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La revue de la directive Solvabilité Il

Le cadre prudentiel, entré en vigueur en 2016, prévoyait son propre processus de révision et d’évolution
» Larevue de 2018 a porté essentiellement sur le calibrage du SCR explicité au sein du reglement délégué

» La revue de 2020, en cours, concerne la directive et vise notamment a une meilleure prise en compte lenvironnement
économique
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La Commission Prudentielle ictiRes

Forte évolution de Uenvironnement économique depuis Uavis définitif de UEIOPA en décembre 2020
» Dans ce contexte, un groupe de travail a été lancé au sein de la Commission Prudentielle sur la pertinence du choc de taux

» Durant 18 mois les membres ont travaillé sur des mesures permettant d’adapter le choc de taux a tous les environnements
économiques
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PARTIE 1 : LES DEFIS DE LA FORMULE ACTUELLE

Taux élevés et choc de taux

Contexte taux bas : Un choc de
taux a la baisse quasi nul

Introduction d’un choc de taux
négatif avec la révision

Passage de taux bas a taux éleveés

Hausse des taux de 300 bps en un an
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Probleme 1 : Proposer un cadre s’adaptant a tous les environnements économiques

[nstitut

A

3



PARTIE 1 : LES DEFIS DE LA FORMULE ACTUELLE

Choc de taux et inflation ICG’/O

ACTUAIRES =
DATA SCIENCE 'gn
DURABILITE O

Hypotheses sous-jacentes a la formule standard : L'entreprise n'est pas
exposée a un risque important d'inflation ou de déflation.

Des niveaux d’inflation historiqguement hauts

Historique des taux swap inflation
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Probleme n°2 : Proposer un cadre qui prenne en compte la sur ou la sous inflation
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PARTIE 1 : LES DEFIS DE LA FORMULE ACTUELLE

Les limites de la méthode actuelle de calibrage

Estimation d’une distribution empirique et de
ses quantiles

Poids démesurés attribués aux observations

récentes

Variations de taux absolues [bps]

Reproduction du calibrage conduit a des

chocs tres séveres

Méthode de calibrage EIOPA basée sur les T .
changements de taux 70+ .
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Probleme n°3 : Proposer un calibrage qui s’adapte a la hausse de la volatilité
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PARTIE 2 : PROPOSITION DE CALIBRAGE DES CHOCS

... ) .. o
Utilisation des variations de taux ICC/°
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PARTIE 2 : PROPOSITION DE CALIBRAGE DES CHOCS
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PARTIE 2 : PROPOSITION DE CALIBRAGE DES CHOCS
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PARTIE 2 : PROPOSITION DE CALIBRAGE DES CHOCS
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PARTIE 2 : PROPOSITION DE CALIBRAGE DES CHOCS

Proposition de choc ICG’/O
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Quantile analysis between nominal rates and absolute changes DATA SCIENCE M(S
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PARTIE 2 : PROPOSITION DE CALIBRAGE DES CHOCS

Back testing
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La proposition permet de diminuer Uintensité du choc de taux a la hausse quand les taux sont élevés et a la rendre plus

sévere quand les niveaux des taux sont bas.
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PARTIE 2 : PROPOSITION DE CALIBRAGE DES CHOCS

Back testing
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La mise a jour du calibrage EIOPA de la révision de la formule standard entraine une forte augmentation des chocs de taux a
la hausse. La proposition permet de contenir ’effet pour le choc de taux a la hausse.
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PARTIE 3 : AJUSTEMENT AU TITRE DE L’INFLATION
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Principe général de approche

La démarche s’inscrit en réaction des limites précédemment observées

<£%= ’évolution du taux réel et de Uinflation dépend en partie de facteurs qui leurs sont propres

® . , L . .
‘/"@ Le niveau de stress actuel, bien qu’appliqué sur les taux nominaux, repose principalement sur la volatilité du taux réel
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PARTIE 3 : AJUSTEMENT AU TITRE DE L’ INFLATION

Déclinaison opérationnelle de notre proposition

Démarche

Etape 1 - Calcul du taux sans risque
retraité du surplus (resp. de
Uinsuffisance) d’inflation

Etape 2 - Application du choc de la
formule standard sur le taux sansrisque
retraité

Etape 3 - Ajout du surplus (resp. de

Uinsuffisance) sur le taux choqué

[nstitut

A

ICCo

ACTUAIRES =
DATA SCIENCE ¢y

DURABILITE
Illustration
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& d inflation d’inflation
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EIOPA -_—
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Cas 1:choc a la hausse avec une inflation supérieure a la borne max du corridor de la BCE
Insuffisance
d’inflation

Taux sans
risque

_ x§
i tape1 tape2 Etape 3 \ } Insuffisance
EIOPA — Chocala d’inflation
balsse

Cas 2 : choc a la baisse avec une inflation inférieure a la borne min du corridor de la BCE

14



PARTIE 3 : AJUSTEMENT AU TITRE DE L’ INFLATION

Back testing ICO’/o
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Sans remettre en cause significativement Uintensité des chocs, la proposition permet d’ajuster Uintensité sur les faibles
maturités lorsque U'inflation n’est pas maintenue au sein du corridor
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PARTIE 3 : AJUSTEMENT AU TITRE DE L’ INFLATION

Back testing ICO’/o
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Sans remettre en cause significativement Uintensité des chocs, la proposition permet d’ajuster Uintensité sur les faibles
maturités lorsque U'inflation n’est pas maintenue au sein du corridor

4 )
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PARTIE 3 : AJUSTEMENT AU TITRE DE L’ INFLATION

Back testing ICO’/o
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Sans remettre en cause significativement Uintensité des chocs, la proposition permet d’ajuster Uintensité sur les faibles
maturités lorsque U'inflation n’est pas maintenue au sein du corridor
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Conclusion
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18 mois de travail

e Exploration de plusieurs
pistes

e Note de position
e Position validée par UIA

Deux axes retenus

e Travail sur le calibrage
des chocs

e Travail sur les périodes
d’inflation extrémes

- NEXT
STEPS-
1

2
3

Prochaines étapes

e Discussions
e Revue 2020

e Combinaison des deux
approches
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