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Rapport du groupe de travail ASTIN

La séance tenue dans le cadre de [’assemblée gé€nérale de I’ Association Suisse des
Actuaires, le vendredi 10 septembre 1999 a Saint-Gall, a été suivie par un nombre
impressionnant de participants et a rencontré un grand intérét.

Dans son excellente conférence intitulée «Bemerkungen zur praktischen Anwen-
dung der Portfoliotheorie», Monsieur le Professeur Heinz Mueller de I’Université de
Saint-Gall démontre comment la théorie du portefeuille optimal pour la gestion des
actifs d’une institution d’assurances (par exemple d’une caisse de pensions) peut
étre appliquée dans un modele considérant a la fois la congruence nécessaire avec
les engagements de l'institution (criteres Assets-Liabilities) et les restrictions qui
peuvent étre imposées sur les investissements par la législation (comme c’est le cas
par exemple dans la LPP). Il introduit tout d’abord les concepts et les résultats dis-
cutés dans un modele avec une seule période d’incertitude et discute les problémes
qui peuvent étre rencontrés en pratique, en particulier lors de I’estimation des matri-
ces de covariance des rendements. La suite de la conférence est consacrée aux ré-
sultats obtenus dans des modeles dynamiques en temps continu. Avec son talent pé-
dagogique habituel, Heinz Mueller réussit 4 nous présenter en un temps limité une
vue d’ensemble parfaitement structurée et instructive des principales difficultés ren-
contrées lors de I’application de ces modeles.

La deuxieme conférence intitulée «Marktsegmentierung in der Versicherung: Eini-
ge Anwendungen» de Monsieur Thomas Schneeweis, Zurich Assurances, est consa-
crée a un domaine tout a fait actuel en assurance, les méthodes permettant d’analy-
ser la segmentation du marché de 1’assurance. Pour I’assureur, ’objectif d’une seg-
mentation du marché est de diviser ses assurés potentiels en groupes homogenes ay-
ant les mémes exigences et confrontés aux mémes besoins, ceci afin de pouvoir ré-
pondre d’une maniere plus ciblée a leurs attentes. Thomas Schneeweis présente les
résultats d’un projet réalis€ dans sa compagnie, projet dont 1’objet principal était
I’étude du comportement d’assurés en matiere d’acquisition, de choix et de résilia-
tion de contrats d’assurance sur la vie. Monsieur Schneeweis introduit tout d’abord
les méthodes statistiques nécessaires a une telle analyse. Il discute ensuite les résul-
tats obtenus et conclut en constatant qu’une meilleure compréhension du comporte-
ment des assurés permet tout a la fois d’améliorer 1’organisation de ’assureur et de
présenter au client une offre en parfaite relation avec ses attentes.

Monsieur Damir Filipovic, qui termine sa theése de doctorat a I’Ecole Polytechnique
Fédérale de Zurich, nous présente quelques-uns de ses résultats dans sa conférence
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intitulée «Stochastische Zinsmodelle». Apres avoir introduit les concepts de la théo-
rie des taux, le conférencier présente et discute les principaux modeles stochastiques
proposés pour représenter les taux d’intérét. La deuxiéme partie de sa conférence est
consacrée a I’estimation de la courbe de la structure des taux d’intérét dans un con-
texte stochastique. Il analyse en particulier sous quelles conditions les courbes lar-
gement utilisées dans la pratique proposées par Nelson-Siegel et par Svensson peu-
vent étre dérivées d’un modele stochastique sans opportunité d’arbitrage. Il arrive a
la conclusion qu’il n’existe aucun modele sans arbitrage compatible avec les cour-
bes de Nelson-Siegel. Le résultat est a peine meilleur pour les courbes de Svensson:
un seul modele sans arbitrage est compatible. Damir Filipovic termine sa conférence
en présentant des courbes de structure des taux de type affine, courbes qui permet-
tent des estimations paramétriques relativement aisées et qui sont parfaitement com-
patibles avec 1’exigence de non-arbitrage. Le conférencier impressionne fortement
les participants par son aptitude a présenter cette matiere difficile d’une fagon parti-
culierement claire et élégante.
Dans cette séance particulierement réussie, les conférenciers nous ont présenté des
exposés de niveau excellent, nous apportant une réflexion intéressante, aussi bien
théorique que pratique, sur des problemes actuels de I’assurance et de la finance. Per-
mettez-moi de les en remercier, ainsi que de remercier toutes les personnes qui ont
contribué a la réussite de cette séance.

André Dubey
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