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En préambule...




Retraite et longévité

Concentration aux ages avanceés

Chart 3: Proportion surviving to successive ages
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Retraite et vieillissement

Part des 65 ans et plus dans la population
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Evolution de la transition-retraite

Durée de retraite - OCDE
(vs 1958)
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NB: Basé sur I'évolution de I'age de retraite normale
Sources: OCDE, 2012 et calculs de l'auteur



Evolution de la transition-retraite

Age de retraite: RRQ et RPC
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Evolution de la transition-retraite
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Evolution de la transition-retraite

35,0% -
30,0% -
25,0% -
20,0% -
15,0%
10,0%
5,0% -

0,0%

Bénéficiaires RPC

qui travaillent

W 2001
W 2005
W 2009

Comment entrevoyez-vous votre
passage du travail a la retrate?

60-64

65-69 80% |
70% -
60% -
50% -
40%
30% -
20% -
10% ~

0% T

Retraite Retraite
définitive progressive/
autre emploi

Source: Question-retraite

W 55-64
W 45-54
W 35-44
W 25-34



Marché du travail
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Marché du travail

Projections a age de retraite constant
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Marché du travail

Projections de I'age de retraite... ..
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Marché du travail

Evolution de la population de 15 & 64 ans — 2010 a 2030
(en pourcentage)
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expenmentes de 55 ans et plus, Le vieillissement de la main-d’ceuvre et lavenir de la retraite .
des enfjeux pour tous, un effort de chacun, 2011.



Gains de productivité ?
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Gains de productivité ?

Vieillissement de la main d’oeuvre -

Nombre d’heures travaillées ——

Formation de la main d’oeuvre et
employabilité :

Investissement en capital ?7?



Gains de productivité ?

Distribution de la population dgée de 55 a 64 ans
selon le niveau de scolarité
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Retraite et marché du travail

Employeurs et retraite hative:

 Les grands sauront s'en accomoder

e Recrutement concurrentiel
e Colt travailleurs ages
* I|nertie régimes PD

 Les PME disparues n’en sauront dire
 Les absents ont toujours tard
* Préoccupations de court terme

* Tous en paieront le prix



Retraite et marchés financiers

- Evolution de I’épargne...

... et préparation de la retraite

- Evolution des marchés...

... et arrivée a la retraite des baby-boomers

- Evolution des produits...

... et gestion des décaissements

- Evolution du financement des RCR-PD...

... et émergence d’un nouveau paradigme



Evolution de I’épargne...
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Evolution des marchés...

Et arrivée a la retraite des baby-boomers

— S&P500 actual trailing P/E ratio (inflation-adjusted)
— P/E model based on US demographics
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Evolution des marchés...

Et arrivée a la retraite des baby-boomers

SOCIETY OF ACTUARIES

Future Equity Patterns and Baby
Boomer Retirements
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Evolution des marchés...

Et arrivée a la retraite des baby-boomers

Pas de ventes massives d’actif a la retraite
Mouvements internationaux des capitaux
Impact sur différentes classes d’actifs
Sources de financement corporatif
Liquidation effective du patrimoine-retraite
Actions conséquentes: Age de retraite
Consommation des retraités

Réglementation



Evolution des marchés...

Et calcul du rendement prospectif sur actions

Taux de dividende
Taux d’inflation
Taux de croissance économique

Variation du ratio cours-bénéfice



Evolution des marchés...
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Evolution des produits...

Gestion des décaissements:

* Employeur?
e  Offrir un régime de retraite a ses employés...
* vVsrisgues majeurs pour ex-employés

* Employé-retraité ?
 (Capaciteé a gérer le risque

e Etat?
 Poids relatif dans la gestion de la vieilllesse
* Gouvernance 2.0



Evolution des produits...

Gestion des décaissements:

e Assureur ?

e  Compétitivité des produits et de la tarification
 Exigences de solvabilité

* Marchés financiers ?
 (Capacité a assumer une partie du risque
 Obligations de longévité
Swaps de longévité



Gestion des décaissements

Le média des professionnels en services financlers au Québec
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La disparition ou, dans le meilleur des cas, la
diminution des garanties rendent ces programmes
moins attrayants. Des assureurs vie comme
Transamerica les ont carrément abandonnés.
D'autres, telle la Standard Life, ont suspendu la
vente de ces contrats.

« On revient aux bons vieux fonds distincts. Avec
leur protection du capital a I'échéance et au déces,
ils procurent de la sécurité aux préretraités et aux
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BMW UK pension completes £3bn longevity deal

UK -The largest longevity insurance deal seen yet
by a pension fund has been completed by BMW's UK
pension fund with Abbey Life and Paternoster.

Just a week after Hymans Robertson estimated the
longevity swap market could reach £10bn (€11.3bn)
in 2010, BMW confirmed it has agreed a bespoke
longevity swap that will provide the BMW (UK)
Operations Pension Scheme with a hedge for life
expectancy risks. The sum protects nearly £3bn (€3.4bn) of pension scheme
liabilities related to appm\imatel\ 60,000 pensioners and contingent benefits K
such as spouses pensions. (See earlier IPE article: Longevity swap market to hit 2010 15:40
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Abbey Life, an insurance company wholly-owned by Deutsche Bank, will insure
the longevity risk of the scheme for the whole of life - until the last pensioner or
their spouse dies — but has already reinsured part of the risk with a consortium of
reinsurers including Hannover Re, Pacific Life Re and Partner Re. Abbey Life has \J DENSIONS 18 Mar 2010 15:00

also used the structuring expertise and longevity modelling techniques of Market upturn failed to increase DAX-related




Financement PD - Projet loi 57

La quadrature du cercle ... d’antan !!

Régimes

matures

Financement Investissements

a 100 % risqués

’ \ Amortissement

Changements
législatifs

Orientations
5 ans 3 revoir ?




IGP ou PGI ?




IGP: Investissements guidés par le passif

 Lié ala politique de placement

 Mix de placements avec finalité:
e Txderendement vs tx d’évaluation actuarielle
 Durée et immunisation
e Actifs vs retraités

Considération des engagements, situation de

» capitalisation, tolérance au risque...
...dans 'établissement de politique de placement




PGI : Passif guidé par lI'investissement

* Lié ala politique de financement
* Niveau de provisionnement
 Fonds de stabilisation, PED...
Volatilité des
 Qutils de stabilisation [~ rendements
 Période d’amortissement
e Valeur ajustée de l'actif

—

horizon de placement, tolérance au risque...

: Considération des perspectives d’investissement,
...dans |'établissement de politique de financement



Une variante du PGI ?

1. Passif guidé par lI'investissement

2. Prestations guidées par I'investissement

Indexation conditionnelle, liee a la situation
financiere...

Partage de risque... et capacité a prendre des
risques

Impact sur la politique de placement, en lien

avec la politique de financement

* Niveau de provisionnement vs garantie des
prestations



En conclusion

* Report et transition vers la retraite ?

 Une croissance économique anémique et des
rendements escomptés a la baisse ?

* Une gestion des décaissements a renforcer ?

 Une nouvelle vision quant au financement ?



