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Présentation du contexte
Valorisation d’un produit d’assurance et approche stochastique

@ Valoriser un produit d’assurance (ou calculer un Best Estimate) revient a
valoriser les flux attendus

@ Il est donc nécessaire d’étre en mesure de projeter ces flux

@ Pour beaucoup de produits d’assurance (Epargne, Retraite, .. .) les flux
dépendent fortement des fluctuations de produits financiers

@ Une premiere idée naive (et que I'on rejetera rapidement) sera de considérer
une hypothese déterministe d’évolution des différentes classes d’actifs
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Présentation du contexte

Valorisation d’un produit d’assurance et approche stochastique

Probléme 1 : Les produits qui dépendent fortement de I'actif présentent un certain
nombre de risques asymétriques :

@ Taux minimum garanti

@ |Interactions actif / passif au niveau de la prise en compte de la PB

@ Gestion des rachats conjoncturels

]

Un modele déterministe ne peut capturer les effets de ces risques.
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Présentation du contexte

Valorisation d’un produit d’assurance et approche stochastique

Probléme 2 : La donnée de I'espérance d’'une valeur n’est pas suffisante pour
permettre une analyse du risque.

En plus de capturer les effets précités pour le calcul d’'une espérance, un modéle
stochastique permet de fournir des informations sur la distribution des valeurs
projetées.
Dans le contexte assurantiel, le modéle stochastique permet donc :

@ le calcul d’'une valeur de marché (Best Estimate et MCEV) ;

@ le calcul d’'un quantile (probabilité de ruine) ;

@ le calcul d’'un quantile et d’'une valeur de marché (SCR).

Finalement, le calcul du Best Estimate des engagement d’assurance doit donc étre
calculé sur la base de modele stochastiques.
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Présentation du contexte

Valorisation d’un produit d’assurance et approche stochastique

Définition d’un modéle stochastique

Un modele stochastique est un modéle dont I'objet est de fournir des informations sur
la loi de probabilité du phénomene étudié.

Un tel modéle peut étre mis en ceuvre sur la base de formules analytiques et/ou de
simulations.

Ainsi, la notion de modeéle stochastique n’est pas synonyme de la notion de
simulation : la simulation n’étant qu’une solution technique, pratiquement
indispensable lorsque 'engagement ne peut étre décrit de maniére totalement
analytique mais nécessitant la mise en place d’'une formalisation probabiliste propre.
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Présentation du contexte

Valorisation d’un produit d’assurance et approche stochastique

A propos des modeles analytiques

@ Cette technique consiste a décrire explicitement la loi sous-jacente de la
distribution des flux de trésorerie actualisés.

@ Présentant un temps de calcul optimisé, elle permet de connaitre le risque
associé au portefeuille en évitant les erreurs d’échantillonnage associées a la
mise en ceuvre de techniques de simulation.

Probléme : Elle présuppose une analyse statistique fine en amont du modele sur
certains risques et I'obtention des formules explicites associées a la modélisation
probabiliste peut étre complexe.

D’une maniére générale, un modele analytique « pur » est rarement envisageable.
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Présentation du contexte

Valorisation d’un produit d’assurance et approche stochastique

A propos des modeéles par projections stochastiques

@ Cette technique consiste a approximer la distribution des flux de trésorerie
actualisés sur la base de projections aléatoires de 'ensemble des trajectoires
de flux de trésorerie possibles

@ Elle permet de prendre en compte I'ensemble des risques impactant le best
estimate mais présente trois inconvénients : son co(t de mise en ceuvre, le
temps de calcul et le risque de modéle associé.

Cette technique peut cependant efficacement étre optimisée (via le choix des
trajectoire d’actifs par exemple).
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Présentation du contexte

Définition et utilisation d’un générateur de scénarios économiques

Nous nous plagons dans le contexte d’'un modeéle stochastique par simulation pour
I’évaluation d’un produit d’Epargne.

La partie volatile du modeéle, qui va "driver" 'ensemble de la simulation, est la
modélisation de 'actif.

Cette aspect du modeéle est gérée par le Générateur de Scénarios Economique. Ce
dernier occupe donc une place centrale et il semble primordial d’utiliser un outil fiable,
recetté, et ayant subi différents tests de validation.

Un scénario économique correspond a une projection sur un horizon d’intérét de
grandeurs économiques et financiéres : taux d’intérét, prix des actions, ...
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Présentation du contexte

Définition et utilisation d’un générateur de scénarios économiques

Utilisation d’un scénario économique :

Pour le calcul d’une provision Best Estimate pour un portefeuille d’épargne, le GSE
doit permettre de projeter, sous la probabilité risque neutre, des évolutions market
consistent des valeurs de marché du portefeuille d’actif.

Le GSE s’integre dans modéle ALM modélisant avec une certaine cohérence les
actions du management.

De maniere générale, une réflexion sur la mise en place d’'un GSE est indispensable
pour le pilotage technique d’'un organisme assureur (pour obtenir des projections du
bilan, définir les conditions de désinvestissement et de réinvestissement futurs, définir
I'allocation stratégique d’actifs optimale, etc...).
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Présentation du contexte

Le contexte Solvabilité 2

Dans le contexte Solvabilité 2, ce besoin est renforcé au titre :
@ du caractere prospectif de I'évaluation des provisions (BE) ;
@ de la nécessité de ne pas sous-estimer les rendements défavorables ;
@ de la nécessité de disposer simplement des visions historique et RN, etc.

Par ailleurs, les textes Solvabilité 2 imposent une série de contraintes que le GSE doit
respecter :

@ la courbe de taux fournie par I'Eiopa doit constituer un Input du modéle ;
@ le risque de défaut doit étre pris en compte dans la modélisation ;
[~}
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Pourquoi utiliser un outil préimplémenté et Open Source ?

Un gain de temps conséquent

Les sources sont disponibles :

Le caractere Open Source traduit de réelles possibilités de personnalisation du
package. Ainsi, il est possible de s’en servir comme maquette ou comme version de
départ pour des développements complémentaires personnalisés.

@ Lacceés au code est directe depuis le site du CRAN

@ Le code existant est entierement commenté

@ Les fonctionnalités implémentées sont entierement documentées et faciles a
prendre en main
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Pourquoi utiliser un outil préimplémenté et Open Source ?

Un gain de temps conséquent

Le temps de développement from scratch est important :

En particulier, 'implémentation compléte du modele de projection vient aprés une
série d’étapes préliminaires ... :

@ Le travail de conception (reflexion autour des exigences de Solvabilité 2,
construction d’une architecture objets réfléchies, ...)
@ La discrétisation des équations différentielles stochastiques décrivant les
dynamiques des différentes classes d’actifs
.. et est suivie par une série d’étapes de finalisation :

@ Validation des projections par différents tests statistiques

@ Construction de l'interface utilisateur (fonctions de haut niveau, documentées)
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Pourquoi utiliser un outil préimplémenté et Open Source ?

Un gain de temps conséquent

La mutualisation des efforts permet d’aller plus loin :

La projection des produits dérivés réprésente un travail tel que ces derniers sont
parfois négligés dans les projections d’actifs.

Leffort mutualisé de différents développeurs pour ce projet Open Source permet de
“rentabiliser” un tel développement. Ainsi, le package ESG propose la projection d’'un
certain nombre de produits dérivés (et plus a venir!)

La projection de ces produits dérivés reste cohérente avec celle des facteurs de
risque (action, taux, spread)
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Pourquoi utiliser un outil préimplémenté et Open Source ?
Un outil robuste

A propos de I’lavantage d’un modéle intégré

Pour un développement ponctuel, la tentation peut étre d'implémenter uniquement
quelques classes d’'actifs séparément.

Une telle démarche conduirait a I'utilisation d’'un modéle approximatif car non-intégre.

Dans le cas du package ESG, I'ensemble des classes d’actifs s’articulent de maniére
cohérente autour de la modélisation du taux court.
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Pourquoi utiliser un outil préimplémenté et Open Source ?

Un outil robuste

Les tests de validation : un prérecquis a Iutilisation d’'un GSE Risque Neutre

Parmi les contraintes statistiques que doit satisfaire le moteur de projection :
@ il doit conduire a ce que les rendements moyens de tous les actifs soient égaux
au taux sans risque ;
@ il doit reproduire la courbe des taux sans risque ;
@ il doit permettre de reproduire tous les parametres de calibrage, notamment les
volatilités implicites ;

@ il doit permettre de retrouver les prix de marché qui ont été utilisés pour le
calibrage, notamment les prix des options.
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Pourquoi utiliser un outil préimplémenté et Open Source ?

Un outil robuste

La conformité avec les exigences S2 est également primordiale

Grace au travail de conception réalisé préalablement a I'implémentation, le modele
est “S2-compliant’ :

Pour rappel, cela implique que :

@ La courbe des taux actuelle est un input du modeéle (cet élément impacte
'ensemble de la projection | Exemple : Black & Scholes est implémenté avec un

taux sans risque stochastique) ;

@ Le risque de défaut est pris en compte.
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Pourquoi utiliser un outil préimplémenté et Open Source ?

Un outil robuste

La magie de I'Open Source : les utilisateurs sont autant d’auditeurs et de
développeurs potentiels

La robustesse du package ESG s’appuie sur la communauté Open Source :

Ce package comble un vide dans les outils disponibles sur le CRAN. De nombreux
financiers, actuaires, enseignants, ... I'utiliseront donc bientét et ne manqueront pas
de faire leurs retours.

Le package est “vivant" : Il est maintenu, évolue avec les nouvelles techniques de
projections et une partie de votre modéle ALM est aini a la pointe sans efforts.
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Pourquoi utiliser un outil préimplémenté et Open Source ?

Un outil robuste

Le modéle est maitrisé

La documentation est compléte (rare en actuariat!) car cela représente une condition
nécessaire a la vie d’un projet Open Source.

La communauté Open Source constitue un “support” pour les questions financiéres et
opérationnelles.
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Présentation du fonctionnement théorique
Rappels autour du paradigme risque-neutre

Sous certaines bonnes hypothéses (complétude, AOA) il existe une probabilité dite
risque neutre, notée Q, sous laquelle les prix actualisés sont des martingales :

St =E%[sre "(T-D|F]
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Présentation du fonctionnement théorique
Rappels autour du paradigme risque-neutre

Il existe donc deux univers de probabilités pour générer des scénarios économiques :

Un univers de probabilités réelles , lorsque I'on cherche a déterminer les évolutions
futures compatibles avec les observations historiques : dans ce cas,
les simulations reproduisent le plus fidélement possible la réalité et
les modeles sont calibrés sur les données historiques. Dans cette
configuration, les actifs risqués offrent une prime de risque, ce qui
rend difficile la réalisation d’'une évaluation correcte.

Un univers de probabilités risque neutre , lorsque I'on est dans une logique
d’évaluation : dans ce cas, tous les actifs ont une performance
moyenne égale au taux sans risque (les primes de risque sont
nulles), ce qui permet de réaliser des évaluations en actualisant les
flux futurs au taux sans risque. En outre, pour garantir une
évaluation cohérente avec les prix observés sur les marchés, les
modéles doivent étre calibrés a partir de ces prix de marché.
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Présentation du fonctionnement théorique
Rappels autour du paradigme risque-neutre

Par exemple, pour la projection d’un plan stratégique :
@ les projections jusqu’a I'horizon stratégique se font en probabilité historique ;

@ les projections depuis I'horizon stratégique en vue d’'une actualisation et du
calcul des Best Estimate se font en probabilité risque neutre

(d’ou les problématiques de simulations dans les simulations)

Thierry MOUDIKI - Wassim YOUSSEF 'un GSE pour les simulations actuarielles



itour du d e-neutre

f { hé - " - 2
onctionnement théorique Description des modéles implémentés

Rappel du sommaire

o Description des modéles implémentés

e Présentation du fonctionnement théorique

Thierry MOUDIKI - Wassim YOUSSEF n GSE pour les simulations acf



Présentation du fonctionnement théorique

Présentation du fonctionnement théorique

Description des modeles implémentés - Taux d’intérét nominal

@ Courbe de taux zéro-coupons en ¢ :
Vo<t<T,P(t,T)
@ Taux spot continu en t, d’échéance T :

pe 1) = 9P T)

@ Taux forward instantané :

dlog(P(t, T))

f(.T) = limsr F(6 T, 8) = ==

OuF(tT,S)= '+ (PEt g 1) Taux forward en t, d'échéance T et de
maturité S > T.

@ Taux court.
r(t) :=ry = limy_+ f(t, T)
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Présentation du fonctionnement théorique

Description des modeles implémentés - Taux d’intérét nominal

@ Modeéle HJM : Modélisation de I'évolution du taux forward instantané :
df(t, T) = u(t, T)dt+ o(t, T)dW;

@ Résultat fondamental dans ce cadre : Pour qu'il existe une unique mesure
martingale en absence d’opportunité d’arbitrage, il faut :

u(t, T)at tT)/

@ Pour obtenir le modéle implémenté de Hull & White - Vasicek généralisé, on
choisit comme structure de volatilité des taux forward :

o(t,T) = ce k(=T
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Présentation du fonctionnement théorique
Description des modeles implémentés - Actions et immobilier

@ Modéles action et immobilier : Black-Scholes avec taux d’intérét stochastique
(taux court r; déduit du taux forward HJM) :

as 1 2gW2
5 = ndt+o(paw; +1/1—p2dwW?)

Avec (W;)},i = 1,2, mouvements browniens standard sous la probabilité
risque-neutre.

@ Solution : S; = Syexp (fo' reds — 362t +a(pW; ++/1—p2 Wf))
@ Actions:p # 1

t 1
S = Spexp (/ reds — Ec52t+65(pW,1 +4/1 prW,z)>
)
@ Immobilier : p =1

t 1
S; = Spexp (/ reds — 5621‘4- G,dW,‘)
Jo
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Description des modeéles implémentés - Risque de spread et de liquidité

@ La modélisation des risques de spread et de liquidité s’appuie sur le modele
LMN (Longstaff, Mithal, Neis (2005)).

@ Modélisation de l'intensité du processus des défauts : 'the intensity of the
Poisson process governing default’.

dlf = (OC—ﬁ/lt)dt-f‘GA\/x[de ,a,ﬁ,GA >0

@ Modélisation des spreads de liquidité : ‘convenience yield or liquidity process
that will be used to capture the extra return investors may require, above and
beyond compensation for credit risk, from holding corporate rather than riskless
securities’ : dy; = ndW?2, n >0
Avec (W,)Q, i = 1,2, mouvements browniens standard sous la probabilité
risque-neutre.

@ Dans ce cadre, on déduit des formules fermées pour les prix des zéro-coupons,
obligations souveraines, obligations corporate, obligations convertibles en
actions, Call/Puts européens sur actions, Call/Puts européens sur
zéro-coupons, CDS.
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Présentation du fonctionnement pratique

Installation

Dans une console R, le package ESG peut étre installé simplement en executant la
commande : install.packages(“ESG”)

Il est également possible de télécharger le package comme une archive compressée
a 'adresse : http ://cran.r-project.org/web/packages/ESG/index.html

Une fois le package téléchargé et ouvert ( library(ESG) ), la documentation compléte
est accessible via la commande : ?ESG
Vous étes alors préts a utiliser 'une des deux interfaces selon votre besoin :

Interface objet : une interface minimaliste et modulable, idéale pour une intégration
du GSE dans vos propres modeles de projection ;

Interface par fonctions : un grand nombre de fonctions de projections prétes a
I’emploi, idéales pour une prise en main rapide de I'outil dans
I'optique de la réalisation d’études et d’analyses.
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Utilisation du package

Utilisation de l'interface objet

Le package met a disposition de I'utilisateur deux nouveaux types d’objets :

ParamsScenarios : Contient les parameétres de risques (paramétres des modeéles
d’actifs) ;

Scenarios : Contient un objet ParamsScenarios, des parametres généraux de
projection et les sorties des projections.
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Utilisation du package

Utilisation de l'interface objet

Lutlisation de 'architecture objet passe par le processus suivant :

@ Définition d’un objet Scenarios par NomScenario=new(Scenario)

@ Fixation de I'ensemble des paramétres de projection et de risque de I'objet
Scenarios via les fonctions dédiées setParamsBaseScenarios() et
setRiskParamsScenarios().

@ Utilisation de la fonction customPathsGeneration pour projeter les facteurs de
risque et les actifs actifs

@ Utilisation de la fonction getXPaths pour extraire les trajectoires pour le facteur
de risque X de 'objet Scenarios.

@ Utilisation de la fonction Y _PriceDistribution pour extraire les trajectoires pour
I'actif Y de I'objet Scenarios.

Les différents parametres de ces fonctions sont détaillés dans la documentation.
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Utilisation du package

Utilisation de l'interface objet

Estimate

Les facteurs de risques X implémentés a ce stade sont :

DefaultSpread : Le spread pour risque de défaut ;
LiquiditySpread : Le spread pour illiquidité ;
RealEstate : Limmobilier ;
ShortRate : Le taux court;
Stock : Les actions;

et les classes d’actifs Y'sont :

Bond : Obligation d’Etat;
CBond : Obligation Corporate ;
CDSPremium :CDS;
ConvBond : Obligation convertible ;
EuroCall_Stock : Call européen sur actions ;
EuroCall_ZC : Call européen sur obligation Zéro-Coupon ;
EuroPut_Stock : Put européen sur actions ;

EuroPut_ZC : Put européen sur obligation Zéro-Coupon ;

Thierry MOUDIKI - Wassim
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Présentation du fonctionnement pratique

Utilisation du package

Utilisation de l'interface objet

[Demonstration]
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Linterface par fonctions

Présentation du fonctionnement pratique Exemple d I dun

Rappel du sommaire

Présentation du fonctionnement pratique

@ Llinterface par fonctions
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Présentation du fonctionnement pratique

Linterface par fonctions

Fonctions de simulation directe disponibles :

rShortRate : Simulation directe du taux court.

rStock : Simulation directe du cours des actions.

rRealEstate : Simulation directe de I'actif immobilier.

rDefaultSpread : Simulation directe des spread de défaut des obligations.

rLiquiditySpread : Simulation directe du cours des spreads de liquidité des
obligations.

rAllRisksFactors : Simulation directe de tous les facteurs de risque (Taux
court, actions, immobilier, défaut, liquidité).

rAssetDistribution : Simulation directe des prix des actifs selon leur type
(Zero-coupon, obligation souveraine, obligation corporate, obligation convertible
en action, Call/Put sur actions, Call/Put sur zéro-coupons, CDS).

Thierry MOUDIKI - Wassim YOUSSEF Utilisation d’'un GSE pour les simulations actuarielles
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Linterface par fonctions
Exemple de calcul d’'un Best Estimate

Présentation du fonctionnement pratique
Linterface par fonctions

Principe des fonctions de simulation directe :

@ rAllRisksFactors (horizon,
volStock, stockO, rho,
eta, liquiditySpreadO,
alpha, beta)

rAssetDistribution (type,
nScenarios = NULL,
rho = NULL, volRealEstate
NULL, eta = NULL,
defaultSpread0 = NULL,
NULL, beta = NULL,

NULL, omega = NULL, s =
type=’Zero-Coupon’,
"EuroCall_ Stock’,

"EuroPut_ZC’, ’'CDS’

Thierry MOUDIKI - Wassim YOUSSEF

volRealEstate,
defaultSpread0,

t,
volStock =

liquiditySpreadQ =
volDefault =
nCoupons =
NULL,

’Bond’,
"EuroPut_Stock’,

nScenarios, zC, vol, k,
realEstateO,

volDefault,

T, vol,
NULL,

= NULL,

k, ZC,

stock0 = NULL,

realEstate0 =
NULL,

NULL, alpha =

NULL, couponsRate
Strike = NULL)

"CBond’, ’ConvBond’,

"EuroCall_zC’,

d’'un GSE pour les simulations actuarielles
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Présentation du fonctionnement pratique
Linterface par fonctions - lllustration rStock

) Rstudio.
Fle Edt Code View Plots Session Project B Hep
Ql-ler- & project lone) -
Source Workspace  istory
o Fles Plots Packages Help
> data(zo) 5| Pzeom | Eegot- | @ f Cearan
7 simlstock < rstock(horizon=s, nscenar . volstock=.2, stocko=100,
> sinulstod

SshortRacepaths

[.1] [.21 051 Lsl L7
0.0034327 0.0792256712 0.0442 0.03081331 -0.006162543 0.03719003
010034327 0.0057926767 -0. 008199332 0.09158567 0.041812499 -0, 01992
010034327 0.0454826318 0. 034935618 0/10420727 0048869041 0.0 b
010034327 ~0.0166547638 0. 060628800 0.0723272¢ ~0.022730118 0. 07008513 2
010034327 ~0.064550962¢ 0. 030356048 ~0.01408749 0.023271563 003637868 2
010034327 0.0077999187 0.021075285 0.01163058 0.032349511 0. 05690478
0.0034527 _o/0009se1743 0036682767 00500 0.03921832 0.044403501 0.016569¢6 0.02619145 R
[,10]
1] -0.08236135) 0.01765385% 3 -
2, 28799 0. lll}gaﬂ 8 T T T T T
3. X 2 4 6 8 10
4,
5.
o
7,] -0.004067565 0.054302658
sstockpaths
s (2] . ) {914} z
1,] 100 99.20241 116.66654 89.03002 82731
211 100 12371985 125.49129 103.81176 52.17668
3] Lorge3
o 143.28348 107,
4102173 2
5 101203 9955306 89.17831 b 2
100 12371548 13803852 145, 82491 114.46982 115. 39939 95.67333 9511535 5.
2
> par (mfrow <(2‘177 =3
7 hatplot Ct (s mulstocksstockpaths), R ?
: mpwuuhwmmbm ortRateraths); type="1")
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Présentation du fonctionnement pratique

Linterface par fonctions - lllustration rDefaultSpread

) Rstudio.
Ble Edt Code View Plots Sewion Project Buid Tooks Help
-l 8 project (one) ~
Source Workspace  istory
Console Fies Plots Pacages Help
> sinulbefaultspreads < roefaultspread(horizon=s, nscenarios=10, 2 200m | S Eports | Q) | o Cear A

defaultspreado=.01, voloefault=.2, alpha=.1
> natplot (t (sinuIpefaultspreads), type=1
> sinuTbefaultspreads

1] r.2] [.3] I
0.01 0.10502678 0.195898 0.1467485

[ 0.
[21] 0101 0.09323807 01432293 0.1304400 0
£5:3 .01 0-08900045 01534230 0.1080701 0
F213 .01 0:11338015 01510992 0. 2349005 0 ©
[5.] 0.01 0.09017088 0.1812333 0.1732710 0. o 7
[6,] 0.01 0.10254551 0.2046146 0.2495995 0.
[7.] 0.01 0.08911591 0.1916530 0.2202565 0.27
f5.3 0101 /00818595 0. 3203676 0.1083639 0 o ]
£5.1 .01 /14220368 0. 1682704 0.4877622 0.57 g
11013 0.01 0.10339900 0.1401051 0. 2355385 0. 375890 3
§ < |
a
3
E o
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Présentation du fonctionnement pratique

Présentation du fonctionnement pratique
Linterface par fonctions - lllustration - différents facteurs de risque

PR

ead de 1iquidite™)

o s w ot ow 2

ERRRIE )

horizon horzon

FIGURE: Simulation du cours de différents actifs : rShortRate, rRealEstate,
rDefaultSpread, rLiquiditySpread
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nterface par fonctions
Ex

mple I d'un B

Présentation du fonctionnement pratique

Linterface par fonctions - lllustration - rAllRisksFactors

Source Workspace  History

Fies Plots | Pacages Help

om B Eport- O Cesral

> RiskractorssshortRate), type="1")
 mathlot (e (o imTATIRIskFactorsss),; type 1

 Ratp IOt CE o mITAT IR ISKEsctors3r 316 StaTe) . type=1) 2 | =
 Ratp 0T CE oA mUTAN RISk sctor s astauTspr 830 Tope='17) s A
N A 4
¢ T T T T T
L

L

00 02 04 08
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Présentation du fonctionnement pratique
Linterface par fonctions - lllustration - rAssetDistribution

) Rstudio.
Ble Edt Code View Plots Sewion Project Buid Tooks Help
Ql-ler- 8 project (one) ~
Source Workspace  History
Console Fies Plots Pacages Help

> rassetoistribution(type="zero-Coupor

ol=.1, k=2, nscenar 10s=100)
10063209 0. 9355837 0. 9659067 0. 935

5 Pzeom Heget- 8 f Ceran
9935229 0. 9796211

0.9795705 1.0086842 0.9964639 0.9806321 09682812 0.9721959 "
Histogram of prixBond
0.9616147 0.9970616 1.0038367 1.0092538 0.9824238 1.0043100

0.9853213 0.9890386 1.0038570 0.9577166 09995665 0. 9836026 o @
70.9840091 0.9877615 0.9970485 0.9899234 0.9740464 0.9783003 °
0.9769685 0.9516169 0.9475890 1.0022067 1.0287426 0.9474906
0.9641174 09957311 0.9920583 0.9940572 0.09280625 0.9934117 “
1.0108609 10107376 0.9804453 1.0176782 0.9605451 0.9573650
ts1] o. 95&5)59 0.9736999 0.9512082 0.978806L 0. 9484151 0.9644633 0.9399570 0.9920710
09514040 0. 3424 z
931019621564 . 9390533 1.0027951 1.0031849 09946044 0.9836824 0.9811112 0.9803974 | £ o
0.9882392 0.951500 g o
r ibution(type="Europut_tock" 5,25, 5tr ike=98. 5,vol=. 1,k=2,2C=2C volstock=.2
choctoo, rho-. 5 nscenar fos
10.528246 6366251 2.907207 9.083510 10.850918 9.951144 0.861428 13.990408
a6 50 7 S0sk b
> prixsond ,£=3,7=15, ncoupons=13,
Couponsgate. Fscenar 55-5000)
> hist (pr ixgor JSrebtae probery
> Tines dens ity pr fxaond) .+ Twd=2) °
r T T T T T 1
3 o7 8 3 4 4 42
prixBond

FIGURE: Simulation de la distribution des prix des actifs : rAssetDistribution
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Présentation du fonctionnement pratique

Linterface par fonctions - lllustration - rAssetDistribution

) Rstudio.
e Edt Code View Plots Sesson Project Buid Tools Help

Q-

Source

Console
> ptal <- proc.tine)

> put_stock_distr <

rAsseroiSEribUTion(type=eurorut stock”,5,23,Str1ke-98.5,v01-. 1, k=2, 26-2¢ Vol Stock=.2,
5t0ck0=100, rho=. 3, nscenar 105=10000)

< rAsserptstribucton(uypesrtond” 131235 rCoupors=20.

zc=z¢, nscenarios-10:

> bond_distr
CouponsRate=0. 3

> zcbond_distr < rassetdistribution(type="zero-Coupon”,t=2,T=30,vol=.1, k=2, 2C=zC,
nscenari0s-10000)

- mv 2¢_distr < rassetpistribution(type="Eurocall 2",4,4.5,5=5, Strike=.085,vol=.1,
k=2 nscenari0s=10000)

ptm2 <- proc. tineQ)
duree <~ pin2 - prml
duree

utilisateur  systéme écoulé

6.5 .07 7.30

> prtefrone2

> his distr, col-"lightblue", prob=T)

> Trestocraity pucs s ol blue’ Tue-2)
hist (bond_d prob=

o
s Caonasey one sty eolerb1Ce

hist (zcbond_distr, co b1
> Tines (density(zchond_¢ co
> hist(call_sc_distr, c ghtb

> Tines (densicy (cal ze disted, o

Workspace  History
Fles Plots Pacages Help
/ lesr it

5 Pzom Hegat- 9

Histogram of put_stock_distr

8 project (one) ~

Histogram of bond_distr

& s ]
8 8
e T
0 s 1 B o2 2 w0 o 15 120
pu_sock,_dist bond_dise
Histogram of zcbond_distr Histogram of call_zc_distr
g8 g o
° T T T 1 ° T T T
04 0% o0x; o4 oo oo oox
2cbond,_dist callzo_dise

FIGURE: Simulation de la distribution des prix des actifs : rAssetDistribution
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Rappel du sommaire

Présentation du fonctionnement pratique

o Exemple de calcul d'un Best Estimate
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Présentation du fonctionnement pratique
Exemple de calcul d’un Best Estimate

Exemple :

@ Contrat d’épargne en UC, sous-jacent action (projection risque neutre par le
GSE), taux d’'intéréts HJM/Hull-White (projection risque neutre par le GSE).

@ Durée de 'engagement : 10 ans. Entierement racheté au terme.
@ Taux de rachat structurel : 2%.

@ taux de rachat conjoncturel : 5%, s'ajoutant au taux de rachat structurel
quand la PM devient inférieure a la mise initiale de 1.
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Exemple de calcul d'un Best Estimate

Présentation du fonctionnement pratique
Exemple de calcul d’un Best Estimate

Extrait du code R :

£ Rstudio

Ele Edit Code View Plots Session Project Build Tools Help
Ql-ler- @ @

Source

Console:
Tibrary (E56)

k=0.12 #vitesse de retour 3 la moyenne du taux court
5Taux=0.05 #volatilité du processus de Ttaux court
SUC=.16 #volatilité de 1'uc

H=10 #Horizon de projection

HS\mLﬂa(WDHS—lOOOO #Nombre de simulations

tauxrachat
tauxrachat

as

# Foncrion rstock du package ESG

traj = rstock(horizon=H, nscenarios=nsimulations, zc=zc, vol=sTaux, k=k, volstock=suc, stocko-l,
rho-.5)

# sinulation de taux courts

trajectoiresTaux <- traj$shortrarepaths

# Simulation du cours de actions

trajectoiresuc <- trajSstockpaths

Flux_futurs=calculFlux(trajectoiresTaux,trajectoiresuc,tauxrachats, rauxrachatc)

Actuf Tux_futurs=F lux_futurs S Tux-Flux_futurssactu
BEempirigue = sum(ActuFTux_futurs)/nsimulations
BEempirique

l] 0.9927945

VEVYVYYVY VY VAV VY Y YV VYV YYY
- o
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Présentation du fonctionnement pratique

Exemple de calcul d’un Best Estimate

Convergence de la moyenne empirique des flux futurs actualisés vers le Best
Estimate :

Convergence du Best Estimate
en fonction du nombre de simulations

110 115 120
L L L

Best Estimate
o
L

095 100
L

0.90
L

T T
0 2000 4000 6000 8000 10000

Nombre de simulations
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Reflexion autour des évolutions a venir du package

@ Calibrage risque-neutre : Minimisation des écarts quadratiques entre prix de
marché des dérivés et prix donnés par le modéles.

@ Reconstitution et extrapolation de courbes de taux : Nelson-Siegel, Svensson,
Splines cubiques, Smith-Wilson.

@ Générateur de scénarios économiques historiques (Respect des propriétés
historiques des cours, modélisation de structure de dépendance, calibrage).

@ De nouveaux modéles (Actions : Heston (volatilité stochastique), SVJD
(volatilité stochastique et saut), Taux : Modele de BK (taux positifs), Modele
LIBOR de Maché).
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