat par contrat, du portefeuille couvert. En contrepartie, les
réassureurs prennent en charge le méme pourcentage des sinistres.
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120

Cession au Réassureur

g

® Rétention de la Cédante
30%

30%
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EL
3026
. rom

Risques / Polices cédés au quote-part

g

Montant de garantie de la police
a ]

I
a

Figure 2: Fonctionnement du Quote-Part 30%

Ce type de traité cause une hémorragie des primes, puisque le réassureur partage la
prime avec la cédante. En plus le Quote-part ne permet pas de réduire la volatilité de la
sinistralité du portefeuille. Cependant, il est utile pour des compagnies d’assurance jeunes qui
n’ont pas d’expérience et pour les nouvelles catégories de risque.

2) Traité en excédent de plein (XP)

Inversement au traité Quote-part, le taux de cession est calculé pour chaque
risque/police en fonction du montant de la garantie de la police (capital assuré), le Plein de
rétention K et de la capacité du traité C. On note ce traité parK XP C. Le plein de rétention
correspond a un montant fixe que la cédante conserve a sa charge pour chaque risque. La
capacité du traité est le montant a partir duquel la cédante prend en charge la partie du capital
supérieure a C. Elle est en général définit en nombre de plein de rétention. Soit CA; le capital
assuré de la police i le taux de cession est calculé comme suit :

_ min(max(CA; — K),0)
%= CA;

Le diagramme suivant explique le fonctionnement de ce traité :
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L2

Cession au Réassureur

100

B Rétention de la Cédante
By
(=] .

55%
a45% S3%

Risques f Polices cédés a l'excédent de plein

an A0 53% = Tauxde cesslon au réassurewr

Maontant de garantie de la police

Figure 3: Fonctionnement de I'Excédent de plein 20XP60

Cette forme de réassurance permet une réduction de la volatilité de la charge, mais reste
une source de perte de prime en plus de la complexité de la gestion puisqu’on calcule le taux
police par police.

3) Spécificités des traités non proportionnels

v"  La commission de réassurance

C'est la participation du réassureur aux frais de I'assureur. Cette commission correspond
aux frais réellement engagés par l'assureur.

Cette commission varie en fonction :

e De la branche couverte.

e Du type de traité : plus le traité est désequilibré, plus la commission de réassurance
aura tendance a diminuer.

e Du marché : les frais de gestion changent d'un pays a l'autre, selon le niveau de vie.

o Des résultats du traité : si les résultats sont favorables, la cédante voudra augmenter le
taux de commission. A l'inverse, si le traité est en perte, le réassureur cherchera a
diminuer cette commission, ce qui donne lieu a de longues négociations.

La commission de réassurance peut étre fixe ou a échelle, avec un maximum et un
minimum, en fonction de la sinistralité. Dans tous les cas, elle est toujours définie dans le traité
de réassurance.

v' La participation bénéficiaire
Dans les traités en quote-part assortis d'une commission fixe, on prévoit souvent qu'en

cas de résultat bénéficiaire, le réassureur devra ristourner a l'assureur une partie de ce bénéfice,
diminuée de ses frais généraux. Pour étre équitable, cette participation bénéficiaire doit étre
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assortie d'une clause de report de pertes des années antérieures, parfois limitée a 3 ou 5 ans,
mais de préférence jusqu'a extinction.

En principe, on n'ajoute pas de participation bénéficiaire a une commission a échelle,
puisqu'elle prend déja en compte la sinistralité du traite.

II.2.2 La Réassurance non proportionnelle

Pour la réassurance non proportionnelle, le principe d’égalité du rapport prime cédée
sur la prime totale acquise au rapport de la charge cédée sur la charge totale n’est plus valide.
Dans ce type de traité la cédante s’engage a payer une prime au réassureur. Cette prime est
calculée par un taux de prime, déterminé par le traité, qu’on applique aux primes émises du
portefeuille réassuré. On distingue entre deux types de traités non proportionnels : I’excédent
de sinistre et le Stop-loss.

1) Exceédent de sinistre (XS)

Dans un traité XS, le réassureur intervient pour payer la cédante dans le cas ou le
montant dépasse la franchise appelée priorité et seulement pour le montant de ce dépassement.
On définit de ce fait la portée qui est I’engagement maximal du réassureur. Par convention et
pour simplifier 1’écriture, un XS est noté : portée XS priorité. La formule suivante montre
comment calculer la charge cédée pour un XS de priorité [ et de portée d qu’onnote [ XS d :

R; = min(max(X; — [,0),d)
R; : La charge cédée du sinistre i
X; : Le montant du sinistre i

&

m Charge de I'assureur

E 25 Charge du réassureur
B
w
@
S n -
=
£
-
HRE
=
E = Portée : 15 M
o
T 1w
Q
E “
5 Priorité : 5 M

o _

Sinistre 1 : 3 M Sinistred - 10 M Simistre 3 30 M

Sinistres

Figure 4:Fonctionnement d'un Excédent de sinistre par risque (15 XS 5)
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Il existe deux types du traité XS : XS par risque et XS par événement. Le XS par risque
prend en compte la sinistralité contrat par contrat alors que le XS par risque prend en compte la
sinistralité globale produite par un seul évenement et qui peut affecter plusieurs contrats.

Charge de l'assureur en
par événement : 20M€

w
[=]

Charge de I'assureur en par risque : 45M

—

Police 3

Py
(=]

v

n
(=]

Montant des sinistres (en M )
w
o

-
[=]

Police1:10 M Police2:25M Police3:15 M Evénement : 50 M

Figure 5: Fonctionnement d'un Excédent de sinistre par événement

En pratique un seul traité en excédent de sinistre est composé de plusieurs parties XS
empilées qu’on appelle tranches du traité.

2) Stop-loss
Le traité stop-loss couvre la cédante contre 1’augmentation des petits sinistres. Dans ce
traité, le réassureur couvre la portion de 1’ensemble des sinistres d’un exercice déterminé
dépassant un certain pourcentage des primes acquises par la cédante. L’engagement du
réassureur est fixé a un deuxiéme pourcentage des primes acquises de la cédante.

S/P

200
180
160 - Charge du réassureur
140
120 -
100
80 4
60 4
40
20
0

® Charge de 'assureur

Figure 6:Fonctionnement du Stop loss

3) Clauses de la réassurance non proportionnelle

e Reconstitution
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Dans un traité non proportionnel, le réassureur met une certaine portée a la disposition
de la cédante pour le cas ou surviendrait un sinistre. Mais la cédante ne doit pas se trouver a
découvert si jamais un second, voire un troisiéme sinistre survenaient et absorbaient toute la
portée. La clause de reconstitution sert donc a reconstituer la couverture aprés un sinistre,
autrement dit, a maintenir pour la cédante le méme niveau de protection. La clause de
reconstitution de garantie s'applique des que la portée a été partiellement ou totalement absorbée
par un sinistre

Lorsque le réassureur accorde N reconstitutions de garantie, il s'engage a payer au
maximum N+1 fois la portée durant la période de référence du traité : la garantie initiale + les
reconstitutions. Le nombre de reconstitutions peut étre illimité (cas fréquent en RC Auto).

e Limite annuelle/L’Annual Aggregate Limit (AAL

AAL est une clause qui institue une limite annuelle a la charge du réassureur. Cela
revient a considérer un traité avec un certain nombre de reconstitutions gratuites. Si on note S
la charge annuelle d’un trait¢é XS (a reconstitutions illimitées) alors la charge annuelle du
réassureur apres AAL sera :

min(A4AL,S)
Dans le cas d’un XS a n reconstitution la limite annuelle est :
AAL = (n+ 1) = porté
¢ Franchise annuelle/Annual Aggregate Deductible (AAD)

Il arrive que la cédante souhaite augmenter sa rétention annuelle, en fonction de ses
possibilités financieres. La clause de franchise annuelle a pour but de restreindre I'engagement
du réassureur, et donc de diminuer le colt de la réassurance. Elle se comporte comme une
franchise annuelle, appliquée a la somme des montants qui seraient normalement dus par le
réassureur sans l'application de cette clause : la cédante garde a sa charge le ou les premiers
sinistres supérieurs a la priorité de I'XL, jusqu'a ce que leur cumul dépasse le montant de la
franchise annuelle.

e La clause claim bonus

Grace a cette clause, I’assureur peut bénéficier d’une baisse de sa prime si enfin d’année

aucun sinistre ne touche la tranche de 1’XS.

e Clause de stabilité.

Cette clause est particulierement utile pour le cas des branches a développement long
c’est-a-dire les branche ou le reglement des sinistres peut étre échelonné dans le temps .Dans
ce sens, cette clause a pour objectif de garantir un partage égalitaire entre la cédante et le
réassureur des codts supplémentaires engendrés par I’inflation.
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I1I.

II.3 Formes alternatives de la réassurance
Le transfert alternatif du risque différe de I’approche traditionnelle dans la conception

des produits de la réassurance.

L’apparition de ces formes est due a I’insuffisance des capacités sur le marché de la
réassurance traditionnelle pour faire face a la couverture des grands risques (mega-risk) et les
catastrophe naturelle. Le développement de ces formes alternatives été le résultat de la
convergence des services bancaires et assurantiels.

La réassurance alternative différe du celle traditionnelle dans :

e La maniére avec laquelle le risque est transfére.

e Le type du risque transféré (risque financier, les risques pour lesquelles la loi
des grands nombre n’est pas applicable)

e Le type du preneur du risque (marché financier)

Les produits de la réassurance alternative peuvent étre classifiés en trois catégories :

e Les produits de la réassurance du marché (Finite reinsurance, Réassurance
financiere)

e Les produits du marché financier (dérivés)

e Formes hybrides.

SOLVABILITE 2 ET REASSURANCE

III.1 Solvabilité 2
Solvabilité Il est le nouveau cadre de surveillance axé sur les risques (Risk based) pour

le secteur de I'assurance qui est entré en vigueur le ler Janvier 2016. Le cadre se compose de
la directive Solvabilité 11 (2009/138 / CE), ses normes techniques de mise en ceuvre et reglement
délégué.

Le reglement délégué définit les informations importantes et les exigences, en ce qui
concerne l'adoption du bilan, déterminer les fonds propres, les exigences de fonds propres, les
exigences opérationnelles internes, des modeéles internes, reporting et de supervision de groupe
sous Solvabilité 11,

III.2Les objectifs de solvabilité 2

o Protéger les preneurs d'assurance ;

« Assurer la comparabilité, la transparence et la cohérence ;

« Fixer une marge de solvabilité mieux adaptée aux risques réellement encourus ;

o Eviter une complexité inutile : le test de solvabilité doit servir a repérer les
problémes a un stade suffisamment précoce et non a fournir une garantie
infaillible contre la faillite ;

« Prendre en compte les évolutions du marché ;

 Fixer des principes tout en veillant a ne pas étre prescriptif ;
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o Fonder le systeme sur des approches comptables communes ;
« Eviter que les codts en fonds propres ne soient inutilement élevés, au risque du
menacer la compétitivité globale de I'assurance européenne

Structure du cadre Solvabilité 11 repose sur trois piliers interconnectés:

e Pilier 1 met I'accent sur les risques quantifiables et des dispositions connexes et
les exigences de fonds propres.

e Pilier 2 met I'accent sur la gestion des risques et la gestion opérationnelle des
compagnies d'assurance.

e Pilier 3 met l'accent sur les exigences applicables a la communication de
I'information et des rapports de surveillance.

III.3L"impact de la réassurance?
La mise en place de Solvabilité Il est en train de transformer 1’organisation et la stratégie

de I’ensemble des acteurs de ’assurance. En priorité, si I’attention est portée sur le respect des
exigences de capital de solvabilité, les autres volets de la réforme, comme la gouvernance,
devront étre anticipés pour intégrer la Solvabilité II dans la stratégie globale de I’entreprise.
L’impact de Solvabilité II se décline donc dans plusieurs domaines clés de I’entreprise, dont les
chantiers doivent avancer en parallele.

Sous Solvabilité I, I’'impact de la réassurance sur la marge disponible était relativement
simple :

e les traités proportionnels étaient pris en compte jusqu’a 50 % de taux de cession
en non-vie

e les traités non proportionnels n’avaient pas d’impact significatif

e la notation des réassureurs, ainsi que leur nombre au sein d’'un méme pool,
n’avaient aucune influence sur le besoin de marge.

Sous Solvabilité 11, I’économie en capital apportée par la réassurance constitue un levier
important pour améliorer la rentabilité des assureurs. En effet, si certaines conditions
d’¢éligibilité sont respectées, il est possible pour les organismes assureurs de comptabiliser
I’intégralité du transfert du risque vers les réassureurs, avec 1’économie correspondante sur

leurs besoins en fonds propres.

Il convient aussi de noter que les regles sont sensiblement différentes sous le nouveau
régime. La notation et la diversification des réassureurs ont a présent un impact direct sur le
besoin en capital des cédantes. Toutes ces évolutions renforcent I’importance du choix d’une
stratégie de réassurance complete et optimiseée.

2M. Janick JEMINET (2012) : Optimisation de la réassurance non proportionnelle en arrét de travail
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Pour rappel, Solvabilité¢ I n’attachait pas d’importance a la qualité de la contrepartie.
Ainsi, qu’un réassureur soit not¢ AAA ou BBB n’avait pas d’influence sur le calcul de la
solvabilité d’une cédante. Alors que dans le nouveau référentiel prudentiel, la solidité de
I’ensemble des contreparties et plus particulierement celle des réassureurs sera prise en compte
de maniére quantitative et directe dans les capitaux de solvabilité. A noter que I’utilisation dans
Solvabilité II de la notation publiée par les agences de notation fait controverse, mais c’est

I’idée de risque de défaut de la contrepartie qui est retenue.

II1.3.1 Impact sur le SCR

La réassurance dans Solvabilité 11 a un impact direct sur le besoin en capital. Au niveau
du premier pilier par exemple, la réforme met davantage en valeur lI'impact des stratégies de
réassurance sur l'exigence de capital cible (SCR). Aussi, les cédantes pourront augmenter
significativement leurs ratios de solvabilité en faisant uniquement évoluer leurs programmes de
réassurance. Ce gain en SCR est dii a I’effet de levier dont bénéficie la réassurance sous
Solvabilite I1.

Toujours dans le cadre du premier pilier, les besoins en capitaux résultent d’une
combinaison de risques (souscriptions, opérationnel, marché, contrepartie...). Ces différents
risques sont a mesurer finement dans le cadre du calcul du capital requis global.

L’intégration du programme de réassurance dans le calcul du SCR n’est pas souvent
aisée puisqu’il est parfois dispersé dans plusieurs services d’une entreprise. Dans certains
organismes d’assurance, les quotes-parts sont encore gérés au niveau de la comptabilité
générale tandis que les excédents de sinistres relévent d’un systéme dédié et les excédents de
plein du systeme de gestion des polices ou de la production.

IV. METHODES DE TARIFICATION EN REASSURANCE

Dans ce mémoire nous n’allons pas traiter la tarification des traités de réassurance
puisque la prime généralement est déterminée par le réassureur et la conjoncture du marché.
Donc nous allons présenter brievement les principales approches de la tarification en
réassurance.

IV.1 L’Approche par la fréquence et la sévérité

Cette approche représente clairement la réalité des risques analysés. On peut déterminer
la prime pure en multipliant 1’espérance de la fréquence et d’un calcul d’intégrale sur la
distribution de séverité. Soit N la variable aléatoire de la fréquence, C et D respectivement la
capacité et la priorit¢ d’un traité en XS par Sinistre. N et X Sont deux variables aléatoires
indépendantes. Avec un AAD=0 et un AAL= +co donc :

C+D

PP=E(N)* [ (1 — F(x))dx avec F la fonction de répartition de la sévérité.
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Cette modélisation garantit également la cohérence des primes pures entre les tranches
de réassurance de hauteur et d’amplitude différentes. Et enfin, elle donne la possibilité de
construire une distribution des sinistres a la charge de la réassurance.

IV.2 Méthode par expérience

Cette méthode est aussi appelée Méthode Burning Cost basée sur la sinistralité observée
dans le pass¢ comme reflet du comportement du portefeuille. D’un point de vue statistique, il

s’agit simplement d’une approche par la méthode des moments. Elle présente deux étapes :

e Mise en place d’une statistique AS IF.
o Cotation relative en pourcentage d’une assiette contractuellement définie.

IV.3 Méthode par exposition

Au lieu d’estimer le tarif de I’XS sur la base unique des sinistres, on va essayer de le
faire sur la base du portefeuille qui les génere (détail des sommes assurées, nombre de polices
par tranches des capitaux...) La fonction d’exposition représente la probabilité pour qu’un
sinistre coute moins x% de de la somme assurée. Et la prime pure :

L'exposition de XS

Ppure = Fexposition( )*prime nette de chargement

Capitaux exposés

V. POLITIQUE DE REASSURANCE AXA ASSURANCE MAROC

V.1 Cadre général de la Politique de réassurance

La politique de la réassurance s’inscrit dans le cadre général de la politique de gestion
des risques dont le garant est le directeur du Risk Managment-Maroc avec 1’appui des équipes
d’AXA Global P&C.

Objectif de la politique de réassurance est d’avoir le meilleur rapport Qualité/Colit
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Direction
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Figure 7 : Organisation et gouvernance de la politique de réassurance.

Aprés la définition des objectifs de développement par la direction générale, les unités
opérationnels communiquent leurs besoins, et commence la collection de I’information qui

serait la base de I’appréciation des risques par les réassureurs.

Le placement du plan de réassurance sur le marché international et national est effectué
par AXA global P&C.

En matiere de réassurance facultative, le placement est effectué directement par les
souscripteurs de la direction du Marché des Entreprises. Les cessions facultatives se font donc
en premier lieu & 100% aupres de la SCR.
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V.1.1 Instances de gouvernance

Comité Réassurance

o Au sein d’AXA Global P&C et/ou
le Groupe

Comité Créance

¢ Capaité des réassurane a
acheter

e Estimation du seuil des
sinistres maximum.

e secure Liste
¢ Interaction entre la filial locale e Limite de souscription pour

et |'équipe d'AXA Global P&C chaque réassureur

Figure 8 Instances de gouvernance

V.2 Définition et mise en place de la politique de réassurance.

V.21 Définition de la politique de réassurance

Les finalités de la politique de réassurance s’articulent autour des points suivants :

e Protection des fonds propres de la société.

o Financement du développement de I’activité d’assurance.

e Stabiliser le résultat de la compagnie.

e Soulager la trésorerie de la compagnie.

e Benéficier de [’expertise des réassureurs en termes de support (lancement de nouveau

produit, benchmark, formation...).

Pour cela, I’entité de réassurance s’appuie sur plusieurs études et analyses pour atteindre
ces finalités, dont on énumére :

e Etude de la structure du portefeuille par branche : tranches de capitaux, primes, zone

géographique, activités...
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e Choix de la couverture réassurance en fonction de la structure du portefeuille, stratégie
de réassurance et objectifs de développement
e Recherche permanente d’optimisation du cout de réassurance.

V.2.2 Application et suivit de la politique de réassurance

1) Lien avec la politique de souscription

Une Politique de plein est adoptée par les souscripteurs pour protéger les traités de
réassurance a travers le scoring des risques souscrits.

En cas d’insuffisance de la couverture réassurance (traités + facultative) une étude cas
par cas est réalisée tout en intégrant le support qui peut provenir de la part du Groupe.

La couverture par traité concerne deux types de risque a savoir :
¢ Risques individuels
Ce sont des risques isolés couvert dans le cadre d’un traité par risque. La forme de

réassurance adoptée dépend de la branche réassurée.

¢ Risques événementiels

Un événement en réassurance est défini par la survenance des sinistres suite aux mémes
circonstances impliquant au moins deux risques.

Une attention particuliére est portée au risque d’accumulation a travers le recensement
des polices bénéficiant des extensions de garantie CAT NAT. Par ailleurs, ces données sont
remontées au Groupe Risk Management pour modélisation et fixation de la capacité de
réassurance a acheter.

V.3 Lapolitique de la réassurance facultative

La couverture facultative n’est utilisée que dans les cas suivants® :

e Programmes internationaux d'AXA Corporate Solution.
e Risque d'accumulation.

e Dépassement de capacités des traités.

e Risques exclus de nos traités de réassurance.

e Risques aggravés ou de non maitrise du risque.

Le périmetre d’intervention inclut les branches non vie et vie dans le respect des régles
définies par axa Maroc pour la cession en réassurance facultative

3 Vu les caractéristiques de la réassurance facultatives (tarification chére, colt élevé de gestion), AXA Maroc
préfere la couverture par les traités.
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V.3.1 Processus de placement en réassurance facultatives

eAnlyse du risque et prise de décision de placement en réassurance facultative.

¢ Consulation du marché national/international de la réassurance.

* Négociation des cotations de réassurance.

¢ Transmission des conditions de couverture au réassureur national S.C.R

¢ Confirmation de S.C.R

¢ Octroi de la couverture a I'assuré

€€

V.4 Optimisation des structures

La recherche des pistes d’optimisation des programmes se fait annuellement par
I’équipe de réassurance, en analysant de maniére détaillée le portefeuille, 1’historique de
sinistralité ainsi que les benchmark internes et externe. Les propositions des programmes et les
gains potentiels qui y sont liés sont transmises & la Direction Générale et le comité de
réassurance.

V.5 Sécurisation du placement et gestion du risque de
contrepartie

La majorité des placements se font par 1’intermédiaire « AXA Cessions Broker », pour
bénéficier de leurs expériences et leurs poids dans les négociations.

En ce qui concerne le risque de contrepartie, c’est le comité des créances qui transmit
un compte rendu a AXA Global P&C.

V.6 Contrdle du respect de la politique de réassurance

On distingue deux niveaux du contrdle, le premier niveau concerne la souscription, des
engagements et le contréle interne.

Le deuxiéme niveau est réalisé par le Risk Management en challengent les orientations
prises dans le cadre de 1’¢laboration du programme de réassurance, en s’assurant de
I’adéquation entre besoins de compagnie et le programme élaboré, et contrdlant la conformité
des motifs de cession en réassurance facultative par rapport aux régles définies par la politique
de souscription
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AXA Global Life et AXA Global Property and Casualty sont en charge d’analyser,
organiser et placer des programmes de réassurance des entités d’AXA auprés de réassureurs
sélectionnés. L’activité d’AXA Global P&C est principalement orientée autour du pool de
réassurance qui protege les entités AXA contre les risques naturels.

V.7 Placement des traités de réassurance

Le placement des traités de réassurance est principalement effectué de maniére
centralisée par ses filiales AXA Global P&C et AXA Global Life.

Ce placement est précédé d’analyses et de modélisations actuarielles approfondies des
portefeuilles de la part d’AXA Global P&C, AXA Global Life, afin d’optimiser la qualité et le
cot des protections de réassurance. Ces modélisations appréhendent les risques de fréquence
mais également, et de maniére spécifique, les risques de sévérité en Dommages (catastrophes
naturelles, tempétes, inondations, tremblements de terre) et Vie (mortalité, risque de
concentration géographique) ;

V.8 Mise en ceuvre de la stratégie de réassurance : role
d’AXA Global P&C

Afin de créer une protection adaptée et optimisee, les différentes filiales opérationnelles
du Groupe placent leurs besoins en matiere de réassurance via AXA Global P&C. Une partie
variable des traités locaux est placée directement sur le marché domestique de la réassurance
des risques par AXA Global P&C. La part restante est conservée et mutualisée au sein d’AXA
Global P&C pour construire des pools de réassurance par ligne d’activité. La structure de ces
pools est définie afin de protéger efficacement le Groupe dans le cadre du Risk Appetite.

Afin de protéger ces pools, des couvertures spécifiques sont construites en utilisant soit
le marché traditionnel de la réassurance, soit les marchés financiers a travers la titrisation (cat
bonds)
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CHAPITRE2 .

PRESENTATION DU PLAN DE REASSURANCE

Nous allons aborder dans ce chapitre la présentation des traités de réassurance qui feront
I’objet de notre étude (section 1), et leurs évolutions durant un historique de 6 ans (section 2).

I. PRESENTATION DES TRAITES
Nous présentons deux traités qui couvrent cing branches d’activités.

1.1 Automobile, Accident de travail, Responsabilité civile
Les branches AT : AUTO et RC sont couvertes par 2 traités, un excédent de sinistre en
deux tranches et un quote-part de 10%*,

Figure 9: Traité AUTO-AT-RC

4 C’est une convention de marché replacant la cession légale, pour permettre une transition souple pour la SCR.
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Il faut noter, concernant la responsabilité civile, que seulement la RC chasse qui est
couverte par les deux tranches alors que la RC divers est couverte seulement par la premiére
tranche.

I.2Incendie et Dommage aux biens
La branche Incendie est couverte par un traité en excédent de sinistre de trois tranches

avec un traité AUTO-FAC garantissant une capacité supplémentaire pour 1’incendie

vdolny
a)lel) np a1pe 3| suep
alie)uawadwod anyaAno?

Figure 10: traité Incendie et Dommage aux biens

II. L’EVOLUTION DES TRAITES
Sur la base des plans communiqués nous avons essayé de mener une analyse de

I’évolution des traités. Durant cette analyse, nous avons fait des hypothéses expliquant
1’évolution de ces traités qu’on va vérifier en élaborant des profils de risque.

I1.1 Automobile, Accident de travail, Responsabilité civile
La branche Auto, AT, RC est réassurée pendant les six derniéres années par un traité en

excédent de sinistre par événement composé de deux tranches sauf pour ’année 2010 ou ce
traité se composait de trois tranches. L’automobile, I’accident de travail et la RC diverses sont
les risques réassurés par la premiere et la deuxieéme tranche pour 1’année 2010. La derniere
tranche des six années passée contient les risques suivants : Automobile, Accidents de travail,
RC diverses en plus de I’individuel accident (y compris la sécurité routiére) pour ’année 2015.
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II.1.1 Evolution de la rétention et de ’engagement

2013 2014

2015

Engagement annuel Tranche de couverture

TR

2010 2011 2012 2013 2014 2015
2010 2011 2012

WPriorité WPorté T1 WPorté T2 WPoré T3

WPriorité WPorté T1 WPorté T2 WPorté T3

Figure 11 : Evolution de la rétention et de ’engagement annuel du traité XS de les branches AUTO/AT/RC

En 2010, un fusionnement a eu lieu entre la premiére et la deuxiéme tranche du traité de
la période précédente. Depuis ce changement, les traités suivant n’ont connue aucun
changement a ce niveau. Cependant, ’engagement global du traité a augmenté en 2012 pour

chaque tranche cette augmentation est due a I’augmentation de nombre de reconstitution.

II.1.2 Evolution du taux de prime

Taux de prime

uLLLLL

2010 2011 2012 2013 2014 2015
HT1 @72 @73

Figure 12 : Evolution du taux de prime du traité XS pour les branches AUTO/AT/RC

On remarque que le taux de prime de la premiere tranche a une tendance haussiere alors
que le traité n’a pas changé depuis 2011. Cette augmentation peut étre due a une hausse du
risque dans cette branche. Cette augmentation de risque est visible aussi sur I’augmentation de
I’engagement global du traité.
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II.1.3 Evolution de la part des réassureurs

Répartition des reassureurs en 2010

L AFRICA RE
M SCR S/C AXA
CESSIONS
H PARTMNER S/C AXA
CESSIONS
B AXA CESSIONS
T1 T2 T3

Figure : 13 Répartition des réassureurs en 2010 pour le traité XS AUTO/AT/RC

Répartition reassureurs depuis 2011

]

AFRICARE

1 SCR S/C AXA CESSIONS

B PARTNER S/C AXA
CESSIONS

T1 T2

Figure 14 : Répartition des réassureurs a partir 2011 pour le traité XS AUTO/AT/RC

On remarque que les parts sont devenues stable depuis 2011.

II.2  Incendie et autres dommages aux biens
Depuis 2010, AXA Maroc réassure la branche incendie et autres dommages aux biens

par un seul traité de réassurance en excédent de sinistre par risque composé de trois tranches.
Cette branche se compose des risques suivants : Incendie, Risques Accessoires y compris
Evenements Naturels, Bris de Machines y compris la perte d'exploitation apres BDM, Tous
Risques Informatiques (TRI), Vol, Dégat des Eaux, Risques divers et Autres Dommages aux
Biens non Auto. Sauf en 2012, le risque Autres Dommages aux Biens non Auto n’était pas
réassuré et il apparait de nouveau en 2013.
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II.2.1 Evolution de la rétention et de ’engagement

Tranches de couverture
2010 2011 2012 2013 2014 2015
M Pricité MT1 Portée T2 Portée T3 Portée W T4 Portée

Figure 15 : Evolution des tranches de couverture pour la branche incendie et dommage au bien

Engagement annuel
2010 2011 2012 2013 2014 2015
mPricité mT1 mT2 =mT3 mT4

Figure 16 : Evolution des tranches de I’engagement annuel pour la branche incendie et dommage au bien

On remarque sur les graphes ci-dessus qu’en 2011 la portée de la derniére tranche du
traité XS par risque est augmentée de 60 MDH. Cela peut étre expliqué par la diminution de la
portée de la derniére tranche du traité XS par événement. Une augmentation qui reste
maintenue jusqu’en 2015. En 2012, une fusion de la premiere et la deuxieéme tranche qui donne
un niveau de portée pour la nouvelle tranche de 103 millions et qui a passé en 2014 a 145
millions .Cette diminution est due a ’augmentation du niveau de rétention passant de 30 MDH
a 50 MDH en 2014.

Pour I’engagement annuel des traités, on remarque une augmentation de plus de 66%
de I’engagement annuel pour chaque tranche du traité. Cette augmentation est expliquée par la

disparition du traité XS par événement qu’on a évoqué dans le paragraphe précédent.
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I1.2.2 Evolution du taux de prime

Taux de prime

bbbl

2010 2011 2012 2013 2014 2015

WT1 mT2 mT3 T4

Figure 17 : Evolution du taux de prime du traité XS pour les branches incendie dommage au bien

Pour le traité XS par risque, on remargue une tendance baissiére de taux de prime de la
premiére tranche avec les années. Sauf en 2012, le taux de prime de la premiére tranche
augmente de 85% a cause de la fusion des deux premiéres tranches du traité de 2011. Pour les
autres tranches, leurs primes restent relativement constantes. Cette tendance peut étre expliquee
par la maitrise des différents risques de cette branche par la compagnie.

I1.2.3 Evolution de la part des réassureurs

Part des reassureurs
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= SWISS RE 5/C AXA-Cessions Broker
20%

= AMLIN AG 5/C AXA-Cessions Broker
B8O% m ODYSSEY RE S/C AXA-Cessions Broker
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CCR S/C AXA CESSIONS
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Figure 18 : Evolution de la part des réassureurs pour le traité XS des branches incendie et dommage au bien

Le graphe ci-dessus montre que trois réassureurs, AXA Global P&C et S.C.R S/C AXA.
ont 75% des cessions. Cette diversification permet de réduire le risque de non-paiement des
sinistres cédes.
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CHAPITRE 3 :

PROFILS DE RISQUE ET DE SINISTRE

La connaissance de I’exposition au risque en termes de produit et de charge d’une
branche donnée est trés importante pour une analyse pertinente en besoin de réassurance et pour
toute travail de renouvellement et d’optimisation des traités de réassurance. C’est pour cette
raison que nous avons décidé d’inclure ce chapitre qui traitera 1’élaboration des profils de risque
et de sinistre (Section 2) mais aussi la présentation et le traitement de la base de données (section
1).

I. PRESENTATION DE LA BASE DES DONNEES
Les bases qui nous ont été communiquées concernent la production pour I’année 2015

(base prime et base contrat) et la sinistralité d’un historique de 16 ans.

La premiere étape était la vérification de la pertinence des données par rapport a notre
étude et le traitement des anomalies.

Apres cette étape nous avons constitué notre base de production (fusion entre la base
prime et contrat) et sinistre pour réaliser les profils de sinistre et qui servirait de base pour la
modélisation de la charge brute dans le chapitre suivant.
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Figure 19: Extrait de la base production

EXERAR| surv | EXEDEC| PRCPRD|CACCAT|  SINSIN |  Chage | Charge N recours reserve Per
2016 1900 1300 761 761 130051087001 0 0 0 D Comp
2016 1900 1800 2110 230 190038000007 0 0 0 D ADB
2016 1950 1350 1110 1 195098000001 B4D B40 0 D AT
2016 1951 1951 10 10 1951980000071  1367408.02  1367409.02 0 D AT
2016 1951 1851 1110 1 195193000003 560 560 0 D AT
2016 1951 1851 1110 1 195198000004 18800.91 18300.91 0 0 AT
2016 1951 1351 1110 1 195195000005 BI6 856 0 D AT

Figure 20: Extrait de la base sinistre

I.1 Préparation de la base de production
Pour réaliser les profils de risque, il a fallu construire des sous bases en branche et pour

ce faire il était important de procéder a une analyse qualitative de la dépendance entre les
branches en termes de produit, et pour ce faire nous avons décidé de procéder par une analyse
par produit et catégorie de gestion® en partageant la base selon le schéma suivant :

CTatégorie de gestion p— p—

Figure 21: Schéma de décomposition de la base de données

Nous avons remarqué que pour certains produits multirisques, on ne disposait pas de la
prime partagée entre les différentes garanties incluse dans ces produits et que cette garantie
appartient a des branches différentes.

Donc nous avons décidé d’affecter ces produits a une seule branche a savoir 1’incendie

ainsi que les capitaux y associés pour garder une homogénéité au niveau de 1’analyse.

5 La catégorie de gestion est un niveau de détail utilisé dans I'organisation comptable de la compagnie
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Vu le niveau du détail dont nous aurons besoin, nous avons décidé de procéder a un
partage/regroupement selon le schéma suivant.

Base production Agégplion Base production
partagée en catégories de gestion |Pa" careqores ce geston Par branche

. i A
:

-
|

e W3 am

— SEan

“‘YH'I‘“
1%

[T

\

/
|!r‘1?l;xlg‘
’II\HI
“t“ll\ ‘
\i\m[,

Figure 22: Processus de la construction des bases de données

Dans un premier temps, nous avons partagé notre base de production en sous bases en
termes de catégories de gestion avant de procéder a un regroupement pour construire des bases
exploitables et pertinentes pour notre analyse des traités de réassurance.

Le profil de risque d’une branche d’assurance quelconque décrit les principaux risques
auxquels 1’assureur est confronté vis-a-vis cette branche en termes de produits, le risque en
assurance se définit comme I’effet de I’incertitude de la réalisation d’un évenement

Le risque exprime la probabilité et 1’incidence d’un événement dont on craint les
conséquences financieres, mais il se peut également que ce soit un événement positif. Produit
d’un processus d’évaluation du risque, le profil de risque d’une branche confronte 1’analyse et
la prise de décision en ce qui concerne 1’affectation des ressources notamment la couverture de

’assureur a travers le choix d’un traité de réassurance optimal.

Le profil de risque offre donc un instantané clair des principaux risques et permet, une
fois qu’il est mis en ceuvre, de choisir une stratégie de couverture. Il favorise ainsi
I’établissement des priorités et 1’allocation des ressources, la prise de décisions éclairées et
I’amélioration des résultats.

Le profil de sinistre quant a lui différe du profil du risque en offrant une analyse en
termes de charges.

Dans notre étude nous allons construire ces deux profils, pour avoir une vision claire sur
I’exposition des branches en termes de produits et de charges et aussi de tirer quelques

contraintes relatives a la politique de souscription a intégrer lors de I’interprétation des résultats
de I’optimisation.
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CHAPITRE 3

RC

PROFILS DE RISQUES ET DE SINISTRE

II.1 Profil de risque

II.

Le tableau suivant représente le profil de risque pour la branche RC.
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Tableau 1:Profil de risque (RC)
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I1.2

Profile Sinistre

11.1.1 Profil de sinistre 2016

Tableau 2: Profil de sinistre 2016 (RC)

Min Max

= = - 0,00% 25382 92,87% 1683 339077 89,27% 0,00%:
2 200 000 14 952 684 52,34% 1940 99,96% 195 525 554 99,64% 46,58%
200 000 500 000 1327978 56,99% 3 99,97% 855 000 99,68% 50,72%
500 000 800 000 3 110 000 67,88% 3 99,99% 2 470 608 99,81% 60,40%
800 000 1100 000 1483 091 73,07% 1 99,99% 720 000 99,85% 65,02%
1100 000 1400 000 2154173 80,61% 1 99,99% 324 000 99,87% 71,74%
1400 000 1.700 000 2500 000 89,36% 1 100,00% 99 000 99,87% 79,52%
1700 000 2000 000 3 040 000 100,00% 1 100,00% 2 361 037 100,00% 88,99%

28567 926 27332 1885694276

En examinant le profil de sinistre de 2016, nous remarquons que la charge maximale
correspondant a 2 MDH, et que plus du moitié de la sinistralité se trouvent dans la tranche
[0 :200000] ce qui correspond a 99,64% de la sinistralité et a un ratio de sinistralité de 46,58%.

En remarque aussi que la quasi-totalité des sinistres (nombre de sinistres) (99,64%) se
trouvent dans la tranche [1:200000].

Pour avoir une vision globale sur le profil de la sinistralité de la branche, nous avons
intégré ’ensemble de I’historique (Sans actualisation des données)

11.1.2 Profil de sinistre depuis 2000.

Tableau 3: Profil de sinistre 2000-2016 (RC)

Min Max
- - 0,00% 10592 20,12%
1 1000 001 64 217 854 7,43% 33821 84,34%
1000 001 2000001 385000 7,48% 77 84,49%
2000 001 3500 001 99 498 940 19,00% 6 668 97,15%
3500001 5000 001 40244 878 23,65% 562 98,22%
5000 001 7 500 001 9372738 24,74% 90 98,39%
7 500 001 10 000 001 19327630 26,98% 152 98,68%
10 000 001 12 500 001 32005 779 30,68% 185 99,03%
12 500 001 15 000 001 61014 076 37,74% 234 99,48%
15 000 001 20000 001 109 762 936 50,45% 184 99,83%
20000 001 25000 001 58241977 57,19% 45 99,91%
25 000 001 30 000 001 63 388 486 64,53% 25 99,96%
30 000 001 35 000 001 306 416 188 100,00% 22 100,00%

863 876 482 52 657

En intégrant 1’historique nous remarquons une hausse au niveau du sinistre maximal qui
est passé a 60 MDH. Nous constatons aussi que le nombre de sinistre dépassant 3.5 MDH ne
représente que 1,78% du totale de nombre des sinistres.
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III. PROFILS DE RISQUE ET DE SINISTRE POUR L'INCENDIE

Le tableau suivant représente le profil de risque pour la branche RC.

III.1 Profil de risque

el e e e

1) 4000000 79478135 20249 207%  22,07% 6262517180 17.94%|  1794% 55874,00 7985%|  79.85%( | 1371135364 981%|  981% 21,89%
4000001} souoooo| 28708 836 226,84 797%)  30,05% 20673 404,51 592%|  23,86% 5788,00 827%|  88,12% 8970 864,38 042%|  1623% 27,23%
6000001| soooooo| 21352301 526,22 598%| 3598%| | 2021512870 579%|  29,65% 2880,00 412% 92.08% 9438 098,66 675%  2299% 31,03%
9omw1| 12500000| 22212396 784,00 617%)  42,15% 19917 703,62 571%|  3536% 2050,00 293%|  9516%| | 2624963212 1878%|  4177% 4729%
usoow1| 1soooow| 9451003 700,70 260%)  4477% 1374291237 394%|  39,30% 670,00 096%|  96,12% 56120038 040%|  4217% 42,96%
16000001| 20000000| 8084 845148 98 205%|  4702%| | 1104420228 3,16%|  4246% 448,00 0,64%|  96,76% 2328171,00 167%|  43,84% 41,33%
ZOO(lJlJﬂll sooooooo| 15122766 433,11 420%  51,22% 25763 677,18 738%|  49,84% 622,00 089%|  97,65% 179167760 1.8%|  4512% 36,24%
3ooooom| woooooo| 11636622 281,11 328%| 5445%| | 1572287143 450%)  54,34% 338,00 048%|  9813% 668 415,02 048%|  45,60% 33,59%
40000001| 60(1]0(111 19492052 196,22 5410 59,86% 26208 405,56 751%|  6185% 396,00 057%| 98,70%| | 2584899636 1850%  64,10% 4148%
eoooom1| soouoooo| 15620 587 288,78 434%)  6420% 1849920498 530%|  67,15% 226,00 0.32%|  99,02% 831 608,26 0,60%|  64,69% 38,56%
soooow1| 100(!10(0)| 15933542 271,12 443%)  68,63%| | 17570497,06 503%|  72,18% 180,00 0.26%|  99,28% 2333 358,82 1,67%|  66,36% 36,80%
1ooooooo1| 115(11)(111 14191830 895,12 3.94%) 7257 17700 012,52 507%|  77.5% 128,00 0.18%|  9946% 181742812 130%|  67,66% 35,06%
mooooa1| ISD(mel 13176958 919,05 3,60%)  7623% 13976 034,54 400%|  81,20% 96,00 0.14%|  99,60% 280659942 201%|  69,67% 3432%
]50000001| 1725000(l)| 6145167 427,36 1L71%)  77.93% 4590736,58 132%|  8257% 38,00 005%|  99,65% 515392072 3,69%|  73,36% 35,56%
1725(1]001| zoooooooo| 9555683 216,30 265%  80,59% 6910677,10 198%|  8455% 52,00 007%|  99,73% 10944000 008%|  7344% 3477%
zooooow1| 3oooooooo| 31021753 574,25 8,62%) 89,20% 2967493029 8,50%|  93,05% 126,00 0.18%|  9991% 1191 606,42 085%|  7429% 31,96%
3{D000001| 345moooo| 3829583 505,06 1,06%)  90,27% 1403 666,22 040%|  9346% 12,00 0,02%|  9992% 207 968,76 0.15%|  7444% 31,88%
345000001| 57soooooo| 16545 144 171,70 460%)  94,86% 17 647 979,60 500%|  9851% 40,00 006%|  9998%| | 3479393046 2490%|  99,34% 40,37%
57sooow1|+ | 18501768 382,40 5,14%) 100,00% 519825142 149%| 100,00% 14,00 0,02%| 100,00% 924 411,04 0,66%| 100,00% 40,03%

Tableau 4: Profil de risque (Incendie)

D’apreés le profil de risque au-dessus, on remarque que plus de 75% des capitaux assurés en montant sont
supérieurs a 100 Millions de DH qui corresponds a 77,25% des primes nettes et a un ration de sinistralité cumulée

de 35%.
ITII.2 Profile Sinistre

Min Max
63038 9,18% 306309813312 2 0,000%
1 100000 26206725 16,7% 3300 99,85% 1877341815 2 9,3800%
100001 400000 70719 2,1% 6 99,95% 2914782852 2 14,651%
400001 700000 5878786 29,8% 0 9997% 471000039 2 16,755%
700000 | 1000000 353800 3,1% 4 99,97% 280860274 2 18,020%
1000001 | 1300000 2040000 334 2 99,97% - 2 18750%
1300001 | 3000000 17846593 14 8 99,99% 346357800 2 25,136%
3000000 | 12500000 52833 444 7840 8 100,00% 197306 754 2 44,040%
12500001 | 60000000 34004000 100,0% 2 100,00% 767600000 2 56,207%
60000001 - 100,0% . 100,00% 2 56,207%

15708712692 T1482,00 360061 139156,20

Tableau 5: Profil de sinistre 2016 (Incendie)

Le profil de sinistralité nous renseigne que plus de 65% des sinistres se trouvent entre 1.3 MDH et 60
MDH qui corresponds a la quasi-totalité de nombres des sinistres et a un ratio de sinistralité cumulée de 25%.
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CHAPITRE 4 : MODELISATION DE LA SINISTRALITE

CHAPITRE4 :

MODELISATION DE LA SINISTRALITE

Dans cette partie on cherche a modéliser le comportement de la sinistralité annuelle par
des lois probabilistes paramétriques. En premiers temps un traitement des données brutes
communiquées par I’organisme est nécessaire avant d’entamer la modélisation. Puis on passe a
la détermination des lois probabilistes pour les distributions de la séveérité et de la fréquence des
sinistres. L’estimation des paramétres de ces lois nous permettra de procéder a des simulations

afin d’évaluer et d’optimiser la réassurance.

I. TRAITEMENT DES DONNEES
I.1 Statistique As-If

Notre étude statistique que nous présentons dans ce travail est basée sur des
modélisations et des ajustements des lois de probabilité a partir d’une base de données d’un
historique de seize ans. Nous allons considérer chaque année comme une réalisation de I’année
qu’on cherche & modéliser. Dans cette perspective le montant des sinistres, des primes et méme
le nombre annuel des sinistres doit étre comparable a celui de ’année de modélisation. Si nous
ne redressons pas notre base de données les estimations seront biaisées. Le redressement
s’effectue par la statistique As-If.

Dans ce cadre deux types de redressement se présentent :

Redressement vertical : Ce redressement consiste a corriger I’effet de I’inflation sur le

montant des sinistres. C’est une correction qui tient en compte de I’évolution des indicateurs
économiques en relation avec les branches d’activité de 1’assureur. Pour un bon ajustement de
la charge des sinistres il faut séparer entre les secteurs d’activité puisque 1’inflation varie d’un
secteur & un autre. Donc une base de données « as if » est créée.
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Effet
inflationniste

n-1 n

Figure 23 : Traitement des données — redressement vertical

Redressement horizontal : Ce redressement consiste & prendre en considération
I’évolution du périmeétre de I’assureur. L’évolution de 1’entourage peut étre externe comme un
changement juridique ou interne comme le changement de la politique de souscription ou
I’augmentation du chiffre d’affaire. Ces derniers sont des indicateurs qui influencent la
sinistralité soit en changeant le portefeuille de 1’assureur soit en influengant directement la
sinistralité. Cette partie permet de revaloriser le nombre de sinistre et le montant des primes.

-

Effet pénmétre

Figure 24 : Traitement des données — redressement horizontal

1.2 Segmentation des sinistres
En assurance, on peut avoir une grande diversification du montant du sinistre et de la

fréquence. Certes que la plus part des sinistres présentent des petits montants, cela n’empéche
de trouver aussi des sinistres avec un montant élevé. Dans le cas de la branche incendie le
montant moyen des sinistres est de 199860.8 MAD alors que la médiane est de 16270.44 MAD.
C’est-a-dire que la moitié de la sinistralité est inferieure a 16270.44 MAD alors que la moyenne
est dix fois plus grande, cet écart est du a certains sinistres qui ont un montant tres élevé. On
distingue dans ce cas entre trois types de sinistres :

Sinistres attritionnel : ce sont des sinistres qui ont une petite sévérité avec une
fréquence élevée. Ce type de sinistre a une volatilité relativement faible.

Sinistres graves : les sinistres graves sont des sinistres caractérisés par une séverité
élevée et une faible fréquence par rapport aux sinistres attritionnels. lls sont généralement
définit par les sinistres dont le montant dépasse un certain seuil. Ils impactent le résultat de la
compagnie de fagon importante et le rend plus volatile. De ce faite, une modélisation
individuelle, sinistre par sinistre, s’impose pour une bonne maitrise de risque.
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Sinistres catastrophiques : ce sont des événements qui touchent un grand nombre de
biens et d’individus simultanément. Ils causent des dégats importants, ce qui implique un
montant tres éleve dépassant de loin les montants des sinistres graves. Dans notre mémoire,
nous nous n’intéressons pas a la modé¢lisation de ce type de sinistres, qui demandent un
traitement pacifique.

Sinistres

Forte
volatilite

Faible
volatilité

Annees

Figure 25: segmentation des sinistres

II. MODELISATION DE LA SINISTRALITE GRAVE

La modélisation de la sinistralité grave sera effectuée a travers le model collectif selon
I’approche fréquence sévérité :

Avec X; : Le montant de la charge du sinistre i.

N : Le nombre annuel des sinistres graves.
Les hypotheses suivantes doivent étre respectées :

e Les montants individuels des sinistres doivent étre indépendamment et identiquement
distribués.

e Les codts unitaires X; et le nombre de sinistre N sont independants.

I1.1 Modélisation de la sévérité
I1.1.1 Théorie des valeurs extrémes et Distribution conditionnelle
des exces

1) Théorie des valeurs extrémes

La Théorie des valeurs extrémes (Extreme Value Theory), comme son nom l'indique,
est utile pour la modélisation des événements extrémes. Elle peut étre utile pour la tarification
des traités de réassurance. EVT fournit & l'actuaire un autre ensemble de distributions pour
modéliser les pertes. Elle permet aussi d’étudier le comportement de la sinistralité sur la queue
de la distribution.

-52-



CHAPITRE 4 : MODELISATION DE LA SINISTRALITE

Soit {X, ..., X,,} un échantillon de variables aléatoires i.i.d. soit M,, la variable aléatoire
représentant le maximum de la réalisation X,,.

Selon le théoréme de Gnedenko (1943), il existe deux suites réelles (a,)ns1 » (bn)ns1
ety avec a,, > 0, Vn, tels que, pour n —» o

M, —a
lim P (u < x) = He(x)
by

n—-oo

1

H,(x) = exp <(€x — 1)?), siy#0
Avec

1
kHy(x) = exp <(€x - 1)+€>, sinn
Ou x, = max(x, 0)
L’objectif de cette théorie est d’étudier le comportement de M,,. En centralisant et
normalisant M,,, elle converge vers une distribution en fonction de y :

e Si¢ >0, il s’agit de la distribution de Fréchet, ensemble de loi a queue lourde.
e Si¢ =0, il s’agit de la distribution de Gumbel, ensemble de loi a queue légere.
e Si¢ <0, il s’agit de la distribution de Weibull, ensemble de loi a queue finie.

2) Détection de la queue de distribution

L’activité de I’assurance se caractérise par une distribution de la sévérité ayant une
queue lourde a droite. Cette partie portera sur la détection de I’existence des valeurs extrémes
et de la queue lourde.

v" Graphique quantile-quantile (QQ-plot) exponentiel

Ce graphique compare les quantiles empiriques aux quantiles théoriques d'une loi
exponentielle. Il permet de tester I’adéquation entre 1’échantillon et une loi paramétrique. Ce

graphique représente les points suivants :(F‘1 (ﬁ) ,xi) ou x; est la ieme valeur de
1I’échantillon.
L’utilisation de ce graphe dans la théorie des valeurs extréme est comme suit :

e Siles données proviennent d'une loi exponentielle, le graphique sera sur la droite.
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Si la queue est plus lourde (plus légére) la courbe sera au-dessus (en dessous) de la
droite.

QQPlot Exponentiel
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E o o e/
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0 200000 1000000 1500000 2000000 2500000
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Figure 26 : QQ-plot (loi exponentielle)

v’ La fonction moyenne des exces (Mean Excess function)

La fonction moyenne des exces ce définit par la somme des exces qui dépassent le seuil

u divisée par le nombre de dépassement

?=1(Xi )

B~/ X > i) = Ey() = 2510
i=1 H{X;>u}

En pratique, on utilise le graphe du Mean Excess afin de déterminer le type de la queue

de distribution de la fagon suivante:

On montre que si la variable aléatoire X est de loi exponentielle alors
E[X— u/X > u] = E[X] = cte- Le graphique de cette fonction sera une droite.
Si la distribution de X & une queue légere le graphique de E[X — u / X > u] aura une
pente descendante.

Si la queue de la distribution est lourde la pente sera ascendante.

-54-
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Mean Excess Plot
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Figure 27: Mean excess plot

Nous utilisons la méthodologie présentée ci-dessus sur les différentes branches que nous
étudions. Les graphes sont présentés dans 1’annexe 3.

3) Distribution conditionnelle des excés
Contrairement a la théorie des valeurs extrémes qui s’intéresse a 1’étude du maximum,
en pratique on a non seulement le besoin de déterminer la distribution du sinistre grave mais
aussi celle des sinistres graves. On s’intéresse dans ce cas au sinistre dépassant un seuil, appelé
seuil des sinistres graves, plus particuliérement on s’intéresse a la distribution des montants des
dépassements du seuil :

F)=PX-—pu<y/X>w

Soit F, la distribution conditionnelle de la fonction de repartition inconnue F par rapport
au seuil u. Lorsque le seuil tend vers le point terminal x; On a:

lim sup |ﬂl(y) - H(y)| =0

U2P o<ysxp—u

La distribution conditionnelle converge donc vers la fonction H(y) qui correspond a la
fonction de répartition de la loi Pareto généralisée, notée GPD (Generalized Pareto
Distribution). La loi de Pareto généralisée s’écrit sous la forme :

Hy) = 1 + logG(y)

Avec G (y) correspondant a la loi GEV (Generalized Extreme Value). En considérant le
modele GEV avec le parameétre de localisation u = 0 car pour les exces, I’effet du paramétre
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de localisation est pris en compte dans la suite (a,,),,=; on montre que la loi GPD correspond
a:
1

1—(1+§3E') Y sigz0

kl—exp(—g), sié=0

Ou g > 0 est un parametre d’échelle

Ha,f(y) =

¢ € R est un parametre de forme

Tous les outils et la théorie présentée dans les parties précédentes se basent sur des
variables aléatoires qui dépassent un seuil. Et puisque la détermination du seuil de modélisation
est primordiale a la modélisation. La partie suivante décrit plusieurs méthodologies se basant
sur des graphes pour déterminer ce seuil.

I1.1.2 Détermination du seuil de modélisation

Ce paragraphe traitera la problématique de détermination du seuil de modélisation. Ce
seuil déterminera la frontiere entre les sinistres attritionnels et les sinistres graves. Il faut
sélectionner un seuil eélevé qui donne une bonne estimation des parametres de la distribution.
Si on choisit un seuil trop bas, les estimations seront moins volatiles mais seront biaisées
puisqu’elles vont prendre une partie de la sinistralité attritionnelle. Si le seuil est trop élevé, les
estimations ne seront pas précises puisqu’il y aura moins d’observations pour estimer les
parameétres, ce qui impliquera des écarts-types des estimateurs tres élevés.

Par conséquence, notre but et de déterminer le plus petit seuil possible pour une bonne
estimation des paramétres de la distribution des sinistres graves.
v Mean Excess Plot

Cet outil déja présenté précédemment est utilisé aussi pour la détermination du seuil des
sinistres graves. En effet si les données suivent la loi de GPD, alors :

EG) =75+ 1% “u
Donc le seuil est déterminé par la partie ou le diagramme est approximativement
linéaire.
v Hill Plot
Le Hill Plot et un diagramme qui trace 1’estimation du parametre ¢ en fonction du seuil
et du nombre de dépassement « order statistics », c’est-a-dire le nombre de sinistre dont le

montant dépasse le seuil. Donc chaque valeur de & est calculée pour un seuil fixe u.

Le Hill Plot se base sur I’estimateur de Hill donné par la forme empirique suivante :

1 k-1
é': = mZ(lnXl - lTle)
i=1



CHAPITRE 4 : MODELISATION DE LA SINISTRALITE

On déduit de la stabilitt de GPDg,, si X suit une loi GPD, alors la variable
[X —pu/X > p] suitune GPDg ;. ¢.,,. Donc I’indice de queue & est stable pour toutes valeurs de

w. 1l s’agit donc de choisir, graphiquement, un seuil minimal a partir duquel I’estimation de
I’indice de queue devient stable.

Threshold

3900000 1190000 76100.0 547000 425000 368000 333000 304000 254000 232000 212000 192000

20
|

=0.95)
15

alpha (Cl, p
1.0

05
|

15 51 87 129 176 223 270 317 364 411 458 505 552 599 646 693 740 787 834 881 928 975 1027

Order Statistics
Figure 28: Hill plot

II.1.3 Test d’adéquation

Les tests d’adéquation sont des tests utilisés pour choisir une distribution plutét qu’une
autre. On test I’hypothése H,: « la variable aléatoire montant de sinistre individuel X est au-
dessus du seuil p suit la loi de la distribution F(x) dont on a estimé les paramétres » contre
H;: « X ne suit pas Fz(x) ». Dans notre mémoire nous avons choisi le test d’Anderson-
Darling et le test de Kolmogorov-Smirnov.

1) Test d’Anderson-Darling

Le test d’Anderson-Darling se base sur le calcul d’une distance entre la distribution
empirique de 1’échantillon et la distribution ajustée. La distance est définit comme suit :

=k = (Fanp (09 = Fa )

o Fy(x) (1 - F@(x)) o)

k
AR = —kAED) (Femp(i 1) = Femp(2:)?) Ln(F3(2:))+((Femp (25-1) = 1) = (Femp (2:) —1)%) Ln(1- Fy(z;))
i=1

avec Forpp(xg) =0

Le test au seuil permet de valider I’hypothése H, si A2 < c, , c, correspondant au
quantilel — a de la table d’ Anderson-Darling en Annexe.
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2) Test de Kolmogorov-Smirnov

Le test de Kolmogorov-Smirnov consiste a mesurer, pour une variable aléatoire
continue, la plus grande distance entre la distribution théorique Fa(x) et la distribution
empirique F,,,,, (x). La statistique de Kolmogorov-Smirnov est définie par :

D = sup|F,(x) — Fo(x)|
X
Le test au seuil a associé a cette statistique est défini par la région critique de la forme

:{D = c,} ou c, est le quartile (1 — a) de la table de Kolmogorov-Smirnov. Pour @ = 5% la
valeur tabulée du quantile est ¢, = 1,358.

I1.1.4 Résultat

Nous allons présenter dans cette partie le cas pratique de la détermination du seuil et de
la modélisation de la branche incendie. Concernant la RC ses graphiques sont présentés dans

I’annexe.
1) Détection de la queue
QQPlot Exponentiel Mean Excess Plot
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Figure 29: QQ-plot et mean excess plot de la branche incendie

Pour la branche incendie, on remarque sur le graphe QQ-plot que la courbe des quantiles
empirique est au-dessus de la droite des quantiles de la loi exponentielle. De ce faite, on peut
affirmer que la distribution des montants des sinistres suit une loi a queue lourde. Cette
affirmation est bien reflétée au niveau du Mean excess plot ayant une pente croissante ce qui
signifie que la queue de la distribution est lourde.
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2) Détermination du seuil de modélisation :

Pour déterminer le seuil des sinistres graves nous utilisons les graphes présentés ci-
dessous :

Threshold
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Figure 30: Hill plot et Mean excess plot de la branche incendie

On remarque que le Hill plot présente une stabilité de 1’estimation de I’indice de queue
& autour de 0,7 a partir de 1 800 000 DH avec un nombre de dépassement égal a 99. Le nombre
de sinistre utilisé pour ajuster la loi GPD est assez suffisant pour que les paramétres estimés
soient stables. La courbe du Mean Excess Plot s’aligne approximativement sur une droite a
partir du seuil 1 800 000 DH. Donc pour la branche incendie, on choisit le seuil des sinistres
graves égal a 1 800 000 DH.

3) Ajustement :

Pour la modélisation des sinistres graves de la branche incendie, et comme présenté dans
les paragraphes précédents, nous allons utiliser la loi GPD. L’ajustement de la loi GPD sera
effectué sur le montant de dépassement du seuil des sinistres graves. C’est-a-dire nous allons

ajuster la loi de la variable aléatoire [X — u/X > u] avec u = 3 600 000.

Le tableau suivant résume 1’ajustement de la loi GPD pour la branche incendie et
responsabilité civil:
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Incendie RC
Seuil de modélisation 3600000 1600000
Estimation ¢ 0,69666 0.87976
des parametres o 2 618 760 850528
Kolmogorov-Smirnov 0,71360 0.57740
Anderson-Darling 0,62818 0.28963

Tableau 6:Estimations des paramétres de la GPD
4) Qualité d’ajustement :

Pour pouvoir mesuré la qualité d’ajustement de la loi GPD, nous tracons le QQ-Plot
entre les quantiles de la loi théorique ajustée et les quantiles des observations empirigues.

Quantile Plot

PModel

Oe+)0 2e+07 de+07 Ge+7

| | [ | | [ |
De+00 2e+07T de+07 Ge+0T

Empirical

Figure 31: QQ-plot de la qualité d'ajustement

On remarque que pour la branche incendie 1’ajustement de la loi GPD n’est pas assez
satisfaisant. Cependant, la valeur de la statistique du test de Kolmogorov-Smirnov et celle
d’ Anderson-Darling nous permettent d’accepter 1’ajustement par la loi GPD pour @ = 5%. En
effet A3, = 0,62818 < 2,5 et D = 0,71360 > 1,358.

II.2 Modélisation de la fréquence
On modélise généralement la fréquence de la sinistralité par la loi de Poisson ou la loi

Binomiale Négative.

Supposons que A = lim n(l — F(un)), le nombre de dépassement du seuil, a pour loi
n—->0oo

asymptotique une loi de Poisson de parametre A = N(u,,). De ce fait, nous allons choisir de

-60-
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modéliser la loi de la fréquence des sinistre graves par la loi de Poisson dont le paramétre sera
la moyenne de la série des nombres de sinistre dépassant le seuil.

Le tableau suivant resume la moyenne du nombre annuelle des sinistres graves :

INCENDIE RC
MOYENNE 6.0625 3.6875

Tableau 7:Ajustement de Poisson

III. MODELISATION DE LA SINISTRALITE

ATTRITIONNELLE
Les sinistres attritionnels sont des sinistres qui n’entrent pas dans le cadre des sinistres

engendrés par une catastrophe naturel et qui, en général, ne dépassent pas les rétentions des

traités de réassurance non proportionnelle. Ce sont des sinistres que 1’assureur peut prendre en
charge a travers la tarification basée sur mutualisation des risques.

Les sinistres attritionnels se caractérisent par le fait qu’ils ne sont pas couteux, c’est a
dire le montant des sinistres n’est pas ¢levé, mais ils sont trés fréquents. De ce fait la
modélisation de ce type de sinistre, dans le cadre de la réassurance, n’utilise pas la modélisation
fréquence-sévérité. Nous utilisons des approximations pour modéliser la sinistralité totale d’une
annee.

Pour diminuer le temps que la simulation nécessite, nous n’allons pas modéliser la
sinistralité attritionnelle sinistre par sinistre. On modélise souvent les sinistres attritionnels par
la modélisation fréquence cout moyen ou par la distribution de la sinistralité annuelle totale.
Dans notre étude, nous allons utiliser la modélisation de la distribution de la sinistralité annuelle
totale.

II1.1 Approximation de la sinistralité attritionnelle

III.1.1 Approximation normale

L’approximation normale, est fondée sur le théoreme central limite. Les valeurs de
I’espérance et de la variance sont supposees connues. On approxime la variable aléatoire par
la variable aléatoire T suivant la loi normale.

Théoréme central limite

Soient X;, X5, ... , X;, des variables aléatoires independantes et identiquement distribuées
de variance o2 et de d’espérance u. On pose S, = Y.i-, X;. Alors :

Sp—nu
—~N(0,1
v NOD

v Approximation Power normal

L'idée de I'approximation de la puissance normale est de rapprocher
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Ou Z est une variable aléatoire qui suit la loi normale et S est le coefficient de
skeewness de S.

III.1.2 Approximation Wilson-Hilferty

Soient X;,X,,..,Xy des variables aléatoires indépendantes et identiquement
distribuées. Et N le nombre de sinistres. On pose Sy = YV, X;

Soient puy , uy ’espérance de X et de N
oy ,0y L’écart type de X et de N
Yx ,¥Yn Le coefficient de skeewness de X et de N
On montre que :
Hs = Ux * Un
0s® = py * ox® + ux® * oy”

_ unox3+3on2uxox®+on?ynix®
VS - 3

os

La méthode d’approximation Wilson-Hilferty est une méthode dite de
« symeétrisassions ». Elle approche la variable aléatoire S en la transformant en une variable
aléatoire normale centrée et réduite R :

R=9(S)

¥—u (5 1
Avec F=—"1 et!r’=| | avec h=—
a, \ ) 3

FI 3
s ~ e 3 v, 6 )
On peut déduire que 5=, +ca;*S ou5=% R—%— —| -

Approximation par le théoréme central limite : Nous avons choisie d’approximer la
distribution de la sinistralité annuelle totale par le théoréme central limite. Cette approximation
nous permettra de simuler la sinistralité attritionnelle totale en une seule simulation sans utiliser

I’approche fréquence-séveérité qui est colteuse en termes de temps et de calcul. Cette méthode
est adaptée a notre situation car les traités de réassurance ne sont pas fonctionnels sur ce type
de sinistres. Donc, pour la simulation, il suffit de générer une variable aléatoire suivant la loi
normale de parameétres résumés dans le tableau suivant :

‘ Incendie
ESPERANCE ‘ 60 45 59 06
VARIANCE 165 506 55.98

Tableau 8:Moyenne Empirique de la sinistralité annuelle attritionnelle
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Remarque : Pour la branche RC, nous n’avons pas modélisé la sinistralité attritionnelle
par I’approximation du théoréme central limite parce que cette méthode a engendré des valeurs
négatives pour la charge attritionnelle annuelle ce qui ne peut étre acceptable. Pour résoudre ce
probléme, nous avons ajusté la charge annuelle attritionnelle par la distribution log normal ayant
les parametres suivants :

‘ Incendie
ESPERANCE ‘ 471512 193
VARIANCE 392138 E15

Tableau 9:Estimation des parameétres : log-norma
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CHAPITRE S :

EVALUATION ET OPTIMISATION DU PLAN

La réassurance joue un réle principal dans la diminution du risque pour le réassureur.
Elle permet de diminuer le besoin en fond propre et de diminuer la volatilité du résultat. Ainsi
la réassurance transmet ses risques au réassureur.

Cependant, la diminution du risque par la réassurance est effectuée en contrepartie d’une
prime que I’assureur cede au réassureur. Cette cession impacte le résultat de 1’assureur en le
diminuant. Ainsi une cession excessive des risques coutera cher pour I’assureur et diminuera
son résultat. Et une cession timide des risques permettra de garder une grande partie du résultat
mais exposera ’assureur a un risque énorme. Dans cette partie nous allons présenter une
méthodologie pour trouver une stratégie de réassurance optimale.

Une stratégie optimale de réassurance est une stratégie combinant entre ces deux
problématiques :

e Minimisation du risque.
e Maximisation du profit.

I. METHODOLOGIE ET CRITERES D’OPTIMISATION

I.1 Equation du résultat
Avant d’entamer 1’optimisation, il faut définir 1I’équation du résultat de I’assureur qui

sera a la base de nos calculs. Le résultat de 1’assureur définit comme la différence entre les

recettes et les dépenses est donné par 1’équation suivante :

Résultat = Primes — Sinistres + Résultat de la réassurance

Avec Résultat de la réassurance = Sinistre cédé — Prime cédée

Sinistre = Sinistre grave + sinistre attritionnel
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Dans la suite nous utiliserons la notation suivante pour exprimer I'équation du résultat :

R=P- (Sgrave + Satr) + 8¢ — P€

Avec R :résultat de l'assureur
P : Prime
Sgrave * Sinistre grave
Satr ¢ Sinistre attritionnel
S¢: Sinistre cédé
P¢ : Prime cédée
Hypotheses :
e Les primes et la sinistralité sont calculées sur une base annuelle.

e La prime est supposée constante puisque la réassurance n’a pas un impact sur son
montant.

e Lasinistralité brute ne dépend pas de la réassurance. C’'est-a-dire que la sinistralité
brute ne change pas en changeant la politique de réassurance.

v" Remarque

En moyenne, le résultat de réassurance est négatif puisque le réassureur charge des frais.
Donc le résultat espéré avec réassurance est inférieur a celui sans réassurance. En d’autres
termes, si I’assureur ne cherche qu’a optimiser son résultat alors il n’optera pas pour la
réassurance. De méme, si le réassureur ne cherche que la minimisation de son risque il cédera
toutes ses charges mais il cédera aussi tous les bénéfices au réassureur.

1.2 Critéres d’optimisation
Dans notre mémoire nous avons choisi d’optimiser la réassurance a partir de son impact

sur le résultat du réassureur. Dans cette perspective, nous allons maximiser 1’espérance du
résultat que nous allons obtenir par une simulation tout en minimisant le risque. Les mesures
de risque que nous utilisons dans ce mémoire est 1’écart type du résultat et la Valeur a risque
du résultat.

* Espérance du résultat

L’Esperance du résultat sera calculée en utilisant la simulation Monte-Carlo a partir de
la distribution simulée du résultat. Elle est donnée par la formule suivante :

n

" R:
E(R)===—

Avec R;:Résultat calculé de la simulation i
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n : Nombre de simulation

* L’écart type
L’écart type est une mesure de risque. Il permet de mesurer la dispersion de la
distribution du résultat autour de la moyenne. Si 1’écart type est grand, cela signifie que le
résultat varie autour de sa moyenne et donc le risque est plus grand. L’estimateur de 1’écart type
de la distribution du résultat est comme suit :

1 n
o(R) = |- (R E(R))’
i=1

= Value atrisk (VaR)

La VaR, est le quantile d’ordre 1 — a de la distribution du résultat. Il mesure la valeur
résultat dans le cas d’un événement exceptionnel ayant une probabilité de survenance égal a a.
La VaR, est definie comme suit :

VaR,(R) = inf{R;:Pr(R<R; > 1—«a}

Dans ce travail nous utilisons une probabilité de survenance @ = 99.5%.

II. SIMULATION

Pour I’optimisation du plan de réassurance on utilise deux méthodes : la méthode
analytique et la méthode de simulation Monte-Carlo. Cependant cette méthode est difficile a
utiliser & cause de la complexité des systémes et la non linéarité des équations engendrées par
cette méthode. Par conséquent, nous avons choisi de procéder par simulation.

En cherchant a optimiser le résultat de la compagnie et aprés avoir fait une étude sur la
sinistralité, la simulation nous permettra d’estimer la valeur espérée du résultat et sa variance.
Pour simuler la distribution du résultat, nous allons utiliser les sorties fournies par la
modélisation et 1’ajustement de la sinistralité. Donc la simulation du résultat sera décomposée
en deux parties ; procéder a la simulation de la sinistralité brute, sinistre attritionnel et sinistre
grave, puis calculer le résultat.

II.1 Etapes de la simulation

I1.1.1 Simulation de la sinistralité grave et de la charge cédée

On rappelle que la modélisation de la sinistralité grave se fait par le model fréquence
Sévérité :
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Avec X; : Le montant de la charge du sinistre i.

N : Le nombre annuel des sinistres graves.
En utilisant les parameétres des lois ajustées, I’algorithme suivant montre les étapes de
la simulation des sinistres graves qui se répétent n fois (n est le nombre de simulation):

e On géneére le nombre de sinistre N selon la loi Poisson

e Pourchaque i de 1a N : On génére X; le montant de la charge du sinistre i selon la loi
GPD

e On calcul la charge cédée S¢ en appliquant le traité de réassurance sur chaque variable
X;.
11.1.2 Simulation de la charge attritionnelle
Pour la charge attritionnelle, nous avons utilisé I’approximation du théoréme central

limite. Donc la simulation se fait en générant n valeurs selon la loi normale.

Notons S, la sinistralité attritionnelle.

11.1.3 Simulation du résultat

La simulation de la distribution du résultat se base sur les distributions déja simulées
dans les étapes précédentes. La distribution du résultat est obtenue en appliquant la formule
suivante :

R=P— (Sgrave + Saer) + 8¢ — P€
Avec P : La prime acquise
P¢ : La prime cédée

II.2 La procédure PROC HPCDM sous SAS
Comme montre la formule précedente, la distribution du résultat se calcule a partir de
la distribution de la sinistralit¢ agrégée qu’elle soit attritionnelle ou grave. Dans cette
perspective et pour diminuer le temps de simulation, la procédure PROC HPCDM sous SAS
permet de simuler la sinistralité agrégée. Cette procédure permet aussi de générer une
distribution ajustée a partir de la distribution de la sinistralité agrégee. La procédure de
simulation fonctionne comme suit :

e Utilise le modeéle de frequence spécifié pour simuler une valeur N qui représente le
nombre de sinistre.

o Utilise le modeéle de sevérité spécifié pour simuler N valeurs, dont chacune représente
I'ampleur de la perte pour chacun des événements de perte N.

e Ajoute les N valeurs de sévérité de I'étape 2 pour calculer la perte globale S
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II.3 Convergence de la simulation
La simulation joue sur le caractere asymptotique des estimateurs et sa précision dépend

donc du nombre de simulations. La vitesse de convergence des estimateurs doit étre prise en
considération pour déterminer le nombre de simulations nécessaire. Plus le nombre de
simulations nécessaire est grand plus le temps de calcul est long, ce qui présente un inconvenant
de cette méthode.

Vitesse de convergence des estimateurs

2.0e+08
|

* Esperance du resultat
* Ecar type du resultat

15e+08

1.0e+08

5.0e+07
I

T T T T
0] 50000 100000 150000

Mombre de simulation

Figure 32: Convergence de la simulation

On remarque a partir du graphe ci-dessus que les estimateurs de 1’espérance et de la
variance convergent. Nous avons choisi 100 000 comme nombre de simulation.

III. EVALUATION
III.1 RC

Dans cette section nous allons essayer de déceler I'impact du plan actuel sur la
distribution de la sinistralité, en analysant aussi I’impact des différents paramétres du traité.
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III.1.1 Traité Avec reconstitution illimitée

Sinistralité Grave :Brute vs Nette

Sinistralté Nette:
Sinistralté Brute

z 8
é @
é | T T — \ T T
0.0e+00 5.0e+07 1.0e+08 1.5e+08 2.0e+08
N =1000 Bandwidth = 1.709e+06
Figure 33: Distribution de la sinistralité brute et nette (RC)
BRUTE NETTE

MIN 0 0
MAX 722 630 298 594 552 828
MOYENNE 21 351 788 14 628 426
MEDIANE 12 059 728 12 020 656
ECART TYPE 45 563 821 32317 111
VAR 99.5% 327 332 340 223 560 847
VAR 95% 56 298 613 21 157 046
TVAR 99.5% 534 150 000 418 720 000
TVAR 95% 151 700 000 75 625 000

Tableau 10:Statisiques de la distribution nette-brute (1)

Nous remarquons qu’il existe un impact de la réassurance sur la sinistralité annuelle. En
effet cet impact est apparent pour les sinistres annuels dépassant 20 MDH. Le passage de la
sinistralité nette a la sinistralité brute est marqué par une augmentation de la probabilité pour la
sinistralité inférieure a 25 MDH en contrepartie d’une baisse de la probabilité pour les sinistres
annuels dépassant ce seuil.

La distribution nette est plus centrée sur la moyenne que celle brute, donc I’impact du
traité en termes de variabilité de la sinistralité est vérifié. En effet la moyenne de la sinistralité
est passee de 21 351 788 DH a 14 628 426 DH accompagnée d’une baisse de la variabilité
mesurée par 1’écart type qui est passé de 45 563 821 a 32 317 111.
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La baisse de la moyenne a permis de réduire I’écart Médian-Moyen rendant la
distribution plus symetrique en renforcant le mécanisme de la mutualisation a travers
I’application des lois des grands nombres.

On remarque aussi une baisse importante au niveau de la sinistralité annuelle maximale
pour atteindre 722 630 298 DH au lieu 594 552 828 DH.

Pour cerner I’impact de la réassurance sur la queue de la distribution, nous avons calculé
la valeur a risque (VaR) pour deux niveaux 95% et 99.5%. En effet la sinistralité brute de
réassurance a une VaR 95% de 56 298 613 DH par contre le passage au net améliore ce quantile
pour atteindre 21 157 046 DH.

On remarque aussi que le passage du quantile 95% a 99,5% au niveau de la sinistralité
brute est marqué par un pique de 327 332 340 DH ce qui représente une hausse de 271 033 727
DH cela en conformité avec I’approche de la modélisation adoptée (GPD)

La méme remarque par rapport a la TVaR. Ces deux mesures nous indiquent que le plan
actuel aun effet modeste sur la variabilité de la sinistralité et sur la queue de la distribution qui

reste a un niveau élevé. D’ou I’intérét de renouveler le traité pour une meilleure couverture.

I11.1.2 Avec Reconstitutions limitées

Sinistralité Grave :Brute vs Nette (Reconstitutions illimités)
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Sinistralité Grave :Brute vs Nette (Sans Reconstitutions)
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Figure 34: Effet de la reconstitution sur la distribution brute et nette (RC)
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SANS RECONSTITUTION

RECONSTITUTIONS ILLIMITES

MOYENNE 14 662 025 14 628 426
ECART TYPE | 32872801 32317111
VAR 99.5% 223 560 847 223 560 847
VAR 95% 21157 046 21157 046
TVAR 99.5% | 425 440 000 418 720 000
TVAR 95% 76 297 000 75 625 000

Tableau 11: Statistique des distributions sans et avec Reconstitutions

En intégrant les reconstitutions, la sinistralité nette a connu un lIéger changement au
niveau de la moyenne de la sinistralité qui a baissé de 33 599 DH, et au niveau de 1’écart type
qui a diminué de 555 690 DH. Pour la queue de la distribution mesurée par la VaR et la TVaR,
nous remarquons que les reconstitutions n’ont qu’un faible impact, en effet la TVaR a connu
une faible baisse de 672 000 DH pour les deux niveaux 99.5% et 95%,

Pour déterminer le nombre de reconstitutions a partir duquel la sinistralité ne connait
aucun changement, on a tracé le graphe suivant :

Moyenne de la sinistralité

14670 000
14660 000
14650 000
14640 000

== Noyenne

14630 000 o o o o o o o
14620 000
14610 000

Nombre de Reconstitution

Figure 35: Influence de la reconstitution sur la moyenne de la sinistralité nette (RC)
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Ecart-Type de la sinistralité

33000 000
=@="Fcart type

32 800 000

32 600 000

32400 000
& & & & & & J

32 200 000

32000 000
0 1 2 3 4 5 6 7 8

Nombre de Reconstitution

Figure 36: Influence de la reconstitution sur le’ecart type de la sinistralité nette (RC)

D’aprés le graphe au-dessus, on constate qu’a partir de la premiére reconstitution la
moyenne et I’écart type de la sinistralité restent figés. Donc une seule reconstitution & 100% est
suffisante pour absorber 1’ensemble des sinistres entrant dans la cadre du traité pour une année

donnée.

III.1.3 Couverture en deux tranches
Avant de passer a I’optimisation on va essayer de visualiser I’ampleur de I’impact du

traité dans le cas ou la branche est couverte par la deuxieme tranche.
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1. Sinistralité Grave :Brute vs Nette
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3. Sinistralité Grave :Brute vs Nette (T2)
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2. Sinistralité Grave :Brute vs Nette (T1)
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- — Sinistralité¢ Brute

T T T T T T
0e+00 2e+07 4e+07 6e+07 8e+07 1e+08

N =1000 Bandwidth = 1.709e+06
4. Sinistralité Grave :Brute vs Nette
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Figure 37:Sinistralité brute et nette par tranche (RC)

BRUTE NETTE

MIN 0 0

MAX 722 630 298 321 368 016
MOYENNE 21351788 12 571 438
MEDIANE 12 059 728 12 020 656
ECART TYPE 45563 821 14 561 081
VAR 99.5% 327 332 340 26 140 835
VAR 95% 56 298 613 20 988 756
TVAR 99.5% 534 150 000 154 150 000
TVAR 95% 151 700 000 35231 000

Tableau 12 : moments des distributions brute et nette — effet de la couverture en deux tranches

En simulant la sinistralité pour un traité en deux tranches, I’effet du traité est renforcé.
En effet une analyse graphique des densités de la sinistralite annuelle nous indique que
I’intégration de la deuxiéme tranche lisse la distribution de la sinistralité en augmentant la
probabilité de réalisation pour les sinistres inférieurs a 20 MDH en contrepartie de celles

dépassant ce seuil.
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Une analyse en termes descriptif, nous indique une baisse de la sinistralité moyenne de
2 056 988 DH, par rapports a la couverture en une seule tranche, une baisse aussi au niveau de
I’écart type de 17 756 030 DH.

La distribution de la sinistralité nette est plus symétrique puisque 1’écart médiane-
moyenne est faible.

L’amélioration est remarquée aussi au niveau de la queue de la distribution, avec une
chute de la VaR(a 99.5%) de 197 420 012 DH, et une faible différence entre la VaR99.5% et
VaR95%.

Brute vs Nette

4e+08  Fet0B  Be+0B
| | |

Sinistralité Nette

2e+08
|

Oe+00
|

T T T T T
Qe+00 2e+08 A4e+08 Ge+08 Ge+08

Sinistralité brute
Figure 38: Sinistralité brute Vs nette tranchel (RC)

Pour une analyse affine de I’impact du traité actuel sur la sinistralité brute, nous tracons
le graphe (Sinistralité brute, sinistralité nette).

D’apreés ce graphique, nous décelons deux tendances majeures.

La premiére concerne une part importante des observations ou I’augmentation de la
sinistralité brute est accompagnée d’une faible augmentation voire une stabilité de la sinistralité
nette. Cela confirme que la tranche couverte est une tranche travaillante.

La deuxieme qui commence a partir de 130 MDH, I’augmentation de la sinistralité brute
est accompagnée d’une augmentation proportionnelle de celle nette. Cela est di aux sinistres
dépassants la premiére tranche de la couverture. Ce dépassement augmente la sinistralité

supportée par 1’assureur.
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Brute vs Nette
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Sinistralité brute

Figure 39: Sinistralité brute Vs nette tranchel et tranche2 (RC)

On remarque qu’avec un plan de réassurance couvrant aussi la deuxiéme tranche, le
deuxiéme comportement de la sinistralité décelée au-dessus s’est prolongé jusqu’a 400 MDH,
pour intégrer presque I’ensemble des observations.

Brute vs Nette

4e+08 ge+08 8e+08
| | |

Sinistralité Nette

2e+08
|

Oe+00
|

T T T T T
Oe+00 22+08 A4e+08 Ge+08 8e+08

Sinistralité brute

Figure 40: Sinistralité brute Vs nette tranche2 (RC)

Le graphe au-dessus suppose que le traité ne comporte que la deuxieme tranche, on
remarque que ce traité n’a des effets que pour les sinistralités annuelles dépassant 150 MDH ce
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scénario serait préférable pour la compagnie si elle estime qu’une sinistralité annuelle inférieur
a 150 MDH est supportable sans réassurance.

Donc avec un plan de deux tranches, la compagnie est couverte aussi contre les grands
sinistres laissant une tres faible chance a I’écart de la sinistralité par rapport a la moyenne
prévue.

II1.2 Incendie
111.2.1 Traité avec reconstitution illimitée

Effet de la réassurance

—— sinistralité nette
g — sinistralité brute
z 87
g
§ ! T T T T T T T
Oe+00 1e+08  2e+08 3e+08 4e+08 5e+08  6e+08
N =1000 Bandwidth=1.345e+07
Figure 41: Effet de la réassurance (incendie)
BRUTE NETTE
MIN 0 0
MAX 795 468 504 130 179 821
MOYENNE 105 763 294 69 765 337
MEDIANE 81391 292 73 855 107
ECART TYPE 92 461 317 28 086 215
VAR 99.5% 626 676 718 125789 412
VAR 95% 275419 991 116 520 069
TVAR 99.5% 701 080 000 127 920 000
TVAR 95% 4.01e+08 121 790 000

Tableau 13 Tableau 14 : moments des distributions brute et nette — effet de la reconstitution (Incendie)

Dans le cas d’une reconstitution infinie, nous remarquons que la réassurance a un impact
important sur la distribution de la sinistralité. En effet, elle a causé une diminution de tous les
moments de la distribution. La réassurance a diminué la moyenne de la sinistralite de
35 997 957 DH en passant de 105 763 294 DH a 69 765 337 DH. Cette diminution est
accompagnée aussi par la diminution du risque, en effet I’écart type de la distribution de la
sinistralité diminue en appliquant le traité de réassurance ; il passe de 92 461 317 DH a
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28 086 215 DH. Dans la méme perspective, 1’écart entre la médiane et la moyenne a diminué
lui aussi et le plus important ¢’est que la valeur de la moyenne est devenue inférieure a celle de
la médiane ce qui signifie que le poids des valeurs inferieurs a la médiane est plus important
que ceux supérieurs.

La réassurance impacte aussi la queue de la distribution. Nous remarquons que la
réassurance a diminu¢ I’épaisseur de la queue de la distribution. Cette diminution de I’épaisseur
de la queue est récupérée au niveau des valeurs centrales de la distribution, ¢’est-a-dire que la
surface de la probabilité diminuée de la queue est récupérée au centre de la distribution. De ce
fait la probabilité d’avoir une sinistralité annuelle dépassant 200 000 000 DH a diminué alors
que la probabilité d’avoir une sinistralité inférieure a 200 000 000 DH a augmente.

Cette diminution de I’épaisseur de la queue est bien visible sur les valeurs de la VaR et
la TVaR. La VaR, 995 a diminuée de 80% en passant de 626 676 718 DH a 125 789 412 DH de
méme pour la TVaR 995 qui a diminué de plus que 80%. Ces mesures indiquent aussi la valeur
de la charge annuelle grave que la compagnie est amenée a payer. Donc 1’exposition de la
compagnie diminue elle aussi avec la mise en place de la réassurance.

Dans la partie précédente nous avons vu I’effet du traité XS avec reconstitutions infinie
sur la distribution de la sinistralité. Cependant en réalité le trait¢ n’a pas une infinité de
reconstitutions. Dans cette perspective nous allons essayer de détecter 1’effet des reconstitutions
sur la distribution de la sinistralité.

IT11.2.2 Traité avec reconstitutions limitées

Effet de la reconstitution

— sinistralité nette
— sinistralité brute
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Figure 42: Effet de la reconstitution (incendie)
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RECONSTITUTIONS RECONSTITUTIONS

LIMITEES ILLIMITEES
MOYENNE 69 765 337 69 765 337
MEDIANE 73 855 107 73 855 107
ECART TYPE 28 086 215 28 086 215
VAR 99.5% 125 789 412 125 789 412
VAR 95% 116 520 069 116 520 069
TVAR 99.5% 127 920 000 127 920 000
TVAR 95% 121 790 000 121 790 000

Nombre de reconstitution : 4

Du graphe et du tableau précedent, nous remarquons que le nombre de reconstitution
du traité n’a pas d’impact sur la distribution de la sinistralité nette parce que le nombre de
reconstitutions est tres élevé. Le nombre de reconstitution est élevé pour que la couverture
converge vers le cas des reconstitutions illimitées. Pour déterminer le nombre de reconstitutions
a partir duquel la reconstitution n’a pas d’effet sur la distribution de la sinistralité nous tragons
les graphes suivants :

Effet de la reconstitution sur la moyenne
72500000
72000000
71500000
71000000
70500000
70000000

69500000

Moyenne de la sinitralité

69000000

68500000
0 1 2 3 4 5 6 7 8

Nombre de reconstitution

Figure 43: Influence de la reconstitution sur la moyenne de la sinistralité nette (incendie)
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Effet de la reconstitution sur la I'écart type
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30000000
29500000
29000000
28500000
28000000 ® ® ® ® ® ® d
27500000
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26500000
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Figure 44: Influence de la reconstitution sur la écart type de la sinistralité nette (RC)

Les deux graphes ci-dessus montrent que dés la premiére reconstitution la moyenne et
I’écart type de la distribution de la sinistralité nette convergent vers la valeur du traité avec
reconstitution illimitée. Ce résultat nous ameéne a penser qu’une seule reconstitution a 100% est
suffisante cependant les reconstitutions sont utiles puisqu’elles diminuent la prime de la
couverture par rapport au cas des reconstitutions illimitées.
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I11.2.3 Effet par tranches de la réassurance

Effet de la premiére tranche

Effet de la deuxiéme tranche

— sinistralité brute — sinistralité nette (T1)
o | — sinistralité nette (T1) % | — sinistralité nette (T14T2)
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N=1000 Bandwidth = 1.345¢+07 N=1000 Bandwidth =7 003e+06
Effet de la troisiéme tranche zoom sur la queue de la distribution
2 T et neme (11472+73) % i T v nete T1T24T3)
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Figure 45: Effet des tranches sur la distribution de la sinistralité
BRUTE NETTE NETTE NETTE
(T1) (T1+T2) (T1+T2+T3)
MIN 0 0 0 0
MAX 795468 504 533424 845 353424 845 130179 821
MOYENNE 105763294 79199166 72253587 69 765 337
MEDIANE 81 391 292 75035187 74722530 73 855 107
ECART TYPE 92 461 317 55996 670 34812131 28 086 215
VAR 99.5% 626 676 718 448 963 621 268 963 621 125789 412
VAR 95% 275419991 164750987 119 267 620 116 520 069
TVAR 99.5% 701080000 493430000 313430000 127 920 000
TVAR 95% 4.01e+08 261 070 000 153 300 000 121 790 000

Tableau 15:Statistiques pour les distributions des sinistralités par tranche

En appliquant les tranches une a une, nous remarquons que plus nous augmentons la
couverture du traité, en ajoutant des tranches, plus la distribution de la sinistralité devient de
plus en plus symétrique. Nous remarquons en plus qu’a chaque fois qu’on augmente la
couverture, I’épaisseur de la queue diminue. En effet les deux premicres tranches ont diminué
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énormément la queue de la distribution. L’ajout de la troisiéme tranche a un effet minime, par
rapport aux deux premieres, sur la distribution de la sinistralité.

Pour une analyse affine de I’impact du traité actuel sur la sinistralité brute, nous tragons
le graphe (Sinistralité brute, sinistralité nette).
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Figure 46: Sinistralité brute vs nette (incendie)

On remarque que le nuage des points est en-dessous de la premiere bissectrice ce qui
veut dire que la sinistralité brute est inférieure a la sinistralité nette. En plus on remarque

I’existence de trois phases sur les graphes.

Premiere phase : on remarque que le nuage des points s’aligne sur la premiére

bissectrice. Ce qui signifie que la tranche n’a pas d’effet sur cette sinistralité. Pour le graphe de
la premiere tranche, I’ensemble des points dont le montant de la charge annelle grave ne dépasse
pas 60 000 000 DH fait partie de cette phase.

Deuxiéme phase : le nuage de points devient approximativement horizontal. Dans cette
partie la tranche est active. Elle stabilise la sinistralité nette méme que si la sinistralité brute
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augmente. Dans cet intervalle de la sinistralité la tranche est dite travaillante. Pour la premiére
tranche L’intervalle de la sinistralité pour cette phase commence a 60 000 000 DH et se termine
a 200 000 000 DH.

Troisieme phase : dans cette phase le nuage des points devient parallele a la premiére
bissectrice. Cette partie est caractérisée par le fait que le montant des sinistres dépasse la portée
de la tranche. Pour la premiere tranche cette phase commence pour une sinistralité annuelle
grave débutant de 650 000 000 DH.

Cette analyse en termes de sinistralité, malgré son importance, reste incompléte pour
juger I’efficacité d’un plan puisqu’elle n’intégre pas une composante importante dans le choix
et I’évaluation d’un plan de réassurance qui est le codt de réassurance.

IV. OPTIMISATION

Vu que les paramétres les plus importants dans un traité de réassurance en excédent de
sinistre sont la priorité et la portée, nous allons organiser notre démarche d’optimisation autour
de ces deux parametres. En effet nous allons commencer par tester un ensemble des
combinaisons (Priorité, Portée), toute chose égale par ailleurs, et voir leurs impacts sur nos

indicateurs d’optimisation.

IV.1 RC
Nous avons choisi de comparer des traités dont la priorité varie de 2 Millions DH a 20

Millions DH avec un pas de 0.5 Millions, et la portée de 100 Millions de DH a 400 Millions
DH avec un pas de 6 millions .Ces deux paramétres nous permettent d’atteindre un plafond
maximal de 400 Millions DH (Plafond du traité incluant les deux tranches.)

Ce choit d’aller jusqu’a 200 000 000 DH, a plusieurs motivations :

1- L’analyse du profil du risque de la branche RC nous renseigne que le capital
maximal assuré est de 370 Millions DH et que 18% des capitaux dépassent la
capacité de souscription (hors facultatives) qui est de 110 Millions de dirhams
(Couverture seulement par la premiére tranche.), il s’avére important d’envisager
I’¢largissement de la couverture pour inclure ces dépassements au lieu d’une
cession en facultative qui est généralement colteuse et non préférable par les
assureurs.

2- Le plafond du traité AT-AUTO-RC est de 400 Millions DH, donc cet
élargissement va contribuer a unifier la couverture pour les trois branches .il
permet aussi d’envisager 1’optimalité des traités dont la capacité est proche de
celle du traité existant pour lequel on est slre de I’existence de 1’offre évitant
toute probleme de placement.

Voici les résultats obtenus en termes de Moyenne / Ecart-Type du Résultat
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Figure 47: Combinaisons priorité portée

On remarque qu’il existe des couples non optimaux, et que, pour une priorité donnée,
plus on augmente la portée plus 1’espérance et la volatilité du résultat diminuent ce qui est
évident et en compatibilité avec le but de la réassurance.

Aussi pour une portée donnée I’augmentation de la priorité (courbe rouge) implique une
hausse au niveau de 1I’espérance et de la volatilité du résultat.

Sur cette base nous déterminons la courbe d’efficience suivante :

Courbe D'efficience

15500000

14500000

13500000

———  Tratés optimaux
T T T T T

294e+08 2.96e+08 2.98e+08 3.00e+08 3.02e+08

Ecart-Type
Figure 48: Graphique moyenne-écart-type du Résultats (RC)

Nous représentons ces couples optimaux dans le graphe suivant.®

6 Vous trouvez en annexe I'ensemble des traités optimaux
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— — Tratés simulés
— Traités optimaux (Ecart-Type)
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Figure 49: Optimums obtenus par 'optimisation moyenne écart-type(RC)

La majorité des optimums se trouvent dans 1’intervalle [17e+6 DH ; 20e+6 DHSs], on
remarque aussi que pour la portée égale a 400 Millions quelque soit la valeur de la priorité le
couple sera un optimum. Aussi pour la portée 200 Millions Dhs on a un large choix en termes
de priorite.

Aprés avoir déterminé les couples optimaux en termes d’espérance et de variance, nous
visualisons ces couples, mais au lieu de I’Ecart type nous utilisons la VaRes sy,
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I I I I I I

2 0e+08 2 5e+08 3.0e+08 3.5e+08 4 0e+08 4 5e+08

VaR_05%
Figure 50: Graphique moyenne VaR (RC)

Le graphique au-dessus montre que parmi ces couples optimaux, ils existent ceux qui
sont sous optimaux selon le critere Espérance-Valeur a risque .En effet 1’optimisation par
rapport a I’Ecart type ne capte pas les différences dans les queues des distributions. Donc une
optimisation par rapport a une mesure de 1’épaisseur de la queue s’avére intéressante. Sur cette
base nous avons construit une nouvelle courbe d’efficience pour ces couples.
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Figure 51: Optimisation moyenne-Ecrat-Type- VaR (RC)

Le graphique suivant représente 1’ensemble des nouveaux optimums, et qui montre
que la majorité des optimums se trouvent pour une portée supérieure a 15.3 Millions dirhams

— —— Traités optimaux (Ecart-Type)
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Figure 52: Optimums obtenus par l'optimisation moyenne-Ecart-Type-VaR- (RC)

Donc on peut, pour une priorité donnée, déterminer quelques montants de portée qui
sont optimaux pour la cédante.

Nous visualisons ces nouveaux optimums avec I’écart type
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IV.1.1 Stabilité des traités

1) Stabilité des traités par rapport aux chocs
En supposant le scénario que la sinistralité grave de la compagnie augmentera par 30%

et en réappliquant les deux étapes d’optimisation précédente, nous obtenons les résultats
suivants

| —  Traités optimaux Avant Choc

e —  Traités optimaux Apres Choc
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Figure 53: Optimums aprés choc de la sinistralité (RC)

D’aprés le graphique au-dessus, on conclut que la majorité des traités optimaux sont
ceux dont la priorité est supérieure a 15 Millions DH Et que plus la priorité diminue 1’intervalle
du plafond optimal se resserre.

Le choc de sinistralité a produit la disparition de certains couples dont la priorité est
faible en contrepartie de 1’apparition des optimums dont la priorité est élevée qui sont plus
adaptes a une sinistralité élevés

Aprés application du choc au niveau de la sinistralité, nous remarquons qu’il existe
certains couples optimaux avant le choc qui entrent dans la zone de sous optimalité, avec
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I’apparition de nouveaux optimums. Donc on conclut que la majorité des traités sont stables
puisqu’ils figurent toujours comme optimums apres application du choc.

Stabilité par rapport au Quote-part

Vu que la quote-part n’est qu’une convention de marché, nous avons étudié I’impact de
I’élimination du quote-part sur les traités optimaux pour avoir une idée sur la stabilité des traités
par rapport au quote-part.

— —— Traités simulés — —— Traités simulés.
—— Traités optimaux Sans QP —— Traités optimaux Avec QP
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Figure 54: Optimums Avec et Sans Quote-Part

On remarque que la majorité des traités survivent apres 1’enlévement du QP ce qui
confirme la stabilité de ces optimums.

Pour analyser le role joué par la QP en cas de choc de sinistralité, nous allons comparer
I’impact de ce choc avec et sans QP.
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Figure 55: Sensibilité des optimums sans et avec Quote-Part

On remarque que le changement au niveau des optimums suite & un choc de sinistralité
est le méme avec ou sans quote-part

IV.2Incendie
Nous rappelons que la premiére étape consiste a se focaliser sur les parameétres les plus

représentatifs d’un traité de réassurance non proportionnelle qui sont la priorité et la portée.
Nous testons alors 779 combinaisons (priorité, portée), toutes choses égales par ailleurs, afin

d’analyser le comportement des deux indicateurs d’optimisation.

Nous décidons alors de comparer des traités dont la priorité varie de 9 MDH a 45MDH
et la portée de 0 DH a 800 MDH Ces deux paramétres nous permettent d’atteindre un plafond
maximal de 845 MDH.
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Figure 56: Combinaisons priorité portée (incendie)

Dans le graphe ci-dessus, on trace I’ensemble des combinaisons (priorité, portée).Et
pour Chaque couple priorité porté nous calculons I’écart type et I’espérance du Résultat qu’on
a tracé sur le graphe au-dessus. Les points bleus représentent I’ensemble des évaluations. Les
points tracés en jaune représentent des traités qui ont une priorité fixe alors que les points en
rouge sont des traités qui ont une portée fixe. D’apres le graphe au-dessus on remarque que Si
on garde la priorité fixe et on change la portée du traité le Résultat espéré augmente plus
rapidement et avec une augmentation par rapport au cas inverse. Donc, si un assureur veut
augmenter son résultat tout en gardant un niveau de risque bas il a intérét a laisser la portée fixe
et a augmenter sa priorité. Cependant il ne peut atteindre des valeurs de résultat plus grand
qu’en diminuant la portée c’est-a-dire en supprimant la réassurance. En effet, on remarque de
la figure au-dessus que le nuage des points est en-dessous d’un point qui représente le Résultat
brut de réassurance.
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Figure 57: Courbe d'efficience moyenne écart-type (incendie)

On remarque de ce graphe que le nuage des points est au-dessous d’une courbe. Cette
courbe en rouge est la courbe d’efficience. Elle représente 1’ensemble des traités optimaux.
L’optimalité dans notre cas se définit par le faite que 1’assureur cherche a avoir un résultat
maximal pour un écart type donné. La détermination du risque que I’assureur peut prendre
dépend de son aversion au risque. Dans ce cas, et aprés détermination de la volatilité du
Résultat, la courbe d’efficience permet de déterminer I’espérance du Résultat maximale que
I’entreprise peut espérer gagner et de déterminer les paramétres du traité XS. Le graphe suivant
montre I’ensemble des couples (priorité,portée) optimaux.
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Figure 58: Optimums par I'optimisation moyenne Ecart-type (Incendie)

Les points bleus présentent I’ensemble des couples priorité portée simulés. Les points
entourés représentent les traités XS optimaux.
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Dans la suite, nous comptons utiliser les résultats obtenus par la méthodologie
précédente pour optimiser et sélectionner parmi ces couples ceux qui sont optimaux par rapport
alaVvaR.
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Figure 59: Graphe moyenne VaR (incendie)
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Figure 60: Optimisation moyenne —Ecart type-VaR (incendie)
Nous remarquons pour le graphe ci-dessus que les couples obtenus pas I’optimisation
espérance écart type ne sont pas nécessairement optimaux par rapport a la Valeur a risque. Les
deux graphes suivants montrent la courbe d’efficience et les parametres des traités optimaux.
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Figure 61: Optimums apres optimisation moyenne-Ecart-Type-VaR-

Les points bleus présentent I’ensemble des paramétres optimaux par rapport a la
I’optimisation espérance écart type. Les point entourés sont ceux des parameétres optimaux par
rapport a la méthode moyenne- Ecart-Type VaR. on remarque que le nombre des traités
optimaux a diminué. En effet, comme annoncé précédemment, 1’écart type est une variable qui
ne tient pas compte du comportement de la queue de la distribution. Donc une deuxiéme étape
d’optimisation par la VVaR joue un rdle important pour trancher dans le cas des traités ayant une
couverture élevée. Ce qui est clairement remarquable dans le graphe précédent. L’optimisation
par la VaR a diminué essentiellement les couples qui ont une portée tres élevée.

IV.2.1 Stabilités des traites
En supposant le scénario que la sinistralité grave de la compagnie augmente par 30% et

en réappliquant les deux méthodes d’optimisation précédentes, nous obtenons les résultats
suivants
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Figure 62: Optimums apreés le choc de la sinistralité (Incendie)

Les points entourés sont les optimums par rapport a la méthode moyenne-écart-VaR
sans choc. Les points rouges sont les optimums avec choc

On remarque que les points qui ont été supprimé dans la partie précédente, avant de
choquer la sinistralité, ont réapparus. Cela est di a 1’augmentation de la sinistralité grave, ce
qui nécessite une augmentation de la couverture.

Il faut noter que la majorité des optimums avant choc survivent aprés le choc, ce qui est
un signe de stabilité par rapport a un changement brutal de la sinistralité.
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CONCLUSION

L’objectif de ce mémoire était de proposer un systéme d’évaluation d’un programme de

réassurance.

Pour une compagnie d’assurance Non-Vie, le risque de souscription est une des
problématiques essentielles. Une modélisation adéquate des sinistres futurs est donc importante
pour toutes les études suivantes. Nous avons présenté, dans la premiére partie du mémoire, les
travaux nécessaires pour obtenir une distribution des sinistres totaux bruts du portefeuille: une
modélisation homogéne en termes de sinistralité (séparation de la sinistralité attritionnelle et la
sinistralité grave).

Dans la deuxiéme partie nous avons évalué statistiquement les traités de réassurance
actuels d’AXA Assurance Maroc en deux étapes :

e Lapremiére étape consiste a évaluer I’impact de la réassurance sur la distribution
ajustée de la sinistralité annuelle grave.

e La deuxieme étape consiste a proposer une méthode d’optimisation de la
réassurance en se basant sur le résultat net de réassurance de la compagnie.

Dans notre étude, le résultat quantitatif reste le seul critére de la stratégie de réassurance.
Dans la réalité, le critére quantitatif seul ne suffit pas. La tradition de 1’achat de réassurance, la
politique de groupe, 1’aversion au risque des cédantes sont des facteurs importants pour
déterminer la stratégie en réassurance.

Dans ce mémoire nous avons proposé une méthodologie quantitative pour évaluer un
plan de réassurance. Cependant cette méthodologie est simplificatrice ses limites sont :
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Le choix de la méthode de tarification du traité de réassurance ne tient pas
compte des chargements des réassureurs.

La formule de calcul du résultat ne tient pas compte de toutes les charges
supportées par la compagnie.

Nous soulignions que la réassurance traditionnelle n’est pas le seul moyen pour
transférer les risques assurantiels. Le marche financier peut étre une solution alternative. De
nouvelles formes de couverture, comme les CAT bonds, les couvertures collatéralisées et les

swaps catastrophes commencent a apparaitre sur le marché financier. Ces nouveaux outils
présentent certains avantages, notamment:

Diversifier ses moyens de transfert de risque

Permettre aux assureurs d’accéder aux marchés des capitaux : la capacité d’un
réassureur traditionnel est limitée alors que le marché financier peut fournir une
capacité financiéere beaucoup plus grande ;

Raccourcir la période de « Hard Market » dans le cycle de la réassurance ;
Augmenter la transparence du prix dans le marché de la réassurance ;

Atténuer voir éliminer le risque de contrepartie (par certains produits comme
I’obligation catastrophe ou le side-car) car la garantie est entierement col
latéralisée.

Pour finir ce mémoire, nous précisons que notre méthode d’évaluation et d’optimisation

n’a pas tenu compte de I’effet de la réassurance sur la solvabilité.

Comme toute autre société, une compagnie d’assurance a intérét a maximiser sa
rentabilité et a optimiser ’utilisation de son capital. Dans cette perspective, nous sollicitons les

personnes qui seront ameneé a faire des études sur la réassurance a intégrer dans le processus

d’optimisation une vision capital en plus de la vision résultat.
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ANNEXES

La théorie des valeurs extrémes est donnée par le résultat de Gnedenko (1943). Elle décrit
les limites possibles de la loi du maximum de n variables aléatoires indépendantes et
identiquement distribuées (i.i.d).

Supposons {X3, ..., X, } un échantillon de variables aléatoires i.i.d avec une fonction de
répartition F. On définit une variable aléatoire M,,, qui représente le maximum d’une réalisation
de M,,. C'est-a-dire : M,, = max(X;)1<j<n-

L'objectif de la théorie des valeurs extrémes est de déterminer la loi que suit le maximum
en fonction de celle de la variable aléatoire X. On peut calculer la fonction de répartition du M n a
partir de celle de X :
Fo lx)=P(M_ <x)=P(X, <x,...X <x)
=P(X, <x)--PX <x)
=[F(x)]
Dans le cas d’un échantillon i.i.d, la loi de maxima est facilement obtenue si la fonction de

répartition de X est connue. Mais ce n’est pas souvent le cas, donc sans connaitre Fy ()., il est
impossible de déterminer la distribution du maximum a partir de I’équation précédente.

Par conséquent, on s’intéresse a la distribution asymptotique du maximum en faisant
tendre n vers I'infini.

Selon le théoreme de Gnedenko (1943), il existe trois paramétres a,, , byety tel que :

{ _
lim Pluix =H,(x)
e \ h ]

m

Avec H,(x)=exp| (-1+ ;x};"' si y#0

He{x]=exp(— e'”) s1non

Hy est une loi des valeurs extrémes, y est I'indice des valeurs extrémes, an et bn sont deux
parameétres de normalisation :

° an, est un parameétre de position, jouant le réle de I'espérance de variable, il indique le
centre de distribution.

° bn est un parametre d’échelle (donc un parameétre de dispersion), jouant le réle de la
volatilité.

Ce résultat implique de fagon évidente que le comportement de la queue de distribution
dépend d’un unique parameétre y. Le signe de ce parameétre est un indicateur essentiel sur le
comportement de cette queue. En effet, trois comportements sont possibles :
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° Si y> 0, on dit que la fonction de répartition F appartient au domaine d’attraction de
Fréchet, c’est 'ensemble de lois « a queues lourdes » ;

o Si y=0, on dit que F appartient au domaine d’attraction de Gumbel, c’est I'ensemble de
lois « a queues légeres »

° Si y< 0, F appartient au domaine d’attraction de Weibull, c’est I'ensemble de lois « a

qgueue finie».

Ces trois domaines possedent les lois caractérisant chacun un comportement spécifique

des valeurs extrémes :

Fréchet Weibull Gumbel
0 x<0 - [expi-(~x=)} x=0 -
o _(x)= 1' . ¥ (x)= p{ ( }} Alx)=exp(-e™) xeR
,_exp{— x ]' x =0 1 x>0 '
" Exemple de densités associées a la loi
] des valeurs extrémes :
0.8+ v - 0
0‘6— v = 1
052 Y= -1

Plus I'indice y est élevé, plus le poids des extrémes dans la distribution initiale est
important. On parle alors une distribution avec « queue épaisse ».

Loi d’exces :

Dans notre modele, nous ne nous intéressons pas seulement le sinistre le plus grave, mais

plutét des sinistres avec un montant significatif qui dépasse un certain seuil fixé en avance. Par

conséquent, au lieu de focaliser sur le maximum, nous étudions plutot les valeurs qui dépassent un

seuil donné.

La méthode POT (Peak Over Threshold) a pour I'objectif de déterminer cette loi d’excés.

Soit u un réel suffisamment grand appelé le seuil. La méthode des excés s’appuie sur

I'approximation de la loi des exces au-dessus du seuil u de la variable X est définit par

X —u|X > u. La fonction de répartition des exces sont définie par :

Fuly) =P(X —u< y /X >u)
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Alors la fonction de survie de cette loi conditionnelle s’écrit par :

Fv)=1-F,)
=p(X—u>y|x>u)
(X —u>y, X>u)

P(X > u)

D’apreés le théoreme de Pickands, il y a équivalence entre la convergence en loi du
maximum vers une loi de valeurs extrémes et la convergence en loi d’'un exces vers une GPD, c'est-
a dire

A—=0

fim P[% < X ] = Hf[x]

Si et seulement si,

lim  sup [F(y)~G, o0y =0
U=>%e yel0 e —u] '
Ou xF est un point terminal de données.

Ce théoreme nous permet d’approcher une loi d’exces a une loi de Pareto Généralisée
(GPD).

La fonction de répartition de la loi GPD est donnée par :

1

G_.,.JJ(F]=I—|TI+'V;i] ! si y=0
=1—exp(—£.l| si y=0
\ o,

0> 0 est un parametre d’échelle ;

vER est un paramétre de forme.
Et la fonction de suivie est Gy, (y) =1-Gy,, (y)

Selon le théoréme de Pickands, on peut déduire :
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Fxlu+y)

Felu)

~G,.(y)

Supposons que x=u+y, on obtient Fy (x) ~ Fx(u) * G, (x — u)

Estimation des parameétres

Il nous reste a estimer les parameétres u, y et o.
On note que a= Fy (u) est la probabilité que X dépasse u

Alors,

1
——7 __y-
~a| 1+y —F [a}]:| ?
o)
D’ou son inverse est
| — 0 ffp\'l_
F?(p)~F (ﬂ')+—I—J -1 (%)
L N 4

. S = k . s <
Dans la pratique, on peut choisir a=Fy (1) = —ou k est le nombre d’excés (c'est-a-dire le

s . . ==1(k .
nombre de valeurs qui dépassent le seuil u), alors on estime F; (;)par une des observations

ordonnées X n-k+1,n (la n-k+1 ieme plus grande valeur dans I’échantillon).

e —1
Pour la distribution GPD, Onao =y * Fy ~(a)
Une fois le seuil est fixé, il nous reste qu’a estimer le parameétre y.

On remplace le parameétre o par son expression précédente, I'équation (*) dévient

i) ~ @ (2)

Si on passe par logarithme log(F~1(p)) — log(F~!(a)) = ylog (%)

Posons p = %avec i=1,..,k—1,alorslog (F‘l (i)) —log (F‘l (%)) ~ ylog (%)

Cela implique

k—1
> (log(X .y )—log(X, ., ))
o =1

r =T

Vu que Z log( ) tends vers k au voisinage de I'infini.

Ainsi, on peut déduire I’Estimateur de Hill :
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L

)2 Zlog(X, s I0g(X, 1) |

L’estimateur de Hill est pertinent s’il remplit les deux critéres suivants :

° Choix du seuil : nous rappelons que k est le nombre de valeurs qui dépassent le seuil.
k dépends de n. I'idée est de choisir un seuil pour que k =< lorsque n —»eo, mais k sans
prendre « trop » de valeurs de [I'échantillon, ce qui conduit a imposer
k

- 50
n

° Choix du niveau de stabilité : I'estimateur de Hill doit converger vers la vraie valeur de
v (k)

(k) —=7(k)

Avec les contraints mentionnés ci-dessus, le choix de k est difficile :

° Si k est petit, c'est-a-dire le seuil qu’on choisit est grand, ¥ (k)utilise peu d’observation,
il implique alors une grande variance d’estimation, I'estimateur n’est pas « stable »

° Si k est grand, c'est-a-dire le seuil est petit, on risque de prendre en compte des valeurs
qui ne sont pas extrémes, (k) a alors un grand biais.

Le k optimal recherché peut étre déterminé en minimisant la moyenne du carré des
erreurs, mais dans la pratique, on utilise souvent les outils graphique (Mean Excess plot ou Hill plot
par exemple) pour positionner le seuil.
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Annexe 2.

Sorties de la modélisation

Estimates of EDF and CDF

Le Systéme SAS

The SEVERITY Procedure

Input Data Set
Name MODEL.BASE_SINISTRE_AT F

Model Selection
Distribution | Converged AD | Selected
Gpd Yes 0.28963 | Yes
0.29265 | No

0.28965 No

Logn Yes

Pareto Yes

Estimates of PDF

08~

06~

04+

Cumulative Probahility

02+

1E-6 |

B8E-7 -

——— EDF BE-7
— Gpd
Logn
Pareto

Probability Density

4ET |

2E-7

00

Noyau
Gpd
Logn
Pareto

T T
0 10000000 20000000

Valeur

T Charge_N_ASIF

Fit Statistics
-2 Log Likelihood 1864
AlC 1868
AlCC 1868
BIC 1872
Kolmogorov-Smirnov | 0.57740
Anderson-Darling 0.28963

Cramer-von Mises 0.04672

Reé imés des par

Erreur Approx. de

type | Valeur du test t Pr= [t
850528 B B
0.87976  0.21136 4.16 0.0001
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Cumulative Probability

0.e

0.6

0.4

02

0.0

Estimates of EDF and CDF

CDF Comparisen Plot

20000000 40000000
dif_charge_asif

Paramétre | Valeur estimée

Theta
Xi

Le Systéme SAS

The SEVERITY Procedure

Input Data Set

Name | SIN.SIN_ASIF_INCENDIE

Model Selection

Distribution Converged AD | Selected
Gpd Yes 0.625818 No
Pareto Yes 3.39002  No
Logn Yes 0.61482 Yes

5E-T
4E-T
=
G
EDF 5 37
Gpd =
Pareto =
Logn E
e 2ET
o
1E-T

60000000

Fit Statistics
-2 Log Likelihood
AIC
AlCC
BIC

PDF Comparisen Plot
~

3262
3266
3266
3271

Kolmogorov-Smirmov  0.71360

Anderson-Darling 0.6

Cramer-von Mises 0.0

2818
9420

Résultats estimés des paramétres

Erreur

2618760
0.69666 | 0.15081
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type Valeur du test t

4.62

—_—

20000000

Approx. de
Pr= |t

<0001

Estimates of PDF

40000000
dif_charge_asif

60000000

Moyau

Pareto
Loan

80000000
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Annexe 3. Analyse préliminaire des données

RC:

QQPlot Exponentiel

=
5
. g .
/ 3
ra :
Y 5 : .
a B o) PR
s ° a [
] c
5, N
g v ] r
[n} =3
a
o
g
o 4 &
T T T T T T g T T T T T T
0.0e+ 1.0e+07 20e+07 3.0e+07 00e+00 20e+06 40e+05 6.0e+08 8.0e+08 10e+07 12e+07
Ordered Data Threshold
Threshold
275e+06 1.50e+05 7.60e+04 450e+04 298e+04 2.11e+04 154e+04 124e+04 1.18e+04 1.09e+04 1.01e+04 B834e+03 7.33e+03 667e+03 6.18e+03
@
=
o~
s =
2
2
7 |
=
[
s =
i
&
3
o
2
15 173 351 529 707 885 1083 1301 1519 1737 1955 2173 2391 2609 2827 3045 3263 3481 3699 3917 4135 4353 4571 4789 5007
Order Statistics
Return Level Plot Quantile Plot
— @ <
T ~ -
=5} a E
— [ = = —
c o = o
= B = o
7] o - <
o o
3 g - $
o e
E
T T T T T =1 T T T T T T T T
o
1e-02 1e-01 1e+00 1e+01 1e+02 0.0e+00 1.0e+07 2.0e+07 3.0e+07
Return Period Empirical
Probability Plot
w |
o
= _
2
=T
=
=
o

T I T T T T
0.0 0.2 04 06 0.8 1.0

Empirical
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QQPlot Exponentiel Mean Excess Plot
~
5
. % .
3
o 3
2 4 . <
. PR
- . K P .
4 . .
2 Al 2 | .
& /7 2 8 .
S 3 2
a © 4 2 .
T w
2 c
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6 ¥ 7 z 9
3 37
i -
~ A
o
8
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0e+00 1e+07 2e+07 3e+07 det07  5e+07  6e+07 00e+00 50e+08 10e+07 15e+07 20e+07 25e+07
Ordered Data Threshold
Threshold
139e+07 208e+08 925e+05 574e+05 3198e+05 316e+05 242e+05 204e+05 173e+05 147e+05 1.32e+05 118e+05 108e+05 068e+04
e
e
7S
] w
S w |
£
5
2
@ |
15 44 73 106 143 180 217 254 201 328 365 402 439 476 513 550 587 624 661 608 735 772 BOO B46 883 020 957 994 1035
Order Statistics
Return Level Plot Quantile Plot
?
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w
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o
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Annexe 4. Table d’Anderson-Darling

distance guantile distance guantile distance guantile distance quantile:
010 5 1,05 10,6680 2,60 0,3561 415 0,9926
013 0,0003 1,10 0E912 265 09536 420 0,9930
018 00014 115 07127 2,70 09610 425 0,9934
017 0,0042 1,20 07324 2,75 09633 430 0,9938
0,20 0,0096 1,25 0,7503 2,80 09654 435 0,9941
0,23 0,080 1,30 07677 285 09674 440 09944
0,25 0,0296 1,35 0,7833 2,90 09692 450 0,9350
0,28 00443 1,40 0,7973 2,35 03710 460 0,9955
0,30 00615 1,45 08111 3,00 09726 470 0,9960
0,33 00817 1,50 08235 3,08 09742 4,80 0,9964
0,33 0,1036 1,55 0,8330 310 09756 4490 0,9968
0,38 01269 1,60 08457 315 09770 5,00 0,9971
0,40 01513 185 0,8556 3,20 09783 550 09933
042 01764 1,70 0,8648 3,25 09795 6,00 0,9390
0,45 02019 1,75 08734 3,30 0,8807 7,00 09397
047 02276 1,80 0,8514 3,35 09818 5,00 09998
0,50 02532 1,85 0,8888 3,40 09528
093 0,276 1,90 0,8957 3,45 09637
0,55 03036 185 0,9021 3,50 09546
057 0,3281 2,00 0,9082 3,55 0,9855
0,50 03520 2,05 09138 3,60 09863
053 03753 210 08130 365 0,9570
0Es 0,3930 215 09239 3,70 09878
0,68 04199 220 09285 375 09534
0,70 04412 225 0,8325 3,80 0,8691
0,75 04815 2,30 0,9368 3,85 08897
0,80 0,5190 2,35 0,9405 3,90 0,3902
0,85 05537 240 0,9441 3,95 0,9908
0,80 05855 245 0,9474 4,00 09913
095 06154 2,50 0,9504 4,05 03917
1,00 05427 255 10,9534 410 09922

Pour découvrir la maniére dont cette table a été construite, le lecteur peut se référer a
I’article d’Anderson et Darlon, « A Test of Goodness of Fit », [5].
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Annexe 5. Résultat de I'optimisation

e INCENDIE:

Sans choc de sinistralité
Optimisation Moyenne-Ecart Type
Prioritt  portée  plafond Priorité  portée  plafond Priorité  portée  plafond

9000000 0 9000000 37000000 160000000 197000000 43000000 160000000 203000000
9000000 800000000 809000000 37000000 180000000 217000000 43000000 180000000 223000000
11000000 0 11000000 37000000 200000000 237000000 43000000 200000000 243000000
11000000 800000000 811000000 37000000 220000000 257000000 43000000 220000000 263000000
13000000 0 13000000 37000000 240000000 277000000 43000000 240000000 283000000
13000000 20000000 33000000 37000000 800000000 837000000 43000000 260000000 303000000
13000000 800000000 813000000 39000000 0 39000000 43000000 280000000 323000000
15000000 0 15000000 39000000 20000000 59000000 43000000 300000000 343000000

15000000 20000000 35000000 39000000 40000000 79000000 43000000 320000000 363000000
15000000 800000000 815000000 39000000 60000000 99000000 43000000 340000000 383000000
17000000 0 17000000 39000000 80000000 119000000 43000000 360000000 403000000
17000000 20000000 37000000 39000000 100000000 139000000 43000000 380000000 423000000
17000000 800000000 817000000 39000000 120000000 159000000 43000000 400000000 443000000
19000000 0 19000000 39000000 140000000 179000000 43000000 420000000 463000000
19000000 20000000 39000000 39000000 160000000 199000000 43000000 440000000 483000000
19000000 800000000 819000000 39000000 180000000 219000000 43000000 460000000 503000000
21000000 0 21000000 39000000 200000000 239000000 43000000 480000000 523000000
21000000 20000000 41000000 39000000 220000000 259000000 43000000 500000000 543000000
21000000 40000000 61000000 39000000 240000000 279000000 43000000 520000000 563000000
21000000 800000000 821000000 39000000 260000000 299000000 43000000 540000000 583000000
23000000 0 23000000 39000000 280000000 319000000 43000000 560000000 603000000
23000000 20000000 43000000 39000000 300000000 339000000 43000000 580000000 623000000
23000000 40000000 63000000 39000000 320000000 359000000 43000000 600000000 643000000
23000000 800000000 823000000 39000000 340000000 379000000 43000000 620000000 663000000
25000000 0 25000000 39000000 360000000 399000000 43000000 640000000 683000000
25000000 20000000 45000000 39000000 380000000 419000000 43000000 660000000 703000000
25000000 40000000 65000000 39000000 800000000 839000000 43000000 680000000 723000000
25000000 800000000 825000000 41000000 0 41000000 43000000 700000000 743000000
27000000 0 27000000 41000000 20000000 61000000 43000000 720000000 763000000
27000000 20000000 47000000 41000000 40000000 81000000 43000000 740000000 783000000
27000000 40000000 67000000 41000000 60000000 101000000 43000000 760000000 803000000
27000000 60000000 87000000 41000000 80000000 121000000 43000000 780000000 823000000
27000000 800000000 827000000 41000000 100000000 141000000 43000000 800000000 843000000
29000000 0 29000000 41000000 120000000 161000000 45000000 0 45000000
29000000 20000000 49000000 41000000 140000000 181000000 45000000 20000000 65000000
29000000 40000000 69000000 41000000 160000000 201000000 45000000 40000000 85000000
29000000 60000000 89000000 41000000 180000000 221000000 45000000 60000000 105000000
29000000 80000000 109000000 41000000 200000000 241000000 45000000 80000000 125000000
29000000 800000000 829000000 41000000 220000000 261000000 45000000 100000000 145000000
31000000 0 31000000 41000000 240000000 281000000 45000000 120000000 165000000
31000000 20000000 51000000 41000000 260000000 301000000 45000000 140000000 185000000
31000000 40000000 71000000 41000000 280000000 321000000 45000000 160000000 205000000
31000000 60000000 91000000 41000000 300000000 341000000 45000000 180000000 225000000
31000000 80000000 111000000 41000000 320000000 361000000 45000000 200000000 245000000
31000000 100000000 131000000 41000000 340000000 381000000 45000000 220000000 265000000
31000000 800000000 831000000 41000000 360000000 401000000 45000000 240000000 285000000
33000000 0 33000000 41000000 380000000 421000000 45000000 260000000 305000000
33000000 20000000 53000000 41000000 400000000 441000000 45000000 280000000 325000000
33000000 40000000 73000000 41000000 420000000 461000000 45000000 300000000 345000000
33000000 60000000 93000000 41000000 440000000 481000000 45000000 320000000 365000000
33000000 80000000 113000000 41000000 460000000 501000000 45000000 340000000 385000000
33000000 100000000 133000000 41000000 480000000 521000000 45000000 360000000 405000000
33000000 120000000 153000000 41000000 500000000 541000000 45000000 380000000 425000000
33000000 800000000 833000000 41000000 520000000 561000000 45000000 400000000 445000000
35000000 0 35000000 41000000 540000000 581000000 45000000 420000000 465000000
35000000 20000000 55000000 41000000 560000000 601000000 45000000 440000000 485000000
35000000 40000000 75000000 41000000 580000000 621000000 45000000 460000000 505000000
35000000 60000000 95000000 41000000 600000000 641000000 45000000 480000000 525000000
35000000 80000000 115000000 41000000 620000000 661000000 45000000 500000000 545000000
35000000 100000000 135000000 41000000 640000000 681000000 45000000 520000000 565000000
35000000 120000000 155000000 41000000 660000000 701000000 45000000 540000000 585000000
35000000 140000000 175000000 41000000 680000000 721000000 45000000 560000000 605000000
35000000 160000000 195000000 41000000 700000000 741000000 45000000 580000000 625000000
35000000 800000000 835000000 41000000 800000000 841000000 45000000 600000000 645000000
37000000 0 37000000 43000000 0 43000000 45000000 620000000 665000000
37000000 20000000 57000000 43000000 20000000 63000000 45000000 640000000 685000000
37000000 40000000 77000000 43000000 40000000 83000000 45000000 660000000 705000000
37000000 60000000 97000000 43000000 60000000 103000000 45000000 680000000 725000000
37000000 80000000 117000000 43000000 80000000 123000000 45000000 700000000 745000000
37000000 100000000 137000000 43000000 100000000 143000000 45000000 720000000 765000000
37000000 120000000 157000000 43000000 120000000 163000000 45000000 740000000 785000000
37000000 140000000 177000000 43000000 140000000 183000000 45000000 760000000 805000000

45000000 780000000 825000000

45000000 800000000 845000000
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Optimisation Moyenne-Ecart Type-VaR

Priorité portée plafond Priorité ~ portée plafond Priorité ~ portée plafond
9000000 0 9000000 41000000 100000000 141000000 45000000 480000000 525000000
11000000 0 11000000 41000000 120000000 161000000 45000000 500000000 545000000
13000000 0 13000000 41000000 140000000 181000000 45000000 520000000 565000000
13000000 20000000 33000000 41000000 160000000 201000000 45000000 540000000 585000000
15000000 0 15000000 41000000 180000000 221000000 45000000 560000000 605000000
15000000 20000000 35000000 41000000 200000000 241000000 45000000 580000000 625000000
17000000 0 17000000 41000000 220000000 261000000 45000000 600000000 645000000
17000000 20000000 37000000 41000000 240000000 281000000 45000000 620000000 665000000
19000000 0 19000000 41000000 260000000 301000000 45000000 640000000 685000000
19000000 20000000 39000000 41000000 280000000 321000000 45000000 660000000 705000000
21000000 0 21000000 41000000 300000000 341000000 45000000 680000000 725000000
21000000 20000000 41000000 41000000 320000000 361000000
21000000 40000000 61000000 41000000 340000000 381000000
23000000 0 23000000 41000000 360000000 401000000
23000000 20000000 43000000 41000000 380000000 421000000
23000000 40000000 63000000 41000000 400000000 441000000
25000000 0 25000000 41000000 420000000 461000000
25000000 40000000 65000000 41000000 440000000 481000000
27000000 0 27000000 41000000 460000000 501000000
27000000 40000000 67000000 41000000 480000000 521000000
27000000 60000000 87000000 41000000 500000000 541000000
29000000 0 29000000 41000000 520000000 561000000
29000000 40000000 69000000 41000000 540000000 581000000
29000000 60000000 89000000 43000000 0 43000000
31000000 0 31000000 43000000 20000000 63000000
31000000 40000000 71000000 43000000 40000000 83000000
31000000 60000000 91000000 43000000 100000000 143000000
33000000 0 33000000 43000000 120000000 163000000
33000000 20000000 53000000 43000000 140000000 183000000
33000000 40000000 73000000 43000000 160000000 203000000
33000000 60000000 93000000 43000000 180000000 223000000
33000000 120000000 153000000 43000000 200000000 243000000
35000000 0 35000000 43000000 220000000 263000000
35000000 20000000 55000000 43000000 240000000 283000000
35000000 40000000 75000000 43000000 260000000 303000000
35000000 60000000 95000000 43000000 280000000 323000000
35000000 100000000 135000000 43000000 300000000 343000000
35000000 120000000 155000000 43000000 320000000 363000000
35000000 140000000 175000000 43000000 340000000 383000000
35000000 160000000 195000000 43000000 360000000 403000000
37000000 0 37000000 43000000 380000000 423000000
37000000 20000000 57000000 43000000 400000000 443000000
37000000 40000000 77000000 43000000 420000000 463000000
37000000 100000000 137000000 43000000 440000000 483000000
37000000 120000000 157000000 43000000 460000000 503000000
37000000 140000000 177000000 43000000 480000000 523000000
37000000 160000000 197000000 43000000 500000000 543000000
37000000 180000000 217000000 43000000 520000000 563000000
37000000 200000000 237000000 45000000 0 45000000
37000000 220000000 257000000 45000000 20000000 65000000
37000000 240000000 277000000 45000000 40000000 85000000
39000000 0 39000000 45000000 60000000 105000000
39000000 20000000 59000000 45000000 80000000 125000000
39000000 40000000 79000000 45000000 100000000 145000000
39000000 100000000 139000000 45000000 120000000 165000000
39000000 120000000 159000000 45000000 140000000 185000000
39000000 140000000 179000000 45000000 160000000 205000000
39000000 160000000 199000000 45000000 180000000 225000000
39000000 180000000 219000000 45000000 200000000 245000000
39000000 200000000 239000000 45000000 220000000 265000000
39000000 220000000 259000000 45000000 240000000 285000000
39000000 240000000 279000000 45000000 260000000 305000000
39000000 260000000 299000000 45000000 280000000 325000000
39000000 280000000 319000000 45000000 300000000 345000000
39000000 300000000 339000000 45000000 320000000 365000000
39000000 320000000 359000000 45000000 340000000 385000000
39000000 340000000 379000000 45000000 360000000 405000000
39000000 360000000 399000000 45000000 380000000 425000000
39000000 380000000 419000000 45000000 400000000 445000000
41000000 0 41000000 45000000 420000000 465000000
41000000 20000000 61000000 45000000 440000000 485000000
41000000 40000000 81000000 45000000 460000000 505000000
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Avec choc de sinistralité
Optimisation moyenne-Ecart type-VaR

Priorité portée plafond Priorité  portée plafond Priorité ~ portée plafond
9,000,000 - 9,000,000 39,000,000 220,000,000 259,000,000 43,000,000 660,000,000 703,000,000
9,000,000 800,000,000 809,000,000 39,000,000 240,000,000 279,000,000 43,000,000 680,000,000 723,000,000

11,000,000 - 11,000,000 39,000,000 260,000,000 299,000,000 43,000,000 700,000,000 743,000,000

11,000,000 20,000,000 31,000,000 39,000,000 280,000,000 319,000,000 43,000,000 720,000,000 763,000,000

11,000,000 800,000,000 811,000,000 39,000,000 300,000,000 339,000,000 43,000,000 740,000,000 783,000,000

13,000,000 - 13,000,000 39,000,000 320,000,000 359,000,000 43,000,000 760,000,000 803,000,000

13,000,000 20,000,000 33,000,000 39,000,000 340,000,000 379,000,000 43,000,000 780,000,000 823,000,000

13,000,000 800,000,000 813,000,000 39,000,000 360,000,000 399,000,000 43,000,000 800,000,000 843,000,000

15,000,000 - 15,000,000 39,000,000 380,000,000 419,000,000 45,000,000 - 45,000,000

15,000,000 20,000,000  35000,000 39,000,000 400,000,000 439,000,000 45,000,000 20,000,000 65,000,000

15,000,000 800,000,000 815,000,000 39,000,000 800,000,000 839,000,000 45,000,000 40,000,000 85,000,000

17,000,000 - 17,000,000 41,000,000 - 41,000,000 45,000,000 60,000,000 105,000,000

17,000,000 20,000,000 37,000,000 41,000,000 40,000,000 81,000,000 45,000,000 80,000,000 125,000,000

17,000,000 800,000,000 817,000,000 41,000,000 60,000,000 101,000,000 45,000,000 100,000,000 145,000,000

19,000,000 - 19,000,000 41,000,000 80,000,000 121,000,000 45,000,000 120,000,000 165,000,000

19,000,000 20,000,000 39,000,000 41,000,000 140,000,000 181,000,000 45,000,000 140,000,000 185,000,000

19,000,000 800,000,000 819,000,000 41,000,000 160,000,000 201,000,000 45,000,000 160,000,000 205,000,000

21,000,000 - 21,000,000 41,000,000 180,000,000 221,000,000 45,000,000 180,000,000 225,000,000

21,000,000 40,000,000 61,000,000 41,000,000 200,000,000 241,000,000 45,000,000 200,000,000 245,000,000

21,000,000 800,000,000 821,000,000 41,000,000 220,000,000 261,000,000 45,000,000 220,000,000 265,000,000

23,000,000 - 23,000,000 41,000,000 240,000,000 281,000,000 45,000,000 240,000,000 285,000,000

23,000,000 20,000,000 43,000,000 41,000,000 260,000,000 301,000,000 45,000,000 260,000,000 305,000,000

23,000,000 40,000,000 63,000,000 41,000,000 280,000,000 321,000,000 45,000,000 280,000,000 325,000,000

23,000,000 800,000,000 823,000,000 41,000,000 300,000,000 341,000,000 45,000,000 300,000,000 345,000,000

25,000,000 - 25,000,000 41,000,000 320,000,000 361,000,000 45,000,000 320,000,000 365,000,000

25,000,000 20,000,000 45,000,000 41,000,000 340,000,000 381,000,000 45,000,000 340,000,000 385,000,000

25,000,000 60,000,000 85000000 41,000,000 360,000,000 401,000,000 45,000,000 360,000,000 405,000,000

25,000,000 800,000,000  825000,000 41,000,000 380,000,000 421,000,000 45,000,000 380,000,000 425,000,000

27,000,000 - 27,000,000 41,000,000 400,000,000 441,000,000 45,000,000 400,000,000 445,000,000

27,000,000 20,000,000 47,000,000 41,000,000 420,000,000 461,000,000 45,000,000 420,000,000 465,000,000

27,000,000 60,000,000 87,000,000 41,000,000 440,000,000 481,000,000 45,000,000 440,000,000 485,000,000

27,000,000 800,000,000 827,000,000 41,000,000 460,000,000 501,000,000 45,000,000 460,000,000 505,000,000

29,000,000 - 20,000,000 41,000,000 480,000,000 521,000,000 45,000,000 480,000,000 525,000,000

29,000,000 20,000,000 49,000,000 41,000,000 500,000,000 541,000,000 45,000,000 500,000,000 545,000,000

29,000,000 60,000,000 89,000,000 41,000,000 520,000,000 561,000,000 45,000,000 520,000,000 565,000,000

29,000,000 80,000,000 109,000,000 41,000,000 540,000,000 581,000,000 45,000,000 540,000,000 585,000,000

20,000,000 800,000,000 829,000,000 41,000,000 560,000,000 601,000,000 45,000,000 560,000,000 605,000,000

31,000,000 - 31,000,000 41,000,000 580,000,000 621,000,000 45,000,000 580,000,000 625,000,000

31,000,000 20,000,000 51,000,000 41,000,000 600,000,000 641,000,000 45,000,000 600,000,000 645,000,000

31,000,000 60,000,000 91,000,000 41,000,000 620,000,000 661,000,000 45,000,000 620,000,000 665,000,000

31,000,000 80,000,000 111,000,000 41,000,000 640,000,000 681,000,000 45,000,000 640,000,000 685,000,000

31,000,000 100,000,000 131,000,000 41,000,000 660,000,000 701,000,000 45,000,000 660,000,000 705,000,000

31,000,000 800,000,000 831,000,000 41,000,000 680,000,000 721,000,000 45,000,000 680,000,000 725,000,000

33,000,000 - 33,000,000 41,000,000 700,000,000 741,000,000 45,000,000 700,000,000 745,000,000

33,000,000 40,000,000 73,000,000 41,000,000 720,000,000 761,000,000 45,000,000 720,000,000 765,000,000

33,000,000 60,000,000 93,000,000 41,000,000 740,000,000 781,000,000 45,000,000 740,000,000 785,000,000

33,000,000 80,000,000 113,000,000 41,000,000 800,000,000 841,000,000 45,000,000 760,000,000 805,000,000

33,000,000 100,000,000 133,000,000 43,000,000 - 43,000,000 45,000,000 780,000,000 825,000,000

33,000,000 800,000,000 833,000,000 43,000,000 40,000,000 83,000,000 45,000,000 800,000,000 845,000,000

35,000,000 - 35,000,000 43,000,000 60,000,000 103,000,000

35,000,000 40,000,000 75000000 43,000,000 80,000,000 123,000,000

35,000,000 60,000,000 95000000 43,000,000 140,000,000 183,000,000

35,000,000 80,000,000 115000,000 43,000,000 160,000,000 203,000,000

35,000,000 100,000,000  135000,000 43,000,000 180,000,000 223,000,000

35,000,000 160,000,000  195000,000 43,000,000 200,000,000 243,000,000

35,000,000 180,000,000  215000,000 43,000,000 220,000,000 263,000,000

35,000,000 800,000,000  835000,000 43,000,000 240,000,000 283,000,000

37,000,000 - 37,000,000 43,000,000 260,000,000 303,000,000

37,000,000 40,000,000 77,000,000 43,000,000 280,000,000 323,000,000

37,000,000 60,000,000 97,000,000 43,000,000 300,000,000 343,000,000

37,000,000 80,000,000 117,000,000 43,000,000 320,000,000 363,000,000

37,000,000 100,000,000 137,000,000 43,000,000 340,000,000 383,000,000

37,000,000 140,000,000 177,000,000 43,000,000 360,000,000 403,000,000

37,000,000 160,000,000 197,000,000 43,000,000 380,000,000 423,000,000

37,000,000 180,000,000 217,000,000 43,000,000 400,000,000 443,000,000

37,000,000 200,000,000 237,000,000 43,000,000 420,000,000 463,000,000

37,000,000 220,000,000 257,000,000 43,000,000 440,000,000 483,000,000

37,000,000 240,000,000 277,000,000 43,000,000 460,000,000 503,000,000

37,000,000 800,000,000 837,000,000 43,000,000 480,000,000 523,000,000

39,000,000 - 39,000,000 43,000,000 500,000,000 543,000,000

39,000,000 40,000,000 79,000,000 43,000,000 520,000,000 563,000,000

39,000,000 60,000,000 99,000,000 43,000,000 540,000,000 583,000,000

39,000,000 80,000,000 119,000,000 43,000,000 560,000,000 603,000,000

39,000,000 140,000,000 179,000,000 43,000,000 580,000,000 623,000,000

39,000,000 160,000,000 199,000,000 43,000,000 600,000,000 643,000,000

39,000,000 180,000,000 219,000,000 43,000,000 620,000,000 663,000,000

39,000,000 200,000,000 239,000,000 43,000,000 640,000,000 683,000,000
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ANNEXES

Priorité  portée

2000000

2500000

3000000

3500000

4000000

4500000

5000000

5500000

6000000

6500000

7000000

7500000

8000000

8500000

9000000

9500000
10000000
10500000
11000000
11500000
12000000
12500000
13000000
13500000
14000000
14500000
15000000
15500000
16000000
16500000
17000000
17500000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000

RC

400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
400000000
394000000
394000000
394000000
394000000
394000000
388000000
388000000
388000000
388000000
388000000
382000000
382000000
382000000
382000000
382000000
376000000
376000000
376000000
376000000
376000000
370000000
370000000
370000000
370000000
370000000
364000000
364000000
364000000
364000000
364000000
358000000
358000000
358000000
358000000
358000000

plafond

402000000
402500000
403000000
403500000
404000000
404500000
405000000
405500000
406000000
406500000
407000000
407500000
408000000
408500000
409000000
409500000
410000000
410500000
411000000
411500000
412000000
412500000
413000000
413500000
414000000
414500000
415000000
415500000
416000000
416500000
417000000
417500000
418000000
418500000
419000000
419500000
420000000
412000000
412500000
413000000
413500000
414000000
406000000
406500000
407000000
407500000
408000000
400000000
400500000
401000000
401500000
402000000
394000000
394500000
395000000
395500000
396000000
388000000
388500000
389000000
389500000
390000000
382000000
382500000
383000000
383500000
384000000
376000000
376500000
377000000
377500000
378000000

Priorité  portée

18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000

352000000
352000000
352000000
352000000
352000000
346000000
346000000
346000000
346000000
346000000
340000000
340000000
340000000
340000000
340000000
334000000
334000000
334000000
334000000
334000000
328000000
328000000
328000000
328000000
328000000
322000000
322000000
322000000
322000000
322000000
316000000
316000000
316000000
316000000
316000000
310000000
310000000
310000000
310000000
310000000
304000000
304000000
304000000
304000000
304000000
298000000
298000000
298000000
298000000
298000000
292000000
292000000
292000000
292000000
292000000
286000000
286000000
286000000
286000000
286000000
280000000
280000000
280000000
280000000
280000000
274000000
274000000
274000000
274000000
274000000
268000000
268000000

Sans choc sans QP

Optimisation moyenne-Ecart-Type

plafond

370000000
370500000
371000000
371500000
372000000
364000000
364500000
365000000
365500000
366000000
358000000
358500000
359000000
359500000
360000000
352000000
352500000
353000000
353500000
354000000
346000000
346500000
347000000
347500000
348000000
340000000
340500000
341000000
341500000
342000000
334000000
334500000
335000000
335500000
336000000
328000000
328500000
329000000
329500000
330000000
322000000
322500000
323000000
323500000
324000000
316000000
316500000
317000000
317500000
318000000
310000000
310500000
311000000
311500000
312000000
304000000
304500000
305000000
305500000
306000000
298000000
298500000
299000000
299500000
300000000
292000000
292500000
293000000
293500000
294000000
286000000
286500000

Priorité
19000000
19500000
20000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
17500000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
17500000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
17500000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
17500000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000

8000000
17500000
18000000
18500000

9000000
19000000
19500000
20000000

8000000
10000000

6500000

8500000
18000000

7000000

9000000

7500000

9500000
19500000

8000000
10000000

8500000

9000000

9500000
10000000

8000000
10500000

8500000
11000000

9000000
11500000

9500000
12000000
10000000
10500000
11000000
11500000
14000000
12000000
14500000
12500000

portée
268000000
268000000
268000000
262000000
262000000
262000000
262000000
262000000
256000000
256000000
256000000
256000000
256000000
256000000
250000000
250000000
250000000
250000000
250000000
250000000
244000000
244000000
244000000
244000000
244000000
244000000
238000000
238000000
238000000
238000000
238000000
238000000
208000000
232000000
232000000
232000000
208000000
232000000
232000000
232000000
202000000
208000000
196000000
202000000
226000000
196000000
202000000
196000000
202000000
226000000
196000000
202000000
196000000
196000000
196000000
196000000
190000000
196000000
190000000
196000000
190000000
196000000
190000000
196000000
190000000
190000000
190000000
190000000
196000000
190000000
196000000
190000000

-110-

plafond
287000000
287500000
288000000
280000000
280500000
281000000
281500000
282000000
273500000
274000000
274500000
275000000
275500000
276000000
267500000
268000000
268500000
269000000
269500000
270000000
261500000
262000000
262500000
263000000
263500000
264000000
255500000
256000000
256500000
257000000
257500000
258000000
216000000
249500000
250000000
250500000
217000000
251000000
251500000
252000000
210000000
218000000
202500000
210500000
244000000
203000000
211000000
203500000
211500000
245500000
204000000
212000000
204500000
205000000
205500000
206000000
198000000
206500000
198500000
207000000
199000000
207500000
199500000
208000000
200000000
200500000
201000000
201500000
210000000
202000000
210500000
202500000

Priorité portée

15000000
13000000
15500000
13500000
14000000
14500000
15000000
12500000
15500000
13000000
13500000
14000000
14500000
15000000
15500000
16000000
16500000
17000000
17500000
18000000
18500000
16000000
19000000
16500000
19500000
17000000
220000000
17500000
18000000
18500000
19000000
19500000
220000000
17000000
17500000
18000000
18500000
19000000
16000000
19500000
16500000
220000000
17000000
17500000
18000000
18500000
15500000
19000000
16000000
19500000
16500000
20000000
17000000
17500000
18000000
18500000
19000000
19500000
220000000
17000000
14000000
17500000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
17000000
17500000
18000000
18500000
19000000

196000000
190000000
196000000
190000000
190000000
190000000
190000000
184000000
190000000
184000000
184000000
184000000
184000000
184000000
184000000
184000000
184000000
184000000
184000000
184000000
184000000
178000000
184000000
178000000
184000000
178000000
184000000
178000000
178000000
178000000
178000000
178000000
178000000
172000000
172000000
172000000
172000000
172000000
166000000
172000000
166000000
172000000
166000000
166000000
166000000
166000000
160000000
166000000
160000000
166000000
160000000
166000000
160000000
160000000
160000000
160000000
160000000
160000000
160000000
154000000
148000000
154000000
154000000
154000000
154000000
154000000
154000000
148000000
148000000
148000000
148000000
148000000

plafond

211000000
203000000
211500000
203500000
204000000
204500000
205000000
196500000
205500000
197000000
197500000
198000000
198500000
199000000
199500000
200000000
200500000
201000000
201500000
202000000
202500000
194000000
203000000
194500000
203500000
195000000
204000000
195500000
196000000
196500000
197000000
197500000
198000000
189000000
189500000
190000000
190500000
191000000
182000000
191500000
182500000
192000000
183000000
183500000
184000000
184500000
175500000
185000000
176000000
185500000
176500000
186000000
177000000
177500000
178000000
178500000
179000000
179500000
180000000
171000000
162000000
171500000
172000000
172500000
173000000
173500000
174000000
165000000
165500000
166000000
166500000
167000000

Priorité portée

19500000
20000000
17000000
17500000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
17000000
17500000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
17000000
17500000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
16500000
17000000
17500000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
16500000
17000000
17500000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
16500000
17000000
13500000
17500000
14000000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
16500000
17000000
17500000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000
16000000
16500000
17000000
17500000
18000000
18500000
19000000
19500000
20000000

148000000
148000000
142000000
142000000
142000000
142000000
142000000
142000000
142000000
136000000
136000000
136000000
136000000
136000000
136000000
136000000
130000000
130000000
130000000
130000000
130000000
130000000
130000000
124000000
124000000
124000000
124000000
124000000
124000000
124000000
124000000
118000000
118000000
118000000
118000000
118000000
118000000
118000000
118000000
112000000
112000000
106000000
112000000
106000000
112000000
112000000
112000000
112000000
112000000
106000000
106000000
106000000
106000000
106000000
106000000
106000000
106000000
100000000
100000000
100000000
100000000
100000000
100000000
100000000
100000000
100000000

plafond

167500000
168000000
159000000
159500000
160000000
160500000
161000000
161500000
162000000
153000000
153500000
154000000
154500000
155000000
155500000
156000000
147000000
147500000
148000000
148500000
149000000
149500000
150000000
140500000
141000000
141500000
142000000
142500000
143000000
143500000
144000000
134500000
135000000
135500000
136000000
136500000
137000000
137500000
138000000
128500000
129000000
119500000
129500000
120000000
130000000
130500000
131000000
131500000
132000000
122500000
123000000
123500000
124000000
124500000
125000000
125500000
126000000
116000000
116500000
117000000
117500000
118000000
118500000
119000000
119500000
120000000




ANNEXES

Optimisation Moyenne-Ecart-VaR

Priorité  portée plafond Priorité  portée plafond
20000000 400000000 420000000 18500000 130000000 148500000
20000000 394000000 414000000 19000000 130000000 149000000
20000000 388000000 408000000 20000000 130000000 150000000
20000000 382000000 402000000 16500000 124000000 140500000
20000000 376000000 396000000 17000000 124000000 141000000
20000000 370000000 390000000 17500000 124000000 141500000
20000000 364000000 384000000 18000000 124000000 142000000
20000000 358000000 378000000 18500000 124000000 142500000
20000000 352000000 372000000 19000000 124000000 143000000
20000000 346000000 366000000 19500000 124000000 143500000
20000000 340000000 360000000 20000000 124000000 144000000
20000000 334000000 354000000 16500000 118000000 134500000
20000000 328000000 348000000 17000000 118000000 135000000
20000000 322000000 342000000 17500000 118000000 135500000
20000000 316000000 336000000 18000000 118000000 136000000
20000000 310000000 330000000 18500000 118000000 136500000
20000000 304000000 324000000 19000000 118000000 137000000
20000000 298000000 318000000 19500000 118000000 137500000
20000000 292000000 312000000 20000000 118000000 138000000
20000000 286000000 306000000 16500000 112000000 128500000
20000000 280000000 300000000 17000000 112000000 129000000
20000000 274000000 294000000 17500000 112000000 129500000
20000000 268000000 288000000 18000000 112000000 130000000
20000000 262000000 282000000 18500000 112000000 130500000
20000000 256000000 276000000 19000000 112000000 131000000
20000000 250000000 270000000 19500000 112000000 131500000
20000000 244000000 264000000 20000000 112000000 132000000
20000000 238000000 258000000 16500000 106000000 122500000
20000000 232000000 252000000 17000000 106000000 123000000
19500000 226000000 245500000 17500000 106000000 123500000
10000000 202000000 212000000 18000000 106000000 124000000
8500000 196000000 204500000 18500000 106000000 124500000
9000000 196000000 205000000 19000000 106000000 125000000
9500000 196000000 205500000 19500000 106000000 125500000
10000000 196000000 206000000 20000000 106000000 126000000
10500000 196000000 206500000 16000000 100000000 116000000
11000000 196000000 207000000 16500000 100000000 116500000
11500000 196000000 207500000 17000000 100000000 117000000
12000000 196000000 208000000 17500000 100000000 117500000
14000000 196000000 210000000 18000000 100000000 118000000
14500000 196000000 210500000 18500000 100000000 118500000
15500000 196000000 211500000 19000000 100000000 119000000
13500000 190000000 203500000 19500000 100000000 119500000
14000000 190000000 204000000 20000000 100000000 120000000
14500000 190000000 204500000
15000000 190000000 205000000
15500000 190000000 205500000
13000000 184000000 197000000
13500000 184000000 197500000
14000000 184000000 198000000
14500000 184000000 198500000
20000000 184000000 204000000
20000000 178000000 198000000
20000000 172000000 192000000
20000000 166000000 186000000
20000000 160000000 180000000
20000000 154000000 174000000
17000000 148000000 165000000
17500000 148000000 165500000
20000000 148000000 168000000
17000000 142000000 159000000
17500000 142000000 159500000
18000000 142000000 160000000
18500000 142000000 160500000
20000000 142000000 162000000
17000000 136000000 153000000
17500000 136000000 153500000
18000000 136000000 154000000
18500000 136000000 154500000
20000000 136000000 156000000
17000000 130000000 147000000
17500000 130000000 147500000
18000000 130000000 148000000
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ANNEXES

Avec choc sans QP
Optimisation moyenne-VaR

Priorité  portée plafond Priorité  portée plafond Priorité  portée plafond
20000000 400000000 420000000 15500000 214000000 229500000 19000000 154000000 173000000
20000000 394000000 414000000 16000000 214000000 230000000 19500000 154000000 173500000
20000000 388000000 408000000 16500000 214000000 230500000 20000000 154000000 174000000
20000000 382000000 402000000 14500000 208000000 222500000 17000000 148000000 165000000
20000000 376000000 396000000 15000000 208000000 223000000 17500000 148000000 165500000
20000000 370000000 390000000 15500000 208000000 223500000 18000000 148000000 166000000
20000000 364000000 384000000 16000000 208000000 224000000 18500000 148000000 166500000
20000000 358000000 378000000 16500000 208000000 224500000 19000000 148000000 167000000
20000000 352000000 372000000 17000000 208000000 225000000 19500000 148000000 167500000
20000000 346000000 366000000 17500000 208000000 225500000 20000000 148000000 168000000
20000000 340000000 360000000 15000000 202000000 217000000 17000000 142000000 159000000
20000000 334000000 354000000 15500000 202000000 217500000 17500000 142000000 159500000
20000000 328000000 348000000 16000000 202000000 218000000 18000000 142000000 160000000
20000000 322000000 342000000 16500000 202000000 218500000 18500000 142000000 160500000
20000000 316000000 336000000 17000000 202000000 219000000 19000000 142000000 161000000
20000000 310000000 330000000 17500000 202000000 219500000 17000000 136000000 153000000
20000000 304000000 324000000 18000000 202000000 220000000 17500000 136000000 153500000
20000000 298000000 318000000 18500000 202000000 220500000 18000000 136000000 154000000
20000000 292000000 312000000 19000000 202000000 221000000 18500000 136000000 154500000
18000000 286000000 304000000 19500000 202000000 221500000 19000000 136000000 155000000
18500000 286000000 304500000 20000000 202000000 222000000 19500000 136000000 155500000
20000000 286000000 306000000 17500000 196000000 213500000 20000000 136000000 156000000
18000000 280000000 298000000 18000000 196000000 214000000 17000000 130000000 147000000
18500000 280000000 298500000 18500000 196000000 214500000 17500000 130000000 147500000
19000000 280000000 299000000 19000000 196000000 215000000 18000000 130000000 148000000
19500000 280000000 299500000 19500000 196000000 215500000 18500000 130000000 148500000
20000000 280000000 300000000 20000000 196000000 216000000 19000000 130000000 149000000
18000000 274000000 292000000 17500000 190000000 207500000 19500000 130000000 149500000
18500000 274000000 292500000 18000000 190000000 208000000 20000000 130000000 150000000
19000000 274000000 293000000 18500000 190000000 208500000 16500000 124000000 140500000
17000000 268000000 285000000 19000000 190000000 209000000 17000000 124000000 141000000
17500000 268000000 285500000 19500000 190000000 209500000 17500000 124000000 141500000
18000000 268000000 286000000 20000000 190000000 210000000 18000000 124000000 142000000
18500000 268000000 286500000 17500000 184000000 201500000 18500000 124000000 142500000
16500000 262000000 278500000 18000000 184000000 202000000 16500000 118000000 134500000
17000000 262000000 279000000 18500000 184000000 202500000 17000000 118000000 135000000
17500000 262000000 279500000 19000000 184000000 203000000 17500000 118000000 135500000
15500000 256000000 271500000 19500000 184000000 203500000 18000000 118000000 136000000
16000000 256000000 272000000 20000000 184000000 204000000 16500000 112000000 128500000
16500000 256000000 272500000 17000000 178000000 195000000 17000000 112000000 129000000
17000000 256000000 273000000 17500000 178000000 195500000 17500000 112000000 129500000
15000000 250000000 265000000 18000000 178000000 196000000 18000000 112000000 130000000
15500000 250000000 265500000 18500000 178000000 196500000 18500000 112000000 130500000
16000000 250000000 266000000 19000000 178000000 197000000 19000000 112000000 131000000
16500000 250000000 266500000 19500000 178000000 197500000 19500000 112000000 131500000
14500000 244000000 258500000 20000000 178000000 198000000 20000000 112000000 132000000
15000000 244000000 259000000 17000000 172000000 189000000 16500000 106000000 122500000
15500000 244000000 259500000 17500000 172000000 189500000 17000000 106000000 123000000
16000000 244000000 260000000 18000000 172000000 190000000 17500000 106000000 123500000
16500000 244000000 260500000 18500000 172000000 190500000 18000000 106000000 124000000
14500000 238000000 252500000 19000000 172000000 191000000 18500000 106000000 124500000
15000000 238000000 253000000 19500000 172000000 191500000 19000000 106000000 125000000
15500000 238000000 253500000 20000000 172000000 192000000 19500000 106000000 125500000
16000000 238000000 254000000 16000000 166000000 182000000 20000000 106000000 126000000
16500000 238000000 254500000 17000000 166000000 183000000 16500000 100000000 116500000
17000000 238000000 255000000 17500000 166000000 183500000 17000000 100000000 117000000
17500000 238000000 255500000 20000000 166000000 186000000 17500000 100000000 117500000
18000000 238000000 256000000 15500000 160000000 175500000 18000000 100000000 118000000
18500000 238000000 256500000 16000000 160000000 176000000 18500000 100000000 118500000
19000000 238000000 257000000 16500000 160000000 176500000 19000000 100000000 119000000
16500000 232000000 248500000 17000000 160000000 177000000 19500000 100000000 119500000
17000000 232000000 249000000 17500000 160000000 177500000 20000000 100000000 120000000

17500000 232000000 249500000 18000000 160000000 178000000
18000000 232000000 250000000 18500000 160000000 178500000
15500000 226000000 241500000 19000000 160000000 179000000
16000000 226000000 242000000 19500000 160000000 179500000
16500000 226000000 242500000 20000000 160000000 180000000
12000000 214000000 226000000 15500000 154000000 169500000
12500000 214000000 226500000 16000000 154000000 170000000
13000000 214000000 227000000 16500000 154000000 170500000
13500000 214000000 227500000 17000000 154000000 171000000
14000000 214000000 228000000 17500000 154000000 171500000
14500000 214000000 228500000 18000000 154000000 172000000
15000000 214000000 229000000 18500000 154000000 172500000

-112-



ANNEXES

Optimisation avec QP

Optimisation Moyenne-Ecart type-VaR

Priorité ~ portée plafond Priorité portée plafond Priorité portée plafond
20000000 400000000 420000000 18000000 166000000 184000000 18500000 106000000 124500000
20000000 394000000 414000000 18500000 166000000 184500000 19000000 106000000 125000000
20000000 388000000 408000000 19000000 166000000 185000000 19500000 106000000 125500000
20000000 382000000 402000000 19500000 166000000 185500000 20000000 106000000 126000000
20000000 376000000 396000000 20000000 166000000 186000000 16500000 100000000 116500000
20000000 370000000 390000000 17000000 160000000 177000000 17000000 100000000 117000000
20000000 364000000 384000000 17500000 160000000 177500000 17500000 100000000 117500000
20000000 358000000 378000000 18000000 160000000 178000000 18000000 100000000 118000000
20000000 352000000 372000000 18500000 160000000 178500000 18500000 100000000 118500000
20000000 346000000 366000000 19000000 160000000 179000000 19000000 100000000 119000000
20000000 340000000 360000000 19500000 160000000 179500000 19500000 100000000 119500000
20000000 334000000 354000000 20000000 160000000 180000000 20000000 100000000 120000000
20000000 328000000 348000000 17000000 154000000 171000000

20000000 322000000 342000000 17500000 154000000 171500000

20000000 316000000 336000000 18000000 154000000 172000000

20000000 310000000 330000000 18500000 154000000 172500000

20000000 304000000 324000000 19000000 154000000 173000000

20000000 298000000 318000000 19500000 154000000 173500000

20000000 292000000 312000000 20000000 154000000 174000000

20000000 286000000 306000000 17000000 148000000 165000000

20000000 280000000 300000000 17500000 148000000 165500000

20000000 274000000 294000000 18000000 148000000 166000000

20000000 268000000 288000000 18500000 148000000 166500000

20000000 262000000 282000000 19000000 148000000 167000000

20000000 256000000 276000000 19500000 148000000 167500000

10500000 232000000 242500000 20000000 148000000 168000000

9000000 226000000 235000000 17000000 142000000 159000000

9500000 226000000 235500000 17500000 142000000 159500000

10000000 226000000 236000000 18000000 142000000 160000000

10500000 226000000 236500000 18500000 142000000 160500000

11000000 226000000 237000000 19000000 142000000 161000000

9500000 220000000 229500000 19500000 142000000 161500000

10000000 220000000 230000000 20000000 142000000 162000000

10500000 220000000 230500000 17000000 136000000 153000000

11000000 220000000 231000000 17500000 136000000 153500000

9500000 214000000 223500000 18000000 136000000 154000000

10000000 214000000 224000000 18500000 136000000 154500000

10500000 214000000 224500000 19000000 136000000 155000000

11000000 214000000 225000000 19500000 136000000 155500000

11500000 214000000 225500000 20000000 136000000 156000000

12000000 214000000 226000000 17000000 130000000 147000000

12500000 214000000 226500000 17500000 130000000 147500000

13000000 214000000 227000000 18000000 130000000 148000000

13500000 214000000 227500000 18500000 130000000 148500000

14000000 214000000 228000000 19000000 130000000 149000000

14500000 214000000 228500000 19500000 130000000 149500000

15000000 214000000 229000000 20000000 130000000 150000000

15500000 214000000 229500000 16500000 124000000 140500000

16000000 214000000 230000000 17000000 124000000 141000000

16500000 214000000 230500000 17500000 124000000 141500000

17000000 214000000 231000000 18000000 124000000 142000000

15000000 208000000 223000000 18500000 124000000 142500000

15500000 208000000 223500000 19000000 124000000 143000000

16000000 208000000 224000000 19500000 124000000 143500000

16500000 208000000 224500000 20000000 124000000 144000000

20000000 208000000 228000000 16500000 118000000 134500000

20000000 202000000 222000000 17000000 118000000 135000000

20000000 196000000 216000000 17500000 118000000 135500000

20000000 190000000 210000000 18000000 118000000 136000000

17500000 184000000 201500000 18500000 118000000 136500000

20000000 184000000 204000000 19000000 118000000 137000000

17000000 178000000 195000000 19500000 118000000 137500000

17500000 178000000 195500000 20000000 118000000 138000000

18000000 178000000 196000000 16500000 112000000 128500000

20000000 178000000 198000000 17000000 112000000 129000000

17000000 172000000 189000000 17500000 112000000 129500000

17500000 172000000 189500000 18000000 112000000 130000000

18000000 172000000 190000000 18500000 112000000 130500000

18500000 172000000 190500000 19000000 112000000 131000000

19000000 172000000 191000000 16500000 106000000 122500000

20000000 172000000 192000000 17000000 106000000 123000000

17000000 166000000 183000000 17500000 106000000 123500000

17500000 166000000 183500000 18000000 106000000 124000000
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ANNEXES

Optimisation QP avec choc
Optimisation Moyenne-Ecart type-VaR

Priorité portée plafond Priorité portée plafond Priorité portée plafond Priorité portée plafond
2000000 400000000 402000000 16500000 262000000 278500000 19000000 190000000 209000000 19000000 118000000 137000000
2500000 400000000 402500000 17000000 262000000 279000000 19500000 190000000 209500000 19500000 118000000 137500000
3000000 400000000 403000000 17500000 262000000 279500000 20000000 190000000 210000000 16500000 112000000 128500000
3500000 400000000 403500000 18000000 262000000 280000000 17500000 184000000 201500000 17000000 112000000 129000000
4000000 400000000 404000000 18500000 262000000 280500000 18000000 184000000 202000000 17500000 112000000 129500000
4500000 400000000 404500000 19000000 262000000 281000000 18500000 184000000 202500000 18000000 112000000 130000000
5000000 400000000 405000000 19500000 262000000 281500000 19000000 184000000 203000000 18500000 112000000 130500000
5500000 400000000 405500000 20000000 262000000 282000000 19500000 184000000 203500000 19000000 112000000 131000000
6000000 400000000 406000000 17500000 256000000 273500000 17000000 178000000 195000000 19500000 112000000 131500000
7000000 400000000 407000000 18000000 256000000 274000000 17500000 178000000 195500000 20000000 112000000 132000000
20000000 400000000 420000000 18500000 256000000 274500000 18000000 178000000 196000000 16500000 106000000 122500000
20000000 394000000 414000000 19000000 256000000 275000000 18500000 178000000 196500000 17000000 106000000 123000000
20000000 388000000 408000000 19500000 256000000 275500000 19000000 178000000 197000000 17500000 106000000 123500000
20000000 382000000 402000000 17000000 250000000 267000000 19500000 178000000 197500000 18000000 106000000 124000000
20000000 376000000 396000000 17500000 250000000 267500000 20000000 178000000 198000000 18500000 106000000 124500000
20000000 370000000 390000000 18000000 250000000 268000000 17000000 172000000 189000000 19000000 106000000 125000000
20000000 364000000 384000000 13500000 238000000 251500000 17500000 172000000 189500000 19500000 106000000 125500000
20000000 358000000 378000000 14000000 238000000 252000000 18000000 172000000 190000000 20000000 106000000 126000000
20000000 352000000 372000000 14500000 238000000 252500000 18500000 172000000 190500000 16500000 100000000 116500000
20000000 346000000 366000000 15000000 238000000 253000000 19000000 172000000 191000000 17000000 100000000 117000000
20000000 340000000 360000000 15500000 238000000 253500000 19500000 172000000 191500000 17500000 100000000 117500000
20000000 334000000 354000000 16000000 238000000 254000000 20000000 172000000 192000000 18000000 100000000 118000000
18000000 328000000 346000000 16500000 238000000 254500000 17000000 166000000 183000000 18500000 100000000 118500000
18500000 328000000 346500000 17000000 238000000 255000000 17500000 166000000 183500000 19000000 100000000 119000000
20000000 328000000 348000000 17500000 238000000 255500000 18000000 166000000 184000000 19500000 100000000 119500000
18000000 322000000 340000000 18000000 238000000 256000000 18500000 166000000 184500000 20000000 100000000 120000000
18500000 322000000 340500000 16000000 232000000 248000000 19000000 166000000 185000000
19000000 322000000 341000000 16500000 232000000 248500000 19500000 166000000 185500000
19500000 322000000 341500000 17000000 232000000 249000000 20000000 166000000 186000000
20000000 322000000 342000000 17500000 232000000 249500000 17000000 160000000 177000000
18000000 316000000 334000000 18000000 232000000 250000000 17500000 160000000 177500000
18500000 316000000 334500000 16000000 226000000 242000000 18000000 160000000 178000000
19000000 316000000 335000000 16500000 226000000 242500000 17000000 154000000 171000000
19500000 316000000 335500000 17000000 226000000 243000000 17500000 154000000 171500000
20000000 316000000 336000000 17500000 226000000 243500000 18000000 154000000 172000000
18000000 310000000 328000000 18000000 226000000 244000000 18500000 154000000 172500000
18500000 310000000 328500000 18500000 226000000 244500000 19000000 154000000 173000000
19000000 310000000 329000000 19000000 226000000 245000000 19500000 154000000 173500000
19500000 310000000 329500000 19500000 226000000 245500000 20000000 154000000 174000000
20000000 310000000 330000000 20000000 226000000 246000000 17000000 148000000 165000000
18000000 304000000 322000000 17500000 220000000 237500000 17500000 148000000 165500000
18500000 304000000 322500000 18000000 220000000 238000000 18000000 148000000 166000000
19000000 304000000 323000000 18500000 220000000 238500000 18500000 148000000 166500000
19500000 304000000 323500000 19000000 220000000 239000000 19000000 148000000 167000000
20000000 304000000 324000000 19500000 220000000 239500000 19500000 148000000 167500000
18000000 298000000 316000000 20000000 220000000 240000000 20000000 148000000 168000000
18500000 298000000 316500000 17500000 214000000 231500000 17000000 142000000 159000000
19000000 298000000 317000000 18000000 214000000 232000000 17500000 142000000 159500000
19500000 298000000 317500000 18500000 214000000 232500000 18000000 142000000 160000000
20000000 298000000 318000000 19000000 214000000 233000000 18500000 142000000 160500000
18000000 292000000 310000000 19500000 214000000 233500000 19000000 142000000 161000000
18500000 292000000 310500000 20000000 214000000 234000000 19500000 142000000 161500000
19000000 292000000 311000000 17500000 208000000 225500000 17000000 136000000 153000000
19500000 292000000 311500000 18000000 208000000 226000000 17500000 136000000 153500000
17500000 286000000 303500000 18500000 208000000 226500000 18000000 136000000 154000000
18000000 286000000 304000000 19000000 208000000 227000000 18500000 136000000 154500000
18500000 286000000 304500000 19500000 208000000 227500000 17000000 130000000 147000000
19000000 286000000 305000000 20000000 208000000 228000000 17500000 130000000 147500000
17000000 280000000 297000000 17500000 202000000 219500000 18000000 130000000 148000000
17500000 280000000 297500000 18000000 202000000 220000000 18500000 130000000 148500000
18000000 280000000 298000000 18500000 202000000 220500000 16500000 124000000 140500000
18500000 280000000 298500000 19000000 202000000 221000000 17000000 124000000 141000000
16500000 274000000 290500000 19500000 202000000 221500000 17500000 124000000 141500000
17000000 274000000 291000000 20000000 202000000 222000000 18000000 124000000 142000000
17500000 274000000 291500000 17500000 196000000 213500000 18500000 124000000 142500000
18000000 274000000 292000000 18000000 196000000 214000000 19000000 124000000 143000000
18500000 274000000 292500000 18500000 196000000 214500000 19500000 124000000 143500000
16500000 268000000 284500000 19000000 196000000 215000000 20000000 124000000 144000000
17000000 268000000 285000000 19500000 196000000 215500000 16500000 118000000 134500000
17500000 268000000 285500000 20000000 196000000 216000000 17000000 118000000 135000000
18000000 268000000 286000000 17500000 190000000 207500000 17500000 118000000 135500000
18500000 268000000 286500000 18000000 190000000 208000000 18000000 118000000 136000000
19000000 268000000 287000000 18500000 190000000 208500000 18500000 118000000 136500000
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