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« MATCHING PREMIUM »
MINORITY OPINION (Institut des Actuaires)
ABSRACT
As proposed at the moment, the matching premium would be based on entity specific data and would have the following inconvenient:

· It seems not to be compliant with the framework of Solvency II and the definition of fair economic value. The fair value of a liability should not depend on the specific level of risk of the asset side of the balance sheet of a specific entity.
· As shown in the example (cf annexe), it will favour  risky strategies on the asset side.  
· It is likely to increase complexity in the standard formula. 
We do not support the matching premium in its current shape 

We suggest at least:
· A Quantitative Study Impact should be done, and results should be disclosed
· The mechanism of calculation should give the same premium curve for all the participants in the market
In conclusion, the text should be amended to correct the disadvantages listed above.
According to the following numerical example, for a pension given to a 30 years old beneficiary, an insurer’s portfolio with the same rating but with a credit spread 10 basis point higher than an other one could make an economy of 30% (about) of own funds.
ANNEXE : NUMERICAL EXAMPLE (French wording)

Exemple de fonctionnement de la matching premium (détail des calculs en annexe)
Considérons une rente de 10 000€ annuels, versée à un homme né en 1980. Sur la base d’un taux sans risque équivalent de 4% et en utilisant la table par génération TGH05 ; la valeur actuelle (au 31.12.2010) des arrérages de rente (sans matching premium) ressort à 225 062 €.
Considérons maintenant deux assureurs A et B ayant ce même engagement et un portefeuille obligataire de même valeur égale à 239 428 €, correspondant à une marge avant risk margin, et sans matching premium, de 6% (225 062 € / 0,94).
Supposons également que :

· Les portefeuilles obligataires des deux assureurs présentent les mêmes caractéristiques moyennes de rating et de duration, en sorte que les contributions au titre du SCR de marché soient identiques pour les deux assureurs,
· mais que l’assureur A ait un portefeuille obligataire correspondant au portefeuille modèle, et donc avec une matching premium nulle ; tandis que l’assureur B aurait systématiquement investi parmi les titres de même catégorie, dans ceux ayant les spreads les plus élevés; aboutissant à un spread moyen de 0,10% par rapport au portefeuille modèle ; et donc à une matching premium valant également +0,10%

Dans un tel exemple, les situations nettes entre valeur d’actif et best estimate, (calculés en utilisant la matching premium) seraient les suivantes :
	 
	Situation nette

	 
	Assureur A (MP:0)
	Assureur B (MP: 0,10%)

	en €
	14 366
	18 621

	en %
	6,00%
	7,78%

	Ecart relatif 
	29,6%


Alors que les deux assureurs ont les mêmes engagements, et des portefeuilles d’actifs présentant des caractéristiques identiques au regard du calcul du SCR ; l’assureur B présente une situation prudentielle bien meilleure parce que son portefeuille d’actif présente un spread plus élevé.
Ce type d’anomalie nous parait inévitable en pratique, dès lors que le choix serait fait de faire dépendre le taux d’actualisation des engagements de caractéristiques propres au portefeuille d’actifs de chaque assureur.
Annexe: détail des calculs
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Lx 

(TGH05 1980)

Rente 

probable

Provision Math 

Assureur A

Provision Math 

Assureur B

1 99 572 10 000 9 615 9 606

2 99 541 9 997 9 243 9 225

3 99 510 9 994 8 884 8 859

4 99 478 9 991 8 540 8 507

5 99 446 9 987 8 209 8 170

6 99 413 9 984 7 891 7 845

7 99 379 9 981 7 584 7 534

8 99 343 9 977 7 290 7 234

9 99 306 9 973 7 007 6 947

10 99 267 9 969 6 735 6 671

11 99 225 9 965 6 473 6 405

12 99 180 9 961 6 221 6 150

13 99 132 9 956 5 979 5 905

14 99 079 9 950 5 746 5 669

15 99 021 9 945 5 522 5 443

16 98 958 9 938 5 306 5 225

17 98 891 9 932 5 099 5 016

18 98 817 9 924 4 899 4 815

19 98 736 9 916 4 707 4 621

20 98 650 9 907 4 522 4 436

21 98 560 9 898 4 344 4 257

22 98 468 9 889 4 173 4 085

23 98 367 9 879 4 008 3 921

24 98 257 9 868 3 850 3 762

25 98 136 9 856 3 697 3 609

26 97 997 9 842 3 550 3 462

27 97 837 9 826 3 408 3 320

74 12 834 1 289 71 66

75 10 377 1 042 55 51

76 8 261 830 42 39

77 6 470 650 32 29

78 4 982 500 23 22

79 3 769 379 17 16

80 2 799 281 12 11

81 2 039 205 9 8

82 1 455 146 6 5

83 1 017 102 4 4

84 695 70 3 2

85 464 47 2 2

86 303 30 1 1

87 192 19 1 1

88 119 12 0 0

89 72 7 0 0

90 42 4 0 0

91 24 2 0 0

225 062 220 807

14 366 18 621

………………………………………………..

Best estimate

Situation nette
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