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Configuration avec modification du taux 
attendu

Réduction du Best-Estimate stochastique et 
augmentation de la PVFP stochastique.

Faible diminution de la TVOG car limite les 
rachats dans des scénarios extrêmes 

uniquement. 

Diminution du BSCR provenant des SCR 
marché et SCR souscription en vie.

Ajustement qui apparait également 
primordial selon la sévérité de la loi utilisée 

par l’assureur.

Possibilité de backtesting limité en raison de 
l'historique de données limité dans un 

envirionnement de taux ad hoc

Configuration avec arbitrage

Réduction du Best-Estimate stochastique et 
augmentation de la PVFP stochastique.

Diminution conséquente de la TVOG 
provenant des flux vers les supports non-

garantis 

Augmentation du BSCR provenant de 
l’augmentation de la PVFP. 

Permet de limiter la sursensibilité au taux 
d'intérêt

Configuration avec multisupport

Réduction du Best-Estimate stochastique et 
augmentation de la PVFP stochastique.

Diminution de la TVOG 

Configuration qui permet de modifier le 
critère de décision de rachat ou d’arbitrage 

des assurés. La métrique de décision est plus 
volatile en raison des supports UC.

Modélisation complexe du multi-support : 
l’optimisation du temps de calcul est 

primordiale et la granularité des model 
points ne permet pas de modéliser la 

performance globale de manière exacte. 
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Configuration with change in expected 
rate 

 
Reduction in stochastic Best-Estimate 

and increase in stochastic PVFP. 
 

Slight reduction in TVOG, as 
redemptions are limited to extreme 

scenarios only. 
 

Decrease in BSCR from market SCR and 
life underwriting SCR. 

This adjustment also appears essential 
depending on the severity of the law 

used by the insurer. 

 
Possibility of limited backtesting due to 
limited historical data in an ad hoc rate 

environment. 

Configuration with arbitrages 
 

Reduction in stochastic Best-Estimate and 
increase in stochastic PVFP. 

 
Substantial reduction in TVOG from flows 

to non-guaranteed assets. 
 

Increase in BSCR due to higher PVFP.  

 
Limits over-sensitivity to interest rates. 

Configuration with multisupport 
 

Reduction in stochastic Best-Estimate 
and increase in stochastic PVFP. 

 
TVOG decrease 

 
Configuration to modify the 

policyholder's buybacks or arbitrages 
decision criterion. The decision metric is 

more volatile due to the use of unit-
linked products. 

 

Complex multi-support modeling : 
Optimization of calculation time is 

paramount, and the granularity of model 
points means that overall performance 
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Figure 1: Evolution du taux d'inflation depuis 1991 - Source : INSEE 
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Figure 2 : Evolution quotidienne du taux OAT 10 ans depuis 1987 
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Figure 3: Bilan économique sous Solvabilité 2 
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• 

Figure 4 : Structure d'un modèle ALM 

Hypothèse Biométriques  

• Tables de mortalité 

Model Points Passif 

Model Points Actif 

Hypothèses Comportementales 

• Loi de rachats 

• Loi d’arbitrage 

Générateur de scénarios économiques 

Algorithme ALM 

Best Estimate 

/ PVFP 
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𝑉𝐴 =∑
𝑐 ×𝑁

(1 + 𝑦)𝑖

𝑛

𝑖=1

+
𝑁

(1 + 𝑦)𝑛
       (𝟏)

- 

- 

- 

- 

- 
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∀𝛼, 𝛽 ∈ [0; 1], 𝑇𝐴𝑁 = 𝛼 × 𝑇𝑎𝑢𝑥𝑏𝑒𝑛𝑐ℎ𝑚𝑎𝑟𝑘 + 𝛽 × 𝑇𝑎𝑢𝑥𝑆𝑒𝑟𝑣𝑖 𝑁−1        (𝟐)

∀𝛼, 𝛽 ∈ [0,1], 𝛼 + 𝛽 =  1 

 𝑇𝐴𝑁 𝑁

 𝑇𝑎𝑢𝑥𝑏𝑒𝑛𝑐ℎ𝑚𝑎𝑟𝑘
 𝑇𝑎𝑢𝑥𝑆𝑒𝑟𝑣𝑖 𝑁−1 𝑁
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𝑡 = 0

Figure 5: Les conséquences d'un changement de contexte économique sur un algorithme ALM 
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Figure 6 : Evolution trimestrielle de la collecte nette depuis 2017 – Source : ACPR 

https://acpr.banque-france.fr/sites/default/files/medias/documents/20231121_as_assureurs_s2_2023_q2.pdf
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Figure 7: Evolution trimestrielle du taux de rachats de 2011 au 2ème trimestre de l'année 2023 - Source : ACPR 
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Figure 8 : Montants nets arbitrés - Source : ACPR 
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𝜎/√𝑁

 

𝐵E𝑠𝑡𝑜𝑐ℎ𝑎𝑠𝑡𝑖𝑞𝑢𝑒 =
1

𝑁
∑ ∑ 𝐹𝑇𝑖,𝑗 × 𝛿𝑖, 𝑗       (𝟒)

𝑇

𝑗 = 1

𝑁

𝑖 = 1

- 𝑁

- 𝑇 ∶ 

- 𝐹𝑇𝑖,𝑗 𝑖 𝑗

- 𝛿𝑖, 𝑗 𝑖 𝑗

𝑖

𝛿𝑖, 𝑗 =  ∏
1

1 + 𝑟𝑘

𝑗

𝑘 = 1

𝑘 =  0

Temps 

r 

Scénario déterministe 

Rendement financier 

Scénarios stochastiques 

Scénarios impliquant 

des coûts pour 

l’assureur 

Temps 

r 

Rendement financier 

Figure 9 : Différence entre approche déterministe et stochastique pour l'évaluation des options et garanties 
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𝑃𝑉𝐹𝑃𝑠𝑡𝑜𝑐ℎ𝑎𝑠𝑡𝑖𝑞𝑢𝑒  =
1

𝑁
∑ ∑ 𝑅é𝑠𝑢𝑙𝑡𝑎𝑡𝑗 × 𝛿𝑖, 𝑗          (𝟓)

𝑇

𝑗 = 1

𝑁

𝑖 = 1

 

 𝑅é𝑠𝑢𝑙𝑡𝑎𝑡𝑗 𝑗

 𝛿𝑖, 𝑗 𝑖 𝑗
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• 

• 

• 
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Tableau 1 : Identifiants des actifs du portefeuille de la compagnie d'assurance 

 

   M

  ,2 M

   

  ,9 M

   M

 
Tableau 2 : Evolution du portefeuille d'actifs suite à l'évolution du contexte économique 

Obligations
59%

Actions
13%

Immobilier
11%

Monétaire
2%

OPCVM
15%

Répartition de l'actif de la compagnie d'assurance-vie

Obligations Actions Immobilier Monétaire OPCVM

Figure 10 : Allocation de l'actif de la compagnie d'assurance-vie 
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Tableau 3 : Aperçu des model points de passif de la compagnie d'assurance-vie 

≠
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Tableau 4 : Frais et chargements dans le modèle ALM 

 

- 𝑅𝐶 =  14 𝑀 €

- 𝑃𝑃𝐸 =  43 𝑀 €
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Figure 11 : Représentation graphique représentant le taux de rachats structurels selon l'ancienneté du contrat 
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𝑅𝐶(𝑇𝑆) =  

{
 
 
 

 
 
 

𝑅𝐶𝑚𝑎𝑥                                𝑠𝑖 𝑇𝑆 − 𝑇𝐴 < 𝛼

𝑅𝐶𝑚𝑎𝑥 ×
(𝑇𝑆 − 𝑇𝐴) − 𝛽

𝛼 −  𝛽
       𝑠𝑖 𝛼 < 𝑇𝑆 − 𝑇𝐴 < 𝛽

0                                                  𝑠𝑖 𝛽 < 𝑇𝑆 − 𝑇𝐴 < 𝛾

𝑅𝐶𝑚𝑖𝑛 ×
(𝑇𝑆 − 𝑇𝐴) −  𝛾

𝛿 − 𝛾
       𝑠𝑖 𝛾 < 𝑇𝑆 − 𝑇𝐴 < 𝛿

𝑅𝐶𝑚𝑖𝑛                                𝑠𝑖 𝑇𝑆 − 𝑇𝐴 > 𝛿

       (𝟔)

α β ɣ δ

Tableau 5 : Paramètres des lois des ONC 

• 𝛼

𝑅𝐶𝑚𝑎𝑥 
• 𝛿

𝑅𝐶𝑚𝑖𝑛
• 𝛽 𝛾

• 𝑇𝑆

• 𝑇𝐴

• 𝑅𝐶(𝑇𝑆)
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𝑅𝐺(𝑇𝑆, 𝑇𝐴, 𝒂𝒏𝒄) =  𝑚𝑖𝑛(1,𝑚𝑎𝑥(0, 𝑅𝐶(𝑇𝑆) + 𝑅𝑆(𝒂𝒏𝒄)))       (𝟕)

• 𝒂𝒏𝒄

• 𝑅𝑆(𝒂𝒏𝒄)

• 𝑅𝐺(𝑇𝑆, 𝑇𝐴, 𝒂𝒏𝒄)
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Figure 12: Représentation graphique du taux de rachats conjoncturels suivant la modélisation proposée par les ONC 
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𝑑𝑟𝑡 = (𝑏(𝑡) − 𝑎 × 𝑟(𝑡))𝑑𝑡 + 𝜎𝑑𝑊𝑡        (𝟖)

- 𝑏(𝑡)

- 𝑎

- 𝜎

- 𝑟𝑡
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- (𝑊𝑡)𝑡≥0 ℚ

 

𝑑𝑆𝑡 = 𝑟𝑡 × 𝑆𝑡𝑑𝑡 + 𝜎 × 𝑆𝑡𝑑𝑊𝑡         (𝟗)

- 𝑆𝑡 𝑡

- 𝜎

- (𝑊𝑡)𝑡≥0 ℚ

 

𝔼[𝑆𝑘,𝑡 × 𝛿𝑘,𝑡] = 𝑆0      (𝟏𝟎)

∀𝑡 ∈ [1; 50], 𝑆̃t =
1

𝑁
∑ 𝑆𝑖,𝑡 ×  𝛿𝑖,𝑡

𝑁

𝑖 = 1

 ;

∀𝑡 ∈ [1; 50], 𝑆̃𝑡 = 𝑆0
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Figure 13 : Réalisation du test de martingalité action avec intervalles de confiance 

Figure 14 : Réalisation du test de martingaltié immobilier avec intervalles de confiance 
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• 

• 
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• 

 

Figure 15 : Les étapes du modèle ALM pour une année de projection 
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• 

• 

(𝟕)

𝐼𝑇𝑁 𝑑𝑒 𝑠𝑜𝑟𝑡𝑖𝑒 = 𝑃𝑟𝑒𝑠𝑡𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑠𝑁 × 𝑇𝑀𝐺     (𝟏𝟏)

𝐼𝑇𝑁 = (𝑃𝑀𝑁 − 𝑃𝑟𝑒𝑠𝑡𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑠𝑁) × 𝑇𝑀𝐺     (𝟏𝟐)

𝐶ℎ𝑎𝑟𝑔𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡𝑠𝑁 = (𝑃𝑀𝑁 − 𝑃𝑟𝑒𝑠𝑡𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑠𝑁  +  𝐼𝑇𝑁)  ×  𝑇𝑎𝑢𝑥 𝑑𝑒 𝑐ℎ𝑎𝑟𝑔𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡𝑠     (𝟏𝟑)

𝐹𝑟𝑎𝑖𝑠𝑁 = 𝑃𝑀𝑑
′𝑜𝑢𝑣𝑒𝑟𝑡𝑢𝑟𝑒 × 𝑇𝑎𝑢𝑥 𝑓𝑟𝑎𝑖𝑠 𝑠𝑢𝑟 𝑒𝑛𝑐𝑜𝑢𝑟𝑠        (𝟏𝟒)

𝑃𝑀 𝑎𝑣𝑎𝑛𝑡 𝑃𝐵 =  𝑃𝑀𝑁  +  𝐼𝑇𝑁  −  𝑃𝑟𝑒𝑠𝑡𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑠𝑁  −  𝐶ℎ𝑎𝑟𝑔𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡𝑠𝑁       (𝟏𝟓)

 

• 

(𝟏)

𝑃𝑟𝑜𝑑𝑢𝑖𝑡𝑠 𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑒𝑟𝑠 𝑂𝑏𝑙𝑖𝑔𝑎𝑡𝑎𝑖𝑟𝑒𝑠 = ∑ 𝑐𝑖

𝑁𝑂

𝑖 = 1

× 𝑁𝑖        (𝟏𝟔)           
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- 𝑁𝑂
- 𝑐𝑖
- 𝑁𝑖

• 

𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑𝑒𝑠 =  ∑𝑇𝑎𝑢𝑥 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑𝑒𝑠𝑖 × 𝑉𝑀𝑖  

𝑁𝐴

𝑖=1

     (𝟏𝟕)

- 𝑁𝐴
- 𝑇𝑎𝑢𝑥 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑𝑒𝑠𝑖
- 𝑉𝑀𝑖

• 

• 

 

• 

• 
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• 

 

𝑃𝐵 𝑟é𝑔𝑙𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡𝑎𝑖𝑟𝑒 
=   90% ×  𝐵é𝑛é𝑓𝑖𝑐𝑒 𝑇𝑒𝑐ℎ𝑛𝑖𝑞𝑢𝑒 +  100% ×  𝑃𝑒𝑟𝑡𝑒 𝑇𝑒𝑐ℎ𝑛𝑖𝑞𝑢𝑒 
+  85% ×  𝐵é𝑛é𝑓𝑖𝑐𝑒 𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑒𝑟 +  0% ×  𝑃𝑒𝑟𝑡𝑒 𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖è𝑟𝑒       (𝟏𝟖)

𝑇𝑎𝑢𝑥 𝑇ℎé𝑜𝑟𝑖𝑞𝑢𝑒 =  𝑚𝑎𝑥(𝑇𝑀𝐺 ;  𝑇𝑎𝑢𝑥 𝑃𝐵 ×  𝑇𝑎𝑢𝑥 𝑅𝑒𝑛𝑑𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡𝑠 𝑃𝑟𝑜𝑑𝑢𝑖𝑡𝑠 𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑒𝑟𝑠)   (𝟏𝟗)

𝑇𝑎𝑢𝑥 𝑐𝑖𝑏𝑙𝑒 =  𝑚𝑎𝑥(𝑇𝑎𝑢𝑥 𝑡ℎé𝑜𝑟𝑖𝑞𝑢𝑒 ; 𝑇𝑎𝑢𝑥 𝑎𝑡𝑡𝑒𝑛𝑑𝑢 𝑝𝑎𝑟 𝑙′𝑎𝑠𝑠𝑢𝑟é)    (𝟐𝟎)
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Figure 16 : Stratégie de participation aux bénéfices - Source : Document IA BEL Vie 
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𝐶ℎ𝑎𝑟𝑔𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡𝑠 𝑈𝐶𝑁 = (𝑃𝑀 𝑈𝐶𝑁 − 𝑃𝑟𝑒𝑠𝑡𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑠𝑁)  ×  𝑇𝑎𝑢𝑥 𝑑𝑒 𝑐ℎ𝑎𝑟𝑔𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡𝑠    (𝟐𝟏)

𝐹𝑟𝑎𝑖𝑠 𝑈𝐶𝑁 = 𝑃𝑀 𝑈𝐶 𝑑
′𝑜𝑢𝑣𝑒𝑟𝑡𝑢𝑟𝑒𝑁 × 𝑇𝑎𝑢𝑥 𝑓𝑟𝑎𝑖𝑠 𝑠𝑢𝑟 𝑒𝑛𝑐𝑜𝑢𝑟𝑠       (𝟐𝟐)

𝑃𝑀 𝑎𝑣𝑎𝑛𝑡 𝑃𝐵 =  𝑃𝑀 𝑈𝐶𝑁 − 𝑃𝑟𝑒𝑠𝑡𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑠𝑁  − 𝐶ℎ𝑎𝑟𝑔𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡𝑠 𝑈𝐶𝑁      (𝟐𝟑) 
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𝑑𝑉𝑀 =  − 𝑉𝑀 × 𝐷∗  ×  𝑑𝑟          (𝟐𝟒)

- 𝑉𝑀

- 𝐷∗

- 𝑟

𝐷∗

−

𝐷∗ =  6

𝐸𝑣𝑜𝑙𝑢𝑡𝑖𝑜𝑛 𝑂𝑃𝐶𝑉𝑀 = (1 + 𝑇𝑎𝑢𝑥 𝑠𝑎𝑛𝑠 𝑟𝑖𝑠𝑞𝑢𝑒) × (1 − 𝐷∗ × 𝑑𝑟)       (𝟐𝟓)

(1 + 𝑟𝑇1)
𝑇1 × (1 + 𝐹(𝑇1, 𝑇2 − 𝑇1))

𝑇2−𝑇1
= (1 + 𝑟𝑇2)

𝑇2

⇔ 𝐹(𝑇1, 𝑇2 − 𝑇1) = (
(1+𝑟𝑇2)

𝑇2

(1+𝑟𝑇1)
𝑇1)

(1 𝑇2−𝑇1⁄ )

− 1         (𝟐𝟔)

- 𝑇1

- 𝑇2 

- 𝑟𝑇1 𝑇1 

- 𝐹(𝑇1, 𝑇2 − 𝑇1) 𝑇1 𝑇2 − 𝑇1
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𝐷∗

Figure 18 : Test de martingalité pour D* = 2
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Figure 17:Test de martingalité pour D* = 6 
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𝑉𝑎𝑙𝑒𝑢𝑟 𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑎𝑡𝑖𝑣𝑒 𝑂𝑃𝐶𝑉𝑀𝑖 =
𝑉𝑎𝑙𝑒𝑢𝑟 𝑑𝑒 𝑚𝑎𝑟𝑐ℎé 𝑂𝑃𝐶𝑉𝑀𝑖

∑ 𝑛𝑗𝑗∈𝑀𝑃𝑖

       (𝟐𝟕)

- 𝑖

- 𝑀𝑃𝑖 𝑖

- 𝑛𝑗 𝑖 𝑗

𝑃𝑀 𝐹𝑖𝑛𝑎𝑙𝑒𝑗  =  𝑛𝑗  ×  𝑉𝑎𝑙𝑒𝑢𝑟 𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑎𝑡𝑖𝑣𝑒 𝑂𝑃𝐶𝑉𝑀𝑖      (𝟐𝟖)

 



 
 

 
72 

 

 

 

 

≥  0

• 

• 
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∀∆ ≥ 0, 𝑇𝐴𝑁  =  𝑚𝑖𝑛(𝑇𝐴𝐼 , 𝑇𝑆𝑁−1  + ∆)        (𝟐𝟗)

- 𝑇𝐴𝐼

- 𝑇𝑆𝑁−1
- 

- 𝑇𝐴𝑁

𝑇𝐴𝑁

         min
∆≥0

‖𝑅𝐻 − 𝑅𝑇‖     (𝟑𝟎) 

- 𝑅𝐻
- 𝑅𝑇 𝑇𝐴𝑁 𝑁

∆

 

 𝑇𝑆𝑁−1 (𝟐𝟗)

 𝑇𝐴𝑖 (𝟐𝟗)

 𝑅𝐻 (𝟑𝟎)

 

(𝟔)

 ∆

(𝟑𝟎)
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Tableau 6 : Chronique historique de rachats conjoncturels - Source : ACPR4 

 

Tableau 7 : Taux de revalorisation du marché de l'assurance – Source : ACPR 5 

 

 

Tableau 8 : Données de marché - Source : Banque de France et INSEE6 

𝑇𝑎𝑢𝑥𝑏𝑒𝑛𝑐ℎ𝑚𝑎𝑟𝑘 = 𝛼 × 𝑇𝑎𝑢𝑥𝐿𝑖𝑣𝑟𝑒𝑡 𝐴 + 𝛽 × 𝑇𝑎𝑢𝑥𝑂𝐴𝑇 10𝑎𝑛𝑠 + 𝛾 × 𝑇𝑎𝑢𝑥𝑖𝑛𝑓𝑙𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛   (𝟑𝟏)

𝑇𝐴𝑖

𝑇𝐴𝐼 = 𝛼 × 𝑇𝑎𝑢𝑥𝐵𝑒𝑛𝑐ℎ𝑚𝑎𝑟𝑘 + 𝛽 × 𝑇𝑆I       (𝟑𝟐)

𝑻𝑨𝑰

 

 

https://acpr.banque-france.fr/sites/default/files/medias/documents/20230320_as146_av_2022_vf.pdf
https://acpr.banque-france.fr/sites/default/files/medias/documents/20230320_as146_av_2022_vf.pdf
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Tableau 9 : Taux attendu intermédiaire déterminé à l'aide des données de marché 

(𝟑𝟎)

∆ ≥  0

∆

∆ =  1,5%.

 

 
7 

 



 
 

 
76 

 

 

𝑀𝑜𝑛𝑡𝑎𝑛𝑡 𝐴𝑟𝑏𝑖𝑡𝑟é = 𝑃𝑀𝑜𝑢𝑣𝑒𝑟𝑡𝑢𝑟𝑒 × 𝑇𝑎𝑢𝑥 𝑑
′𝑎𝑟𝑏𝑖𝑡𝑟𝑎𝑔𝑒   (𝟑𝟑)

UC 2 

Euro 

UC 1 UC 3 

Figure 19 : Architecture et flux d'arbitrage possibles dans l'algorithme de gestion actif-passif 
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𝐸 𝐴 𝐸

𝜇𝑎 ∶ 𝐸 → [0,1]

𝑓(𝑥) =  {
1, 𝑥 ∈  𝐸
0, 𝑥 ∉  𝐸

(𝑋, 𝑈, 𝑅)

• 𝑋

• 𝑈

• 𝑅 
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Figure 20 : Représentation graphique d'un ensemble classique et d'un ensemble flou 
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Figure 21 : Fonction d'appartenance pour un ensemble classique (au-dessus) et pour un ensemble flou (en-dessous) 



 
 

 
79 

 

 

𝑋

𝑈 =  [0;+∞[

𝑅 =  {𝑓𝑎𝑖𝑏𝑙𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡 𝑖𝑛𝑠𝑎𝑡𝑖𝑠𝑓𝑎𝑖𝑡, 𝑖𝑛𝑠𝑎𝑡𝑖𝑠𝑓𝑎𝑖𝑡, 𝑓𝑜𝑟𝑡𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡 𝑖𝑛𝑠𝑎𝑡𝑖𝑠𝑓𝑎𝑖𝑡}

• 𝐵1 =  1%
• 𝐵2 =  1,75%
• 𝐵3 =  2,75%
• 𝐵4 =  4,5%
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𝑥

 

• 𝜇𝑓𝑜𝑟𝑡𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡  𝑖𝑛𝑠𝑎𝑡𝑖𝑠𝑓𝑎𝑖𝑡   = ቐ

0     𝑠𝑖 𝑥 ≤  𝐵3 
(𝑥 − 𝐵3)

(𝐵4 − 𝐵3)
 𝑠𝑖 

 1      𝑠𝑖 𝑥 >  𝐵4 

𝐵3 < 𝑥 ≤  𝐵4. 

 

 

 

• 𝜇𝑖𝑛𝑠𝑎𝑡𝑖𝑠𝑓𝑎𝑖𝑡 =  

{
 
 

 
 

0       𝑠𝑖 𝑥 ≤ 𝐵1
(𝑥−𝐵1)

(𝐵2−𝐵1)
 𝑠𝑖 𝐵1 < 𝑥 ≤  𝐵2

          1       𝑠𝑖 𝐵2 < 𝑥 ≤  𝐵3

  
(𝑥−𝐵4)

(𝐵3−𝐵4)
 𝑠𝑖 𝐵3 < 𝑥 ≤  𝐵4

0      𝑠𝑖 𝑥 >  𝐵4  

 ; 

 

 

• 𝜇𝑓𝑎𝑖𝑏𝑙𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡 𝑖𝑛𝑠𝑎𝑡𝑖𝑠𝑓𝑎𝑖𝑡   = ቐ

1    𝑠𝑖 𝑥 ≤  𝐵1 
(𝑥 − 𝐵2)

(𝐵1 − 𝐵2)
    𝑠𝑖 

0    𝑠𝑖 𝑥 >  𝐵2 

𝐵1 < 𝑥 ≤  𝐵2 ; 
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𝑅

𝑅

𝑥 =  0,0145
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Figure 22: Fonctions d'appartenance utilisées lors de la modélisation du choix d'arbitrage des assurés 
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𝑇𝐴 –  𝑇𝑆 0,0145

𝑎𝑝𝑝𝑎𝑟𝑡𝑒𝑛𝑎𝑛𝑐𝑒 =  [0.4 ;  0.6 ;  0]

𝑀𝑜𝑛𝑡𝑎𝑛𝑡𝐴𝑟𝑏𝑖𝑡𝑟é𝑈𝐶1 = 0.4 × 100 =  40

𝑀𝑜𝑛𝑡𝑎𝑛𝑡𝐴𝑟𝑏𝑖𝑡𝑟é𝑈𝐶2 = 0.6 × 100 =  60

𝑀𝑜𝑛𝑡𝑎𝑛𝑡𝐴𝑟𝑏𝑖𝑡𝑟é𝑈𝐶3 = 0 × 100 =  0

 

Tableau 10 : Modification de la structure du passif suite à la décision d'arbitrage 

Flux 
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(𝟑𝟑)

 

(𝟑𝟑)
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Tableau 11 : Taux d'arbitrage par année - Source : Mémoire Robin Miralles8 

Tableau 12 : Performance annuelle des contrats en unité de compte sur le marché de l'assurance-vie - Source9 

𝐸𝑐𝑎𝑟𝑡 =  𝑇𝑎𝑢𝑥 𝑅𝑒𝑣𝑎𝑙𝑜𝑟𝑖𝑠𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 −  𝑃𝑒𝑟𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑛𝑐𝑒 𝑈𝐶

Tableau 13 : Mesure de la satisfaction des assurés 

Figure 23 : Nuage de points et courbe de tendance pour la détermination des taux d'arbitrage 

 
8 

9  

y = -3,5424x + 0,2115
R² = 0,4919

-15,00%
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10,00%

15,00%
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Nuage de points de l'écart de rendement en fonction du taux 
d'arbitrage

https://www.institutdesactuaires.com/docs/mem/52a964ec5bdd046a44a4e049ff9b340d.pdf
https://www.institutdesactuaires.com/docs/mem/52a964ec5bdd046a44a4e049ff9b340d.pdf
https://www.assurancevie.com/simulateurs-et-outils/les-unites-de-compte/les-performances-des-unites-de-compte.html
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𝑦 =  −3,5424𝑥 +  0,2115    (𝟑𝟒) 

𝑅2

𝑇𝑎𝑢𝑥 𝑑′𝐴𝑟𝑏𝑖𝑡𝑟𝑎𝑔𝑒    =   − 
(𝐸𝑐𝑎𝑟𝑡 𝑑𝑒 𝑟𝑒𝑛𝑑𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡 − 0,2115)

3,5424
       (𝟑𝟓)
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Tableau 14 : Exemple d'une répartition possible au sein d'un contrat multi-support 

Model point 1 adossé à un fonds Euro Model point 2 adossé à un fonds UC 

Figure 24 : Représentation des assurés dans un model point Euro et UC 
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Tableau 15 : Ajout de la répartition de PM investie en multi-support dans les model points de passif 

 

𝑇𝑎𝑢𝑥 𝑠𝑒𝑟𝑣𝑖𝑚𝑢𝑙𝑡𝑖−𝑠𝑢𝑝𝑝𝑜𝑟𝑡 = 𝛼 × 𝑇𝑎𝑢𝑥 𝑠𝑒𝑟𝑣𝑖𝑓𝑜𝑛𝑑𝑠 € + 𝛽 × 𝑇𝑎𝑢𝑥 𝑠𝑒𝑟𝑣𝑖𝑓𝑜𝑛𝑑𝑠 𝑈𝐶      (𝟑𝟔)

- 𝛼 = 
𝑃𝑀 𝑖𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑖𝑒 𝑑𝑎𝑛𝑠 𝑙𝑒 𝑓𝑜𝑛𝑑 €

𝑃𝑀 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙𝑒 𝑑𝑢 𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑎𝑡 𝑚𝑢𝑙𝑡𝑖−𝑠𝑢𝑝𝑝𝑜𝑟𝑡

- 𝛽 = 
𝑃𝑀 𝑖𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑖𝑒 𝑑𝑎𝑛𝑠 𝑙𝑒 𝑓𝑜𝑛𝑑 𝑈𝐶

𝑃𝑀 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙𝑒 𝑑𝑢 𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑎𝑡 𝑚𝑢𝑙𝑡𝑖−𝑠𝑢𝑝𝑝𝑜𝑟𝑡

𝑁 × 2 𝑁
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𝑇𝑎𝑢𝑥𝑅𝑎𝑐ℎ𝑎𝑡 = 𝑃𝑀

× [𝛼 × (𝑇𝑎𝑢𝑥𝑅𝑎𝑐ℎ𝑎𝑡𝑆𝑡𝑟𝑢𝑐𝑡𝑢𝑟𝑒𝑙 + 𝑇𝑎𝑢𝑥𝑅𝑎𝑐ℎ𝑎𝑡𝐷𝑦𝑛𝑎𝑚𝑖𝑞𝑢𝑒𝑚𝑜𝑛𝑜−𝑠𝑢𝑝𝑝𝑜𝑟𝑡)     (𝟑𝟕)

+ 𝛽 × (𝑇𝑎𝑢𝑥𝑅𝑎𝑐ℎ𝑎𝑡𝑆𝑡𝑟𝑢𝑐𝑡𝑢𝑟𝑒𝑙 + 𝑇𝑎𝑢𝑥𝑅𝑎𝑐ℎ𝑎𝑡𝐷𝑦𝑛𝑎𝑚𝑖𝑞𝑢𝑒𝑚𝑢𝑙𝑡𝑖−𝑠𝑢𝑝𝑝𝑜𝑟𝑡)]

(𝟑𝟔)

 

 

𝑡 = 0

𝐹𝑢𝑖𝑡𝑒 = 𝑉𝑀0 − (𝐵𝐸 + 𝑃𝑉𝐹𝑃)             (𝟑𝟖)



 
 

 
90 

 

 
𝐸𝑐𝑎𝑟𝑡 𝑑𝑒 𝑐𝑜𝑛𝑣𝑒𝑟𝑔𝑒𝑛𝑐𝑒 =  1 − 

𝑉𝑀0
(𝐵𝐸 + 𝑃𝑉𝐹𝑃)

        (𝟑𝟗)

 

- 

- 

- 
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- 

- 

- 

- 

- 

 
 

-  

𝑖) 

o 𝑅é𝑠𝑢𝑙𝑡𝑎𝑡 𝑎𝑑𝑚𝑖𝑛𝑖𝑠𝑡𝑟𝑎𝑡𝑖𝑓𝑖 = 𝐶ℎ𝑎𝑟𝑔𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡𝑠 𝑠𝑢𝑟 𝑒𝑛𝑐𝑜𝑢𝑟𝑠 −
(𝐹𝑟𝑎𝑖𝑠 𝑠𝑢𝑟 𝑒𝑛𝑐𝑜𝑢𝑟𝑠 − 𝐹𝑟𝑎𝑖𝑠 𝑑𝑒 𝑔𝑒𝑠𝑡𝑖𝑜𝑛)

o 𝑅é𝑠𝑢𝑙𝑡𝑎𝑡 𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑒𝑟𝑖 = 𝑃𝑟𝑜𝑑𝑢𝑖𝑡𝑠 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑒𝑟𝑠 − 𝐼𝑛𝑡é𝑟ê𝑡𝑠 𝑡𝑒𝑐ℎ𝑛𝑖𝑞𝑢𝑒𝑠 −
(𝑖𝑚𝑝𝑎𝑐𝑡 𝑚𝑜𝑖𝑛𝑠 − 𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒𝑠 𝑜𝑏𝑙𝑖𝑔𝑎𝑡𝑎𝑖𝑟𝑒𝑠 × 𝟙RC<0)
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Figure 25: Courbe des taux EIOPA au 31/12/2022 utilisée dans le modèle ALM
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𝑽𝑴𝒕=𝟎

       

       

,5        

         

       

Tableau 16 : Résultats sur scénario central EIOPA 2022 déterministe selon les configurations 

 

   

 

   

   M
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(𝟐𝟗)

(𝟐𝟗)

𝑇𝐴𝐼

   

Tableau 17 : Résultats en déterministe du Best-Estimate et de la PVFP selon les configurations 
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Figure 26 : Evolution du taux attendu (%) au cours de la projection du modèle ALM 
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∆
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Figure 27 : Evolution conjointe du taux servi et du taux attendu pour une configuration de base 
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Figure 28 : Evolution des provisions mathématiques Euro et UC au cours du modèle de projection 
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Figure 29 : Comparaison des prestations de sortie 
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Figure 30 : Evolution des résultats financiers avec et sans arbitrage au cours de la projection 
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Figure 31 : Evolution de la réserve de capitalisation en utilisant une configuration avec et sans arbitrage 
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Figure 32 : Evolution des taux d'arbitrage déterministe pour chaque pas de projection et en moyenne sur les scénarios 
stochastiques 
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- 

- 

- 

 

𝑽𝑴𝒕=𝟎

         M 
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        M

Tableau 18 : Résultats du modèle ALM pour des scénarios stochastiques 

• 

• 

   

   

   

   

   

Tableau 19 : Résultats en stochastique du BE et de le PVFP selon les configurations

   

   

   

   

   

Tableau 20 : Résultats en stochastique après réallocation de la fuite 
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𝑇𝑉𝑂𝐺 = 𝐵𝐸𝑠𝑡𝑜𝑐ℎ𝑎𝑠𝑡𝑖𝑞𝑢𝑒 − 𝐵𝐸𝑑é𝑡𝑒𝑟𝑚𝑖𝑛𝑖𝑠𝑡𝑒(𝟒𝟎)

- 

- 

Tableau 21 : Sensibilité de la TVOG aux ajustements de modèle 
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- 
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Figure 33 : Observation moyenne du niveau des options et garanties octroyé à l'assuré dans des scénarios stochastiques 
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Tableau 22 : Sensibilité de la PVFP à la RC 

,3 M
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Tableau 23 : Sensibilité de la PVFP à la PPE

 

- 

- 

,3 M
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Tableau 24 : Sensibilité de la PVFP au taux d'arbitrage 

- 

- 

 

 

− 
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Tableau 25 : Sensibilité de la PVFP au taux de moins-values latentes obligataires 

 

 

Figure 34 : Décomposition du SCR en formule standard 



 
 

 
110 

 

𝐵𝑆𝐶𝑅 =  √∑𝜌𝑖,𝑗 × 𝑆𝐶𝑅𝑖 × 𝑆𝐶𝑅𝑗
𝑖,𝑗

    (𝟒𝟏)

 

- 𝑆𝐶𝑅𝑖 ∶ 𝑖 

- 𝜌𝑖,𝑗 𝑖 𝑗

 

𝑆𝐶𝑅 = (𝑉𝑀𝑡=0
𝑐𝑒𝑛𝑡𝑟𝑎𝑙 − 𝑉𝑀𝑡=0

𝑐ℎ𝑜𝑐) − (𝐵𝐸𝑠𝑡𝑜
𝑐𝑒𝑛𝑡𝑟𝑎𝑙 −𝐵𝐸𝑠𝑡𝑜

𝑐ℎ𝑜𝑐)       (𝟒𝟐)

𝑆𝐶𝑅 = 𝑚𝑎𝑥(0, ∆𝑁𝐴𝑉)     (𝟒𝟑)

- ∆𝑁𝐴𝑉 = 𝑁𝐴𝑉𝑐𝑒𝑛𝑡𝑟𝑎𝑙 −𝑁𝐴𝑉𝑐ℎ𝑜𝑐
- 𝑁𝐴𝑉𝑖 = 𝑉𝑀𝑡=0

𝑖 − 𝐵𝐸𝑖
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• 

• 

 

• 

• 

• 

𝑆𝐶𝑅𝑟𝑎𝑐ℎ𝑎𝑡
= 𝑚𝑎𝑥(𝑆𝐶𝑅𝑟𝑎𝑐ℎ𝑎𝑡

𝑢𝑝
, 𝑆𝐶𝑅𝑟𝑎𝑐ℎ𝑎𝑡

𝑑𝑜𝑤𝑛 , 𝑆𝐶𝑅𝑟𝑎𝑐ℎ𝑎𝑡
𝑚𝑎𝑠𝑠𝑖𝑓

)

Tableau 26 : Détails des chocs à appliquer pour le calcul du SCR souscription en vie 

𝑚𝑎𝑡𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑑𝑒 𝑐𝑜𝑟𝑟é𝑙𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 = 

 
12 
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• 𝑟𝑡
𝑢𝑝(𝑚) = 𝑟𝑡(𝑚) +

𝑚𝑎𝑥(1% ;  𝐶ℎ𝑜𝑐 à 𝑎𝑝𝑝𝑙𝑖𝑞𝑢𝑒𝑟 × 𝑟𝑡(𝑚))

• 𝑟𝑡
𝑑𝑜𝑤𝑛(𝑚) = 𝑟𝑡(𝑚) × (1 −
 𝐶ℎ𝑜𝑐 à 𝑎𝑝𝑝𝑙𝑖𝑞𝑢𝑒𝑟 )𝟙𝑟𝑡(𝑚) ≥ 0 +

𝑟𝑡(𝑚)𝟙𝑟𝑡(𝑚) < 0

- 𝑟𝑡
𝑢𝑝(𝑚)

𝑚

- 𝑟𝑡
𝑑𝑜𝑤𝑛

𝑚

- 𝐶ℎ𝑜𝑐 à 𝑎𝑝𝑝𝑙𝑖𝑞𝑢𝑒𝑟
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• 𝑆𝐶𝑅𝑡𝑎𝑢𝑥 = 𝑚𝑎𝑥(𝑆𝐶𝑅𝑡𝑎𝑢𝑥
𝑢𝑝

, 𝑆𝐶𝑅𝑡𝑎𝑢𝑥
𝑑𝑜𝑤𝑛) 

Tableau 27 : Détails des chocs à appliquer pour le calcul du SCR marché 

𝑚𝑎𝑡𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑑𝑒 𝑐𝑜𝑟𝑟é𝑙𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 = 

 

𝑟𝑡
𝑢𝑝(𝑚) = 𝑟𝑡(𝑚) × (1 + 𝑠𝑚

𝑢𝑝
) − 𝑏𝑚

𝑢𝑝
         (𝟒𝟒)

𝑟𝑡
𝑑𝑜𝑤𝑛(𝑚) = 𝑚𝑎𝑥( −1,25% ; 𝑟𝑡(𝑚) × (1 + 𝑠𝑚

𝑑𝑜𝑤𝑛) − 𝑏𝑚
𝑑𝑜𝑤𝑛 )       (𝟒𝟓)

- 𝑟𝑡(𝑚) 𝑚

- 𝑠𝑚
𝑖 𝑏𝑚

𝑖  𝑖 𝑚

- 𝑟𝑡
𝑖(𝑚) 𝑖.
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Tableau 28 : Impact des chocs de taux sur la valeur de marché initiale 
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Figure 35 : Chocs appliqués à la courbe des taux à date de 2022/12 
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 M 

 

 

Tableau 29 : Décomposition du SCR pour le risque de souscription en vie dans une configuration de base 
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   M

     

   

 

 M

Tableau 30 : Sensibilité du SCR pour le risque de souscription en vie aux ajustements de modèle 
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Tableau 31 : Décomposition du SCR marché par rapport à une configuration de base 
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- 

- 

- 

- 

- 

     

 M  

     

Tableau 32 : Sensibilité du SCR marché aux configurations 
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« 

Tableau 33 : Calcul du SCR Marché post revoyure Solvabilité 2 
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𝐵𝑆𝐶𝑅 =  √𝑆𝐶𝑅𝑉ie
2 + 𝑆𝐶𝑅𝑀𝑎𝑟𝑐ℎé

2 + 2 × 0,25 × 𝑆𝐶𝑅𝑉𝑖𝑒 × 𝑆𝐶𝑅𝑀𝑎𝑟𝑐ℎé       (𝟒𝟔)

Tableau 35 : Sensibilité du BSCR aux ajustements de modèle et aux chocs appliqués aux taux

Tableau 34 : Sensibilité du SCR au choc de taux revoyure Solvabilité 2 et aux ajustements de modèle 
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- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 
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- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

Tableau 36 : Synthèse des résultats obtenus 
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∆
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𝑋𝑡

𝑋𝑡 = 𝑋0 +∫ 𝜇𝑠𝑑𝑠
𝑡

0

+∫ 𝜎𝑠𝑑𝐵𝑠

𝑡

0

,

𝑑𝑋𝑡 = 𝜇𝑡𝑑𝑡 + 𝜎𝑡𝑑𝐵𝑡

𝜇𝑡 𝜎𝑡

𝑓(𝑋𝑡 , 𝑡) 𝐶2(ℝ × ℝ+, ℝ)

𝑑(𝑓(𝑋𝑡 , 𝑡)) =
𝜕𝑓

𝜕𝑡
(𝑋𝑡 , 𝑡)𝑑𝑡 +

𝜕𝑓

𝜕𝑥
(𝑋𝑡 , 𝑡)𝑑𝑋𝑡 +

1

2

𝜕2𝑓

𝜕𝑥2
(𝑋𝑡 , 𝑡)𝜎

2𝑑𝑡

𝑑𝑆𝑡 = 𝑟𝑡 × 𝑆𝑡𝑑𝑡 + 𝜎 × 𝑆𝑡𝑑𝑊𝑡

𝑌𝑡 = 𝑙𝑛(𝑆𝑡) = 𝑓(𝑆𝑡, 𝑡)

𝑑𝑌𝑡 = 𝑑(𝑙𝑛(𝑆𝑡)) =
1

𝑆𝑡
𝑑𝑆𝑡 +

1

2
(−

1

𝑆𝑡
2) (𝜎𝑆𝑡)

2𝑑𝑡

⇔ 𝑑(𝑙𝑛(𝑆𝑡)) =
1

𝑆𝑡
(𝑟𝑡 × 𝑆𝑡𝑑𝑡 + 𝜎 × 𝑆𝑡𝑑𝑊𝑡) −

1

2
𝜎2𝑑𝑡

⇔ 𝑑(𝑙𝑛(𝑆𝑡)) = (𝑟𝑡 −
1

2
𝜎2 ) 𝑑𝑡 +  𝜎𝑑𝑊𝑡

⇔ 𝑙𝑛(𝑆𝑡)  =  𝑙𝑛(𝑆0) + ∫ (𝑟𝑠 −
1

2
𝜎2 ) 𝑑𝑠 

𝑡

0

+ 𝜎∫ 𝑑𝑊𝑠 
𝑡

0

 

⇔ 𝑆𝑡 = 𝑆0𝑒𝑥𝑝(∫ 𝑟𝑠𝑑𝑠
𝑡

0

−
1

2
𝜎2 + 𝜎𝑊𝑡)

𝑑𝑟𝑡 = (𝑏(𝑡) − 𝑎 × 𝑟𝑡)𝑑𝑡 + 𝜎𝑑𝑊𝑡

𝑏(𝑡) =
𝜕𝑓𝑀(0, 𝑡)

𝜕𝑡
+ 𝑎𝑓𝑀(0, 𝑡) +

𝜎2

2𝑎
(1 − 𝑒−2𝑎𝑡).
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𝑌𝑡 = 𝑟𝑡𝑒
𝑎𝑡

𝑑𝑌𝑡 = 𝑑(𝑟𝑡𝑒
𝑎𝑡) = 𝑎𝑟𝑡𝑒

𝑎𝑡𝑑𝑡 + 𝑒𝑎𝑡𝑑𝑟𝑡

⇔  𝑑(𝑟𝑡𝑒
𝑎𝑡) =  𝑎𝑟𝑡𝑒

𝑎𝑡𝑑𝑡 + 𝑒𝑎𝑡((𝑏(𝑡) − 𝑎𝑟𝑡)𝑑𝑡 + 𝜎𝑑𝑊𝑡)

⇔ 𝑑(𝑟𝑡𝑒
𝑎𝑡) = 𝑏(𝑡)𝑒𝑎𝑡𝑑𝑡 + 𝜎𝑒𝑎𝑡𝑑𝑊𝑡

⇔ 𝑟𝑡𝑒
𝑎𝑡 − 𝑟𝑠𝑒

𝑎𝑠 = ∫ 𝑏(𝑢)𝑒𝑎𝑢𝑑𝑢 +  𝜎∫ 𝑒𝑎𝑢𝑑𝑊𝑢

𝑡

𝑠

𝑡

𝑠

⇔ 𝑟𝑡 = 𝑟𝑠𝑒
−𝑎(𝑡−𝑠)∫ (

𝜕𝑓𝑀(0, 𝑢)

𝜕𝑡
+ 𝑎𝑓𝑀(0, 𝑢) +

𝜎2

2𝑎
(1 − 𝑒−2𝑎𝑢)) 𝑒−𝑎(𝑡−𝑢)𝑑𝑢 

𝑡

𝑠

+  𝜎∫ 𝑒−𝑎(𝑡−𝑢)𝑑𝑊𝑢

𝑡

𝑠

⇔ 𝑟𝑡 = 𝑟𝑠𝑒
−𝑎(𝑡−𝑠)  + 𝛼(𝑡) − 𝛼(𝑠)𝑒−𝑎(𝑡−𝑠) + 𝜎∫ 𝑒−𝑎(𝑡−𝑢)𝑑𝑊𝑢

𝑡

𝑠

𝛼(𝑡) = 𝑓𝑀(0, 𝑡) +
𝜎2

2𝑎2
(1 − 𝑒−𝑎𝑡)2

𝜎∫ 𝑒−𝑎(𝑡−𝑢)𝑑𝑊𝑢

𝑡

𝑠

~ 𝑁 (0, 𝜎2∫ 𝑒−2𝑎(𝑡−𝑢)𝑑𝑢
𝑡

𝑠

)

                               ~ 𝑁 (0, 𝜎2
1 − 𝑒−2𝑎(𝑡−𝑠)

2𝑎
)

𝑟𝑡 = 𝑟𝑠𝑒
−𝑎(𝑡−𝑠) + 𝛼(𝑡) − 𝛼(𝑠)𝑒−𝑎(𝑡−𝑠) + 𝜎√

1 − 𝑒−2𝑎(𝑡−𝑠)

2𝑎
𝑍(𝑠, 𝑡)

𝑍(𝑠, 𝑡)~ 𝑁(0,1)
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𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑠𝑜𝑙𝑣𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡é =  
𝑅𝑖𝑐ℎ𝑒𝑠𝑠𝑒

𝑅𝑖𝑠𝑞𝑢𝑒
 ,

Ra𝑡𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑠𝑜𝑙𝑣𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡é =  
𝑃𝑉𝐹𝑃

𝑆𝐶𝑅
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