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bénéficiaire (PB) sous forme de terminal bonus émis au temps t=0

Un tel contrat consiste, pour l'assureur, en cas de survie de |'assuré a
maturité, a payer un montant fixe C, appelée garantie, plus un bonus et
rien en cas de déces de |'assuré avant la maturité.

La fair value en zéro est la valeur que I'assureur doit prévoir en t=0 de
sorte de pouvoir honorer ses prestations futures.

Présentation pour
le prix IABE

Benjamin Roelants
du Vivier

Contexte



Contexte

Contrat d’assurance vie a capital différé avec participation
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Un tel contrat consiste, pour l'assureur, en cas de survie de |'assuré a
maturité, a payer un montant fixe C, appelée garantie, plus un bonus et
rien en cas de déces de |'assuré avant la maturité.

La fair value en zéro est la valeur que I'assureur doit prévoir en t=0 de
sorte de pouvoir honorer ses prestations futures.

Oui mais comment calculer cette fair
value alors que le futur est par
essence incertain ?
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Le théoreme fondamental du pricing nous livre

Espérance sous la mesure risque neutre

FV(t) = Eg | (C+ PB(T) Jexp (—/tT e du> exp <—/tT " du) 1,

de la somme des cashflows (probabilisés) actualisés
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S(t,w) et/de I'évolution

)
FV(t) = Eq |(C + PB(T) Jexp <—/t "

» Dépend de I'évolution du™and d'investissement v

de la variance de ce fond via v .
» Dépend de I'évolution du taux d'intérét via r(t,w).

» Dépend de I'évolution du taux d'intérét via p(t,w).

Il nous reste a modéliser chacun des quatre processus
stochastiques pour pouvoir calculer cette espérance.
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Modélisation de chacun des quatre processus stochastiques

Modele de Heston-Hull et White? sous Q avec dépendance possible

entre risques financiers et risque de longévité

Fond d'investissement :  dS; = r:S,dt + /v:S:dW;

Volatilité : dve = K(0 — ve)dt + &\/Ted WY

Taux d’intérét : dre = M\(Fe — re)dt + ndWy

Taux de mortalité dpix,e = W(fiy ; — pix,r)dt + edW
avec

Eg[dW/ dW/] = p"" dt, Eg[dW! dW}'] = p"*dt
Eg[dW/!dW}] = p""dt,

Eq[dW. dW!] = p°"dt, Eg[dW? dW!] = p>Fdt, Eg[dW; dW/] = p>"dt

modele BG a vol. stoch.
modele de CIR

modele de Hull et White
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onclusions et
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Le prix a payer est une grande perte en interprétabilité en raison de la
relative longueur et complexité des expressions.

> Perspectives : Projet de deux articles avec Madame Griselda Deelstra et
Monsieur Pierre Devolder :

e Focus sur la corrélation
e Focus sur la volatilité stochastique
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