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Introduction

La hausse de I'inflation peut avoir un impact sur le passif des régimes de retraite de
différentes facons

Indexation des rentes

Augmentation des
salaires

Hausse des taux
d’'intéréts
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Introduction

L’inflation peut aider ou nuire a la position financiere d’'un regime de retraite
dépendamment du design du régime

Inflation Taux d’'intérét

e Pour des régimes prévoyant I'indexation des rentes « Silinflation entraine une hausse des taux d’'intérét et
aux retraités, une inflation plus élevée entraine des des rendements attendus, un taux d’actualisation plus
indexations de rente plus élevées élevé réduira les passifs

 Pour le RRUQ:  Pour le RRUQ:

« Service avant 2005: plein IPC

« Service 2005 a 2017: IPC — 3% plus indexation e (1%\ Passif RRUQ
ponctuelle

« Service & compter de 2018: 75 % de I'lPC 1

* Pour les participants actifs, si les augmentations de
salaire sont plus élevées en raison de l'inflation, le

passif augmente * Avant ajustement des marges selon politique de

financement

L'impact net dépend d’'une multitude de facteurs!
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Introduction
Est-ce qu’il y a un lien entre I'inflation et les taux d’intérét au Canada?
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Introduction
Comment etablir les hypotheses économiques dans le contexte actuel?

* En période d’incertitude et de volatilité,
I'approche doit étre systématique et structurée

« Chaque hypothese doit étre un meilleur estimé
* Les hypotheses doivent étre raisonnables

— Individuellement

— Dans leur ensemble
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Etablissement des hypothéses actuarielles

Quelques notions de base
v’ Les hypothéses sont pour le futur... a ne pas confondre
avec l'information déja connue

v’ Les hypothéses actuarielles doivent représenter le meilleur
estimé de I'actuaire a la date de I'évaluation

v’ Certaines hypothéses sont basées sur des modéles alors
gue d’autres sont spécifiques au regime

Modele Spécifique

Inflation  Rente Mortalité Age de

Govt  Taux de Augmentation retraite
rendement de salaires
attendu
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Etablissement des hypothéses actuarielles — Inflation

Quelle est la situation actuelle?

Cible
Banque
du 7
Canada

5.0%

4.0% -

@ Me

rcer

Augmentation annuelle de I'lPC

~ 3.0% A

2.0% A

L 1.0% -

Moyenne
Nombre d’années en excédent de la cible
Nombre d’années sous la cible

1,92 %
4
5

* Inflation de 4,8 % en

décembre 2021

Dernier taux connu 6,9 % en
septembre 2022

Inflation définie comme
étant le ratio de I'indice des
prix a la consommation en
décembre sur l'indice en

décembre de I'année
précédente



Etablissement des hypothéses actuarielles — Inflation

Quelles sont les perspectives — Question fondamentale

Transitoire
I

Persistante
[

L'inflation qui était initialement vue comme étant circonstancielle et transitoire
souleve de plus en plus d’'inquiétudes relativement a sa possible persistance
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Etablissement des hypothéses actuarielles — Inflation

Quelles sont les perspectives — Banque du Canada

26 janvier 2022 « L'inflation... devrait baisser a un rythme raisonnablement rapide pour
atteindre environ 3 % d’ici la fin de I'année, puis se rapprocher graduellement de la cible :
pendant le reste de la période de projection. Les attentes d’inflation a court terme ont 4

augmente, mais les attentes a long terme demeurent ancrées a la cible de 2 %. » | II I ” |

13 avril 2022 « La Banque s’attend maintenant a ce que l'inflation mesurée par I'lPC atteigne presque 6 % en moyenne
durant la premiére moitié de 2022 et reste bien au-dessus de la fourchette de maitrise de l'inflation tout au long de I'année.
Elle devrait ensuite baisser pour s’établir a environ 2% % au deuxieme semestre de 2023 et retourner a la cible de 2 % en

2024. »

1°" juin 2022 « Le risque que l'inflation élevée s’enracine s’est accru. La Banque va utiliser ses outils de politique
monétaire pour ramener l'inflation a la cible et garder les attentes d’inflation bien ancrées. »

13 juillet 2022 « Linflation au Canada est plus élevée et persistante que la Banque le prévoyait... Des résultats d’enquétes
indiguent que davantage de consommateurs et d’entreprises s’'attendent a ce que l'inflation soit plus élevée pendant plus
longtemps, ce qui accentue le risque d’'un enracinement de la forte inflation pour I'établissement des prix et des salaires. Si

cela se produit, le colt économique pour restaurer la stabilité des prix sera plus grand. »

7 sept 2022 « Les mesures de l'inflation fondamentale de la Banque ont continué d’augmenter... Des enquétes indiguent que
les attentes d’inflation a court terme restent élevées. Et plus elles le resteront, plus la forte inflation risque de s’enraciner. »
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Etablissement des hypothéses actuarielles — Inflation
Quelles sont les perspectives — Consensus Economics

Prévisions d'inflation canadienne par Consensus

Economics || |
&0% 6.8%
7 0% 6.7%
6.0% >-2%  Prévisions mises a jour a chaque
5.0% trimestre
., 3.5% e .

4.0% 5 3036 2 o  Prévoit toujours un retour a la
2 0% * Mais I’fatttelnte de la cible est

. (s)
0.0%

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028-2032

m31/12/2021 m31/3/2022 m30/6/2022 m30/9/2022
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Etablissement des hypothéses actuarielles — Inflation

Approche pour établir 'impact sur le RRUQ — Indexation aux retraités

(Reﬂéte I'information
connue a la date
d’évaluation

« Utilise hypothese sélecte
pour inflation court terme
et ultime pour long terme

N || otion

@ Mercer

~

Indice des

rentes

» Méthodologie de calcul de
I'indice des rentes

* Ratio des moyennes
mobiles 12 mois se
terminant en octobre

- )

(Pourcentages )
d’indexation sont établis
en fonction des formules
d’'indexation et de I'indice
des rentes

Indexation
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Etablissement des hypothéses actuarielles — Inflation
Approche pour établir 'impact sur le RRUQ — Indexation aux retraités

Année Inflation (XXXX) Indice des rentes Indexation (XXXX+1)
0,9,9,0.4 (XXXX+1) IPC IPC-3% 75 % XIPC
2022 e Connue jusqu’en 6,6 % 6,6 % 3,6 % 4,9 %
octobre 2022
2023 3,5 % 4,0 % 4,0 % 1,0 % 3,0 %
2024 2,3 % 2,5 % 2,5 % 0,0 % 1,9 %
2025 + 2.0 % 2,0 % 2,0 % 0,2 % 1,5 %

lllustration basée sur I'information disponible au 30 septembre 2022

Le passif mesuré au 31 décembre 2022 refletera la modification de I'hypothese d’inflation
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Augmentation du Salaire Industriel Moyen (SIM)
Pourquoi s’intéresser au SIM?

Augmentation Augmentation
du SIM du MAGA

Rente du RRUQ payable a 65 ans
depend de la rente du RRQ
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Augmentation du Salaire Industriel Moyen (SIM)

Quelle est la relation avec l'inflation...

Augmentation du Augmentation du
SIM Inflation an salaire réel

Ecart historique entre 0,5 % et 1,0 %

Période Augmentation

1971 — 2020 0,61 %
1996 — 2020 0,65 %
2011 — 2020 0,93 %
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Augmentation du Salaire Industriel Moyen (SIM)

Qu’en est-il a court terme dans une perspective d’inflation volatile?

Augmentation dans le SIM et I'lPC
12.0%

10.0%

Début de la pandémie \

8.0%

Désappariement

6.0%

entre inflation et
4.0% SIM court terme

2.0%

O-O%I T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
Jul-17  Oct-17 Jan-18 Apr-18 Jul-18 Oct-18 Jan-19 Apr-19 Jul-19 Oct-19 Jan-20 Apr—ZU Jul-20 Oct-20 Jan-21  Apr-21  Jul-21  Oct-21 Jan-22  Apr-22

-2.0%

Ratio du SIM sur SIM 12 mois plus t6t —Ratio de I'IPC sur IPC 12 mois plus t6t
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Augmentation du Salaire Industriel Moyen (SIM)

Qu’en est-il a court terme dans une perspective d’inflation volatile?

Augmentation dans le SIM

12.0%

Ratio de moyenne 2020-2021
10.0% sur 2019-2020 => MAGA 2022

Ratio de moyenne 2019-2020 Désappariement
Sur 2018-2019 => MAGA 2021 Ratio de moyenne 2021-2022 IRGLUGKLIEICIaRCl

sur 2020-2021 => MAGA 2023 SIM court terme

8.0%

6.0%

4.0%

- —-\ |
Hypothese court
0.0% : : : . . . , , , , , , , , , _ , , , , , . terme
Jul-18 Oct-18 Jan-19 Apr-19 Jul-19 Oct-19 Jan-20 Apr-20 Jul-20 Oct-20 Jan-21 Apr-21 Jul-21 Oct-21 Jan-22 Apr-22 d’augmentatlon du
-2.0% SIM établie
Ratio du SIM sur SIM 12 mois plus tot —Ratio de la moyenne SIM 12 mois sur la moyenne SIM 12 mois plus t6t indépendamment

de l'inflation
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Augmentation des salaires
Rente projetée a la retraite dépend de I'évolution future des salaires

Augmentation des Composante
échelles de merite et
traitement promotions

Historiquement fixée au
niveau d’augmentation
du SIM

Peu d’'impact
guantifiable

Perspective v' Conventions collectives ‘ Désappariement entre inflation court terme
court terme: v Attentes court terme et augmentations de salaire
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Obligations du Gouvernment du Canada

Taux de rendement a I’échéance au 11 octobre 2022
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Taux d’actualisation pour la base de solvabilitée

La hausse des taux de rendement a I’échéance se transpose directement dans les taux
d’actualisation sur base de solvabilité

31 décembre 2021 Octobre 2022 Variation
- TESENOTS FECUINEES DRl SEmTE 23%/10/3,4% 43%/10/4,3% +20%/0,9%
globale
Prestations acquittées par la 276 % 4.46 % +1.70 %

souscription d’une rente

Passif RRUQ

13%)

Toox (03
d’interet

Baisse
significative
du passif de
solvabilité

—)
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Taux d’actualisation pour la base de maintien

Le taux de rendement attendu a long terme dépend de I'allocation cible de la politique de
placement

Categorie Reépartition VETEEN CEmE Rendement

Rendement
rendement médian

d'actif cible depuis 31/12/2021 Hausse des meédian

rendements a
I’échéance

meédian au
31/12/2021

Obligations 23,5 % +1,4% O

Suite a la
chute des
6,06 0% Actions 38,0 % marchés 6’86 %
Placeme_nts 38.5 % Hausse plus
alternatifs

modeste

Note: rendement établi sur un horizon de 20 ans selon calculateur de rendement de portefeuille Mercer au 31 aolt 2022
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Taux d’actualisation pour la base de maintien

Les marges seront ajustées en fonction des resultats et en application de la politique de
financement

Marge dynamique pour passif actuariel

* Modifiée pour éliminer les gains/ pertes d’expérience

» Hausse du rendement attendu de 0,8 % compensera
partiellement les pertes de rendement

» Baisse de la marge pour annuler complétement les pertes?

Marge dynamique pour cotisation d’exercice

» Doit étre modifiée de sorte que la cotisation soit maintenue
a 16,0 %

« Augmentation de la marge pour compenser la hausse de
0,8 % du rendement attendu?

* Sujet au maximum?
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Autres considérations pour I’évaluation

Plusieurs facteurs ont un impact sur I'evaluation

Taux d’actualisation

maximal sur base de

maintien impose par
Retraite Québec

Changements d’hypotheses
autres que lI'inflation et le
taux de rendement

Cotisation pour
financement de I'indexation
ponctuelle

* Niveau dépend de I'évolution des
autres composantes de la cotisation
totale

Une cotisation donnée financera un
plus gros montant d’indexation

@ Mercer
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Nul ne peut prédire I'avenir...
Les scenarios potentiels de croissance et d’inflation peuvent

Conte
de fées Répression
financiere

Croissance éequilibrée

Croissance

Surchauffe

Atterrissage

Stagflation
brutal

pandémique

Inflation

Grosseur de la bulle est une représentation approximative de la probabilité rattachée a chacun des scénarios

@ Mercer

varier de facon significative

Croissance équilibrée

Scénario de base. L'inflation revient sous contrble

Conte de fées
Version plus optimiste du scénario de croissance
équilibrée.

Répression financiere

Importantes dépenses publiques et maintien des
taux bas malgré linflation, soutenant la croissance.

Atterrissage brutal

Retour a l'austérité budgétaire. Fort ralentissement
de la croissance et baisse de l'inflation.

Surchauffe

Resserrement de la politigue des banques centrales
pour controler l'inflation ce qui peut déclencher une
récession

Stagflation pandémique

Baisse de la croissance; aggravation de la crise
d'approvisionnement faisant grimper l'inflation
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Impact sur la position financiere du régime

L’évolution de la position financiere sous base de capitalisation évoluera en fonction des divers
scenarios

Conte de fées

— Répression financiere
=
L
“ - r -g- r
0 Croissance équilibrée
© _
= Atterrissage brutal
(1]
Q
e Surchauffe
S o —— Stagflation

pandémique

2022 2023 2024 2025 2026 2027

lllustrations de tendance seulement qui ne sont pas basées sur des projections spécifiques pour le RRUQ. De plus
I'application de la politique de financement et des marges dynamiques aurait un impact significatif sur les résultats.

&% Mercer
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Conclusion

Quelle est la bonne stratégie dans le contexte actuel?

« Adopter une approche systématique et structuree

o Assurer un suivi régulier des differents indicateurs
financiers

o Garder a I'esprit la perspective a long terme du régime de
retraite

Le RRUQ est bien positionné pour

traverser la péeriode actuelle!

@ Mercer
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