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LETTRE DE TRANSMISSION
DU PRESIDENT DU COMITE D’EXPERTS

Québec, avril 2013

Madame Agnés Maltais,
Ministre de I'Emploi et de la Solidarité sociale

Madame la Ministre,

C’est avec fierté que je vous présente, au nom des membres du comité d'experts que je préside,
un rapport unanime sur I'avenir du systéme de retraite québécois.

A l'origine, le comité d’experts sur l'avenir du systéme de retraite québécois avait regu comme
mandat du gouvernement d’'étudier les régimes complémentaires de retraite occupant le

« troisieme étage » de notre systeme de retraite et sous la surveillance de la Régie des rentes
du Québec, soit principalement les régimes a prestations déterminées.

Ce mandat a évolué. A la demande des intervenants rencontrés par le comité, puis du
gouvernement, il est apparu évident en février 2012 que la réflexion engagée par le comité
devait s’intégrer dans une vision globale de la sécurité financiére et de son incarnation dans le
systéme de retraite. Elargi, le mandat que nous avons recgu nous invitait & étudier le systéme de
retraite québécois afin de I'améliorer pour qu'il soit viable et performant, tout en considérant les
nouvelles réalités économiques et démographiques.

Bien que notre systeme de retraite soit bon, il vit des difficultés et fait face a des enjeux qui
empéchent les travailleurs québécois d’envisager la retraite avec assurance. Nous proposons de
rénover le systéme de retraite québécois et de le pérenniser. A cette fin, nous n'avons pas
d’autres choix que de revenir a la raison d’'étre d’'un systeme de retraite et de revoir les bases
d’un contrat social destiné a valoriser la sécurité financiere a la retraite au bon codt dans son
sens le plus strict, c’est-a-dire de viser I'assurance d’un revenu de retraite suffisant et réaliste
pour le plus grand nombre, lorsque I'heure de la retraite sera venue.

Pour relever ce défi, le comité d’experts a choisi d’aller a contre-courant des tendances que I'on
observe aujourd’hui. Aux yeux des membres du comité, il faut assurer la pérennité et la viabilité
des régimes & prestations déterminées. Il faut en méme temps faire en sorte qu’'un plus grand
nombre de travailleurs bénéficient d'un régime de cette nature, et ne pas hésiter a innover a
cette fin. Il faut enfin aider les travailleurs dans leurs efforts pour épargner davantage en vue de
la retraite, et a cet égard, les régimes complémentaires autres que les régimes a prestations
déterminées ont un rble essentiel a jouer.
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Ce rapport est le fruit de nombreuses heures de réflexion et de recherches auxquelles ont
contribué généreusement et bénévolement tous les membres du comité.

Je tiens a les remercier d’avoir ainsi mis leur savoir-faire au service du mandat qui nous avait
été confié.

Je remercie aussi chaleureusement I'équipe de la Régie des rentes du Québec, son président,
et I'’équipe du ministére du Conseil exécutif, qui n'ont pas ménagé leurs efforts pour relever le
défi d'un mandat suscitant beaucoup d’attentes.

Avec I'expression de ma considération distinguée,

Alban D’Amours

Président du comité d’experts sur I'avenir du systéme de retraite québécois
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MESSAGE DU COMITE D'EXPERTS :
INNOVER ET OUVRIR LE CHANTIER DE LA RENOVATION
DU SYSTEME DE RETRAITE

A l'origine, le comité d’experts sur I'avenir du systéme de retraite québécois avait recu comme
mandat du gouvernement d'étudier les régimes complémentaires de retraite occupant le
« troisieme étage » de notre systeme de retraite et sous la surveillance de la Régie des rentes
du Québec, soit principalement les régimes a prestations déterminées.

Des le début, ce mandat incluait les régimes dont I'employeur est public — soit essentiellement
les régimes de retraite des municipalités et des universités — mais excluait les régimes hors de
la juridiction de la Régie des rentes du Québec, soit les régimes dont I'employeur est I'Etat
(régimes sous la juridiction de la Commission administrative des régimes de retraite et
d’assurances — la CARRA).

U Un mandat qui a évolué

Ce mandat a évolué. A la demande des intervenants rencontrés par le comité, puis du
gouvernement, il est apparu évident que la réflexion engagée par le comité devait s’intégrer
dans une vision globale de la sécurité financiére et de son incarnation dans le systeme de
retraite.

Au terme de ses travaux, le comité d'experts sur I'avenir du systeme de retraite québécois
présente son analyse et ses conclusions en sept points.

1. Les régimes publics offrent une trés bonne protection pour les revenus les
plus bas, cette protection diminuant cependant rapidement avec la
croissance des revenus.

Par rapport aux autres pays développés, le systeme public québécois offre une meilleure
sécurité financiére a la retraite pour ce qui est des revenus les plus bas.

Au Québec, le taux de remplacement brut des régimes de retraite publics est de 81,6 % pour un
salaire égal a la moitié du salaire moyen, comparativement a 56,1 % dans les pays du G7 et a
57,2 % dans les pays de 'OCDE". Les systémes québécois et canadien sont d’ailleurs reconnus
mondialement pour leur capacité a assurer le remplacement des revenus lors de la retraite pour
les revenus les plus bas.

Taux de remplacement brut des régimes de retraite publics a 65 ans en 2008. Ces données sont les
plus récentes disponibles. Sources: OCDE, Panorama des Pensions 2011 : Les systémes de
retraite dans les pays de 'OCDE et du G20, 2011; Régie des rentes du Québec, Evaluation du
systeme québécois de sécurité financiere a la retraite par rapport a celui d’autres pays industrialisés,
2011.
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Cependant, la situation change rapidement avec I'augmentation des revenus.

— Pour les revenus moyens, les régimes publics ne suffisent pas pour assurer la sécurité
financiére a la retraite des travailleurs.

— |1l faut ajouter que d'ici quarante ans, le régime de base fédéral verra son rdle
progressivement diminuer dans le remplacement du revenu a la retraite, en raison des
méthodes d’indexation* de la Pension de la sécurité de la vieillesse et du Supplément de
revenu garanti.

2. Pour les revenus moyens et supérieurs a la moyenne, I’épargne est souvent
insuffisante pour assurer la sécurité financiére a la retraite.

Il nexiste pas de consensus concernant le taux de remplacement du salaire a la retraite
considéré comme assurant la sécurité financiére. Pour le comité, un taux de remplacement
compris entre 50 % et 70 % semble acceptable. Dans ses travaux, le comité a utilisé le taux de
60 %, aux fins d'illustration.

Au-dela des revenus les plus bas, soit pour les travailleurs ayant un salaire moyen ou un salaire
supérieur a la moyenne, la couverture offerte par les régimes publics doit étre complétée par les
régimes complémentaires ou par I'’épargne personnelle — ou par les deux — afin d'atteindre les
objectifs recherchés en matiére de sécurité financiére. Or, tous les travailleurs n'ont pas, a cet
égard, une couverture adéquate.

— La majeure partie des travailleurs québécois n'ont pas de régime complémentaire de
retraite*, ou bénéficient de régimes offrant une faible sécurité financiéere a la retraite. Prés
de 1,9 million de travailleurs (47 % de tous les travailleurs) ne participent a aucun régime
collectif, peu importe sa forme (prestations déterminées, cotisation déterminée, régime
enregistré d'épargne-retraite collectif, etc.).

Au total, 61 % des travailleurs du Québec (2,4 millions de travailleurs) ne bénéficient pas
d’'un régime a prestations déterminées* ou a cotisation déterminée*. Les régimes offrant la
meilleure sécurité financiére, soit les régimes a prestations déterminées, ne profitent qu'a
35 % des travailleurs, pour prées des deux tiers employés dans le secteur public.

— Une partie grandissante des travailleurs — et notamment les plus jeunes travailleurs — sont
ainsi privés d’'un régime assurant une véritable sécurité financiere, avec le remplacement
des régimes a prestations déterminées par les régimes a cotisation déterminée et les plans
d’épargne personnelle.

Bien sdr, ces régimes constituent une maniére d'épargner pour la retraite. Cependant, ils
procurent des rendements nets moindres et ne comportent aucune promesse* de rente.
Les régimes a prestations déterminées offrent une meilleure protection, et cela a meilleur
co(t.
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Les études confirment que pour les revenus moyens et supérieurs a la moyenne, I'épargne est
souvent insuffisante pour assurer la sécurité financiere a la retraite.

— Les différentes études effectuées n'arrivent pas a un résultat identique concernant la
proportion exacte des ménages n'ayant pas une épargne suffisante pour assurer la
sécurité financiére a la retraite, mais on peut généralement estimer qu’entre le quart et le
tiers des ménages sont dans cette situation.

— Selon un rapport publié par la Régie des rentes du Québec en 20107 33 % de I'ensemble
des ménages québécois n’épargnent pas suffisamment pour atteindre un taux de
remplacement de 60 % a la retraite, s'ils prennent leur retraite a 65 ans. Ce taux atteint
45 % pour une famille ayant un revenu compris entre 38 000 $ et 67 000 $, et 49 % pour
une famille ayant un revenu compris entre 67 000 $ et 92 000 $.

— Drautres études corroborent a des degrés divers le constat de la Régie des rentes du
Québec : au Québec comme dans I'ensemble du Canada, une fraction importante des
travailleurs épargne insuffisamment pour assurer un certain taux de remplacement de son
revenu lors de la retraite.

Les pressions démographiques ajoutent a cette nécessité d’épargner davantage pour la retraite.
L'espérance de vie s'accroit régulierement. Simultanément, la durée de vie au travail se réduit,
I'entrée dans la vie active ayant lieu plus tard et les travailleurs prenant leur retraite plus tot.

Les travailleurs travaillent ainsi moins longtemps, pour financer une retraite plus longue : au
Québec, entre 1970 et 2009, la part de la période de vie au travail dans la vie totale est passée
d’environ 60 % a 45 %.

L'incertitude entourant I'évolution future de I'espérance de vie contribue ainsi a accroitre le
besoin d’épargner pour la retraite. Il s'agit de couvrir ici ce que I'on appelle le «risque de
longévité », c’est-a-dire le risque de vivre plus longtemps que la période couverte par I'épargne-
retraite — le risque de survivre a son épargne.

3. Les régimes assurant la meilleure sécurité financiére, soit les régimes a
prestations déterminées, sont eux-mémes soumis a de trés fortes pressions.

Comme dans la plupart des pays développés, les régimes de retraite a prestations déterminées
existant au Québec n'ont pas su intégrer une vision suffisamment avisée du futur pour assurer
leur pérennité. Des failles, résultant de faiblesses structurelles, ont fragilisé le systéme.

Les changements démographiques, la baisse des taux d'intérét et la faible performance des
marchés financiers ont fait brutalement prendre conscience de ces failles. Les résultats
décevants des marchés financiers et la baisse des taux d'intérét ont entrainé un net recul des
rendements attendus des régimes de retraite et de I'épargne des particuliers. La sous-estimation
de 'impact de 'augmentation de I'espérance de vie et le vieillissement de la population ont accru
de fagon substantielle les colts de financement des régimes offrant une promesse de revenu de

Régie des rentes du Québec, Constats et enjeux concernant le systeme de retraite québécois, 2010,
page 35.
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retraite, parmi lesquels se rangent les régimes a prestations déterminées. Au Québec, I'impact
des changements démographiques a été amplifié par le comportement des travailleurs qui
prennent leur retraite plus tot qu’ailleurs.

Des fissures inquiétantes apparaissent donc dans I'édifice assurant la sécurité financiére a la
retraite des Québécois. Graduellement, notre systéme de retraite s’est orienté vers une illusion
de sécurité financiere, parce que I'on n'a pas pris en compte les vrais codts. Trop souvent, pour
les régimes a prestations déterminées, on s’est éloigné de I'objectif de sécurité financiére pour le
remplacer par un objectif de rendement.

lllustration de ces menaces, on a assisté au cours des derniéres années a une dégradation
rapide de la solvabilité des régimes a prestations déterminées.

— En 2007, 12 % des régimes a prestations déterminées avaient un taux de solvabilité
inférieur a 80 % — ce qui signifie qu'ils disposaient d'un niveau d’actifs inférieur a 80 % de
leurs engagements* au moment de I'évaluation.

—— Cette proportion a fait un bond a 75 % en 2008, en raison de la crise financiére et de son
impact sur la valeur des placements des régimes de retraite. Aprés avoir diminué en 2009
et en 2010, cette proportion a de nouveau augmenté en 2011 : selon les projections
effectuées, 72 % des régimes a prestations déterminées avaient alors un taux de
solvabilité inférieur & 80 %.

— Si I'ensemble des régimes s’étaient terminés au 31 décembre 2011, les prestations de
moins de 20 000 participants* auraient été provisionnées a 100 % sur base de solvabilité.
Par contre, les prestations de plus d’'un million de participants auraient été provisionnées a
moins des 80 % sur base de solvabilité. Elles auraient donc été a risque en cas de faillite
ou d'insolvabilité de I'employeur.

4. Le comité formule un certain nombre d’objectifs, de principes et de valeurs.

Il faut revenir a la raison d’'étre d’'un systéme de retraite.

— Un systeme de retraite doit valoriser la sécurité financiére a la retraite dans son sens le
plus strict, c’est-a-dire I'assurance d’'un revenu de retraite suffisant et réaliste pour le plus
grand nombre lorsque I'heure de la retraite sera venue.

— Le systeme de retraite doit étre concu et financé de telle sorte qu'il soit durable:
'assurance d'un revenu de retraite suffisant et réaliste doit étre fournie dans le cadre de
régimes dont la pérennité est elle-méme protégée. Cette pérennité est indissociable de la
sécurité que le systéme est censé assurer.

La sécurité financiére vise I'assurance :
— d’'un revenu suffisant pour maintenir un niveau de vie adéquat apres le départ a la retraite;

— d'un revenu de retraite réaliste correspondant a notre capacité d’en assurer le financement
par une gestion saine et prudente.
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Pour le comité d’experts, un tel retour au fondement méme du systéme de retraite s’impose. Il
permettra de sortir des paradigmes actuels, dominés par la recherche du rendement, et de
ramener la réflexion sur la vraie question — celle de définir les meilleurs moyens d’assurer la
sécurité financiere a la retraite pour le plus grand nombre.

U Des valeurs et des principes

Accompagnant ce retour aux véritables objectifs, le comité d’experts a identifié trois valeurs et
quatre principes au sujet desquels tout le monde devrait s’entendre.
B | ’équité intergénérationnelle

Au premier rang de ces valeurs, le comité d’experts a placé I'équité intergénérationnelle, sur
laquelle nous sommes tous collectivement interpellés. Le systéme de retraite doit étre pensé en
songeant a la fois :

— aux retraités dont les anciens employeurs, tant privés que publics, traversent des difficultés
financiéres;

— aux travailleurs actifs qui contribuent au systeme;
— aux jeunes entrant sur le marché du travail avec la conviction qu’ils y resteront actifs pour

plusieurs décennies.

B | atransparence et la responsabilisation

Dans l'analyse de la situation actuelle et I'élaboration de ses recommandations, le comité
d’'experts a retenu deux autres valeurs — la transparence et la responsabilisation.
B Quatre principes

Pour ce qui est des principes, le comité a identifié des consensus et des lignes d’entente,
correspondant d’ailleurs a ses propres convictions :

— le respect de la vérité des colts de financement des revenus de retraite;
— la préservation de la diversification des sources de revenu de retraite;
— l'application d’un cadre législatif flexible;

— la promotion de la mutualisation des risques.

L  Aller a contre-courant de certaines tendances

Pour le comité d'experts, le retour aux véritables objectifs d’'un régime de retraite implique que
I'on aille a contre-courant des tendances que I'on observe aujourd’hui.

— Il faut assurer la pérennité et la viabilité des régimes a prestations déterminées.
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— |l faut en méme temps faire en sorte qu’'un plus grand nombre de travailleurs bénéficient
d’'un régime de cette nature, et ne pas hésiter a innover a cette fin.

— |l faut enfin aider les travailleurs dans leurs efforts pour épargner davantage en vue de la
retraite, et a cet égard, les régimes complémentaires autres que les régimes a prestations
déterminées ont un role essentiel a jouer.

5. Le comité propose une innovation centrale, avec la rente longévité.

Le comité d’experts formule trois séries de recommandations.

O La premiére série de recommandations

En premier lieu, le comité d’experts propose une innovation centrale, consistant a offrir a tous
les travailleurs québécois une rente longévité, totalement capitalisée et définie en se
rapprochant de la vérité des colts.

Cette proposition signifie que le systéme québécois de retraite comprendrait un nouveau pilier,
situé au deuxiéme étage du systéme, a cdté du Régime de rentes du Québec. Tous les
travailleurs bénéficieraient, a partir de 75 ans, d'une rente a prestations déterminées. Cette rente
permettrait a tous de mieux gérer le risque de longévité, en concentrant le besoin d’'épargne
personnelle sur une période allant de la retraite jusqu’a 75 ans.

La rente longévité vise essentiellement deux buts :
— mutualiser le risque de longévité au bénéfice de 'ensemble des travailleurs québécaois;

— faciliter pour tous les travailleurs québécois la planification de I’épargne personnelle
en vue de la retraite, sachant que le risque de longévité sera au moins partiellement pris
en charge a partir de 75 ans.

Comme le Régime de rentes du Québec, la rente longévité serait administrée par la Régie des
rentes du Québec, et les actifs gérés par la Caisse de dépdt et placement du Québec. Son
financement serait assuré par des cotisations provenant des employeurs et des employés.

— Selon les évaluations de la Régie des rentes du Québec, le colt du régime est estimé a
3,3% du salaire, jusqu'a concurrence du maximum des gains admissibles*, réparti a
égalité entre les employeurs et les employés — soit 1,65 % pour les employeurs et 1,65 %
pour les employés.

— Le co(t additionnel pour les employeurs et les employés, par rapport aux cotisations
actuelles, dépendrait des régimes auxquels ces employeurs et ces employés participent.

Les régimes de retraite a prestations déterminées pourraient étre coordonnés avec la rente
longévité, jusqu’a concurrence du maximum des gains admissibles. Dans un grand nombre
de cas, il en résulterait que le colt additionnel serait limité, voire nul. Pour les autres
régimes, il pourrait y avoir un déplacement de I'épargne vers la rente longévité.
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La rente longévité s’appliquerait a tous les travailleurs, quel que soit leur niveau de revenu. Pour
ce qui est des revenus les plus bas, on ne peut exclure les travailleurs concernés de la rente
longévité, méme si les régimes publics les protégent déja en bonne partie : ce serait présumer
gue ces travailleurs restent toute leur vie dans la méme catégorie de revenus.

A la différence du Régime de rentes du Québec, la rente longévité serait entiérement
capitalisée, de fagon a assurer une équité intergénérationnelle. Dés la mise en place de la rente
longévité, les prestations seraient accumulées graduellement.

La rente longévité est définie pour les années futures. Elle profiterait le plus a ceux qui y
cotiseront sur la plus longue période, soit aux jeunes.

B Des modifications au Régime de rentes du Québec

Le comité d’experts recommande par ailleurs que certaines modifications soient apportées au
Régime de rentes du Québec. Le comité d'experts souscrit & la décision du gouvernement de
modifier le facteur d’ajustement pour inciter au report de I'age de prise de la retraite. Les
recommandations concernant le Régime de rentes du Québec formulées par le comité d’experts
visent :

— a mettre fin aux effets non intentionnels de la regle applicable aux revenus de travail
gagnés aprés I'age de 60 ans;

— a capitaliser pleinement toute amélioration future, comme dans le cas de la rente longévité
proposée par le comité.

Le comité ne formule aucune recommandation visant directement I’'age de la retraite. Le
comité d’experts ne propose pas de mesure coercitive concernant I'age de la retraite. Le citoyen
doit rester libre de définir son age effectif de départ a la retraite, dans la mesure ou il assume les
conséquences de son choix.

6. Pour protéger la promesse de base des régimes a prestations déterminées,
le comité recommande de les rapprocher de la vérité des coiits, de leur
donner davantage de latitude pour mieux se gouverner et de leur permettre
de se restructurer.

En deuxiéme lieu, le comité d'experts propose un ensemble d'initiatives, visant a protéger la
promesse de base des régimes a prestations déterminées.

U Ne pas baisser les bras

Le comité d’experts estime qu’'on ne doit pas baisser les bras devant la situation actuelle. Les
régimes a prestations déterminées offrent le type de sécurité financiere que I'on doit viser,
puisqu’ils sont les seuls a comporter une « promesse » définie, avec le régime fédéral de base
et le régime québécois obligatoire pour tous les travailleurs. Aucun autre régime
complémentaire, aucun systeme d’épargne personnelle ne peut offrir le méme niveau de
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sécurité financiére au participant, en raison de I'absence de promesse définie et de la réalité de
rendements limités, sans mutualisation des risques.

Il faut donc convenir de la démarche la plus appropriée pour assurer la pérennité et la viabilité
des régimes a prestations déterminées. Les recommandations du comité d’experts s’articulent
autour de trois propositions.

O se rapprocher de la vérité des colits

Pour se rapprocher de la vérité des colts, le comité d’experts recommande d'appliquer a tous
les régimes sous la surveillance de la Régie des rentes du Québec une seule méthode
d’évaluation, dite de la « capitalisation améliorée ».

Cette méthode serait plus exigeante que la méthode de la capitalisation, la seule a laquelle sont
soumis les régimes dont I'employeur est public — soit essentiellement les municipalités et les
universités.

Elle constituerait un assouplissement pour la plupart des autres régimes sous la juridiction de la
Régie des rentes du Québec, soit les régimes dont I'employeur est privé, actuellement soumis a
la méthode de la solvabilité.

a Davantage de latitude pour mieux gouverner et gérer les régimes

En réponse aux demandes des intervenants, le comité d’experts recommande une série de
mesures pour mieux gouverner et gérer les régimes, et visant notamment a donner
davantage de latitude aux partenaires pour partager les codts, ainsi qu'a régler le probleme
d’asymétrie* entre la prise de risque et le bénéfice de la prise de risque.

a Régler les déficits des régimes

Pour régler les déficits des régimes, le comité d'experts recommande que les parties au
régime de retraite aient a leur disposition des possibilités de restructuration des régimes, durant
une période de cing ans.

Ces possibilités seraient exercées par négociation entre les parties. Elles permettraient de
recadrer la notion de droits acquis. Certaines prestations seraient réexaminées dans le cadre
de la négociation, en fonction de la capacité de payer des employeurs et des employés.

Néanmoins, la promesse de base des régimes a prestations déterminées — soit la rente établie
en pourcentage du salaire et en fonction du nombre d’années travaillées — serait protégée. En
outre, il n’est pas question de réduire la rente en cours de versement.

Si les négociations n'aboutissaient pas a un accord dans un délai de trois ans, I'employeur
pourrait procéder au cours des deux dernieres années de la période de cingans a des
modifications unilatérales sur I'indexation, a certaines conditions précises. Parmi ces conditions,
I'employeur devrait verser un montant réduisant le déficit dans la méme proportion.
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7. Le comité recommande d’aider les travailleurs a épargner davantage pour la
retraite et de rendre le systéme plus efficace.

En troisiéme lieu, le comité d'experts formule des recommandations visant a soutenir les
travailleurs dans leurs efforts pour épargner davantage en vue de la retraite et a rendre le
systéme plus efficace.

Le comité constate que la mise en place de la rente longévité et les efforts consacrés afin
d’'assurer la pérennité des régimes a prestations déterminées ne suffiront pas pour amener
I'épargne au niveau souhaité. Dans le systeme de retraite rénové proposé par le comité
d’experts, les régimes complémentaires autres que les régimes a prestations déterminées ont
un role essentiel a jouer — celui de combler de fagon prévisible les besoins d'épargne entre la
sortie du marché du travail et le début du versement de la rente longévité.

U Deux recommandations

Il existe plusieurs fagons d’améliorer I'épargne pour la retraite. Le comité d'experts formule deux
recommandations pour les régimes complémentaires autres que les régimes a prestations
déterminées, soit :

— la mise en place rapide de régimes volontaires d'épargne-retraite, avec quelques
ajustements;

— un assouplissement du cadre législatif, afin de permettre plus de flexibilité dans le
décaissement de I'épargne-retraite.

Selon le comité d'experts, le gouvernement devrait améliorer la proposition actuelle de régimes
volontaires d’épargne-retraite en soustrayant les employeurs qui offriraient un compte d'épargne
libre d'impét (CELI) collectif de I'obligation d’offrir un régime volontaire d’épargne-retraite.

Il faudrait également permettre aux individus aprés 60 ans de décaisser plus rapidement les
sommes immobilisées détenues dans un compte de retraite ou dans un fonds de revenu viager.

Un chantier stimulant et ambitieux

Le nouveau systeme de retraite proposé par le comité d’experts renforcerait a terme la sécurité
financiere de tous les travailleurs.

Pour un grand nombre de travailleurs, il donnerait acces a un régime de retraite amélioré. Il
prendrait en compte le fait que tous les employeurs n'ont pas les moyens financiers d’offrir un
régime a prestations déterminées. Il donnerait aux régimes a prestations déterminées les
moyens d’assurer leur pérennité. Il promettrait aux futurs retraités une rente soutenable
financiérement par les participants et par les employeurs, se rapprochant de la vérité des codts.
Il renforcerait les autres régimes complémentaires de retraite, adaptés a la situation de

nombreux travailleurs et employeurs.
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Avec les recommandations qu’il formule, le comité d’experts propose au gouvernement et a tous
les Québécois un chantier stimulant et ambitieux — le chantier de la rénovation de leur systéme
de retraite et de sa pérennisation, afin d'établir ce que I'on pourrait appeler un « systeme de
retraite intelligent ». Par sa nature méme, ce chantier devrait faire I'objet d’'un véritable contrat
social, dont le but adopté par tous serait de renforcer la sécurité financiére de tous les
travailleurs québécaois.

Le comité d’experts sur I'avenir du systéme de retraite québécois
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INTRODUCTION

Le présent rapport constitue I'aboutissement des travaux engagés par le comité d’experts sur
I'avenir du systéme de retraite québécois, a la demande du gouvernement du Québec.

U Le mandat

Le mandat confié au comité d’experts sur I'avenir du systeme de retraite québécois s'inscrit dans
le cadre d'une réflexion en profondeur engagée par le gouvernement du Québec concernant le
systéme de retraite.

Ce mandat a évolué. A l'origine, le gouvernement du Québec avait confié au comité d’experts la
tache d’étudier les régimes complémentaires de retraite occupant le « troisieme étage » de notre
systtme de retraite et sous la surveillance de la Régie des rentes du Québec®, soit
principalement les régimes a prestations déterminées.

Des le début, ce mandat incluait les régimes sous la juridiction de la Régie des rentes du
Québec dont I'employeur est public — soit essentiellement les régimes de retraite des
municipalités et des universités. Par contre, ce mandat excluait les régimes qui ne sont pas sous
la juridiction de la Régie des rentes du Québec, soit les régimes dont I'employeur est I'Etat
(régimes sous la juridiction de la Commission administrative des régimes de retraite et
d’'assurances — la CARRA).

B Une réflexion globale

Au fil des mois, il est apparu évident que la réflexion engagée par le comité devait s'intégrer
dans une vision globale de la sécurité financiére et de son incarnation dans le systeme de
retraite. Cette évolution a été demandée par les intervenants rencontrés par le comité, puis
appuyée par le gouvernement.

Au terme de cette évolution, le comité a ainsi recu pour mandat d'étudier :

«...le systeme de retraite québécois afin de I'améliorer pour qu’il soit viable et
performant, tout en considérant les nouvelles réalités économiques et démographiques.

Voir le communiqué émis le 13 février 2012 par la ministre de 'Emploi et de la Solidarité sociale. Le
comité d’experts a été formé par la Régie des rentes du Québec, a la demande de la ministre.

Le mandat du comité visait les régimes régis par la Loi sur les régimes complémentaires de retraite.
Voir ci-apres, page 28. Il s’agit des régimes occupant le « troisieme étage » de notre systéeme de
retraite, situé au-dessus du régime de base fédéral (Pension de la sécurité de la vieillesse,
Supplément de revenu garanti, Allocation au conjoint) et du Régime de rentes du Québec. Ce
troisieme étage de notre systéeme de retraite comprend également I'épargne personnelle (incluant
notamment les régimes enregistrés d’épargne-retraite et le compte d'épargne libre d’'impdt).
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Plus spécifiquement, le comité :

— analysera l'offre des régimes complémentaires et ses impacts sur la situation
financiére a la retraite;

— déterminera les éléments clefs des problemes actuels afin de réviser les
parameétres du systeme de retraite;

— portera une attention particuliere a ce qui se passe au Canada et ailleurs dans le
monde, afin de trouver des solutions viables pour le Québec, et ce, dans un
contexte d’ouverture sur le monde. »°

B Un point d’observation, et un horizon de quarante ans

Les membres du comité ont choisi comme point d'observation le troisieme étage de I'édifice,
constitué d'initiatives privées comprenant a la fois les régimes complémentaires — régimes a
prestations déterminées, régimes a cotisation déterminée — et I'épargne personnelle —
comprenant notamment les régimes enregistrés d’épargne-retraite et les comptes d'épargne
libre d'impét.

Le comité a effectué cette observation vers I'avenir avec un horizon de quarante ans, afin de
prendre en compte I'évolution de la sécurité financiere des Québécois a la retraite sur une
longue période.

U Les membres du comité

Le comité était présidé par M. Alban D’Amours, économiste, président et chef de la direction,
Mouvement Desjardins (2000-2008).

Le comité était composé de :
— M. René Beaudry, actuaire, associé, Normandin Beaudry
—— M. Luc Godbout, fiscaliste, Université de Sherbrooke

— M. Claude Lamoureux, actuaire, président, Régime de retraite des Enseignantes et des
Enseignants de I'Ontario (1990-2007)

— M. Maurice Marchon, économiste, HEC Montréal

— M. Bernard Morency, actuaire, premier vice-président, Caisse de dépo6t et placement du
Québec

— M. Martin Rochette, avocat, associé principal, Norton Rose.

Les membres du comité ont assumé de fagon bénévole le mandat qui leur était confié.

Communiqué, gouvernement du Québec, cabinet de la ministre de I'Emploi et de la Solidarité
sociale et ministre responsable de la Mauricie, 13 février 2012.

Innover pour pérenniser ‘
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Le comité a été soutenu tout au long de ses travaux :

™S Sonia Potvin et

— par une équipe de la Régie des rentes du Québec, comprenant M
Carole D'’Amours, M. Georges Langis, M™ Julie Lavoie ainsi que MM. Philippe

Guévremont, Thomas Landry et Etienne Poulin;

—— par une équipe du ministére du Conseil exécutif, comprenant MM. Jean-Pierre Pellegrin et

Alexandre Simard ainsi que M™ Claude Bertrand et Anne-Marie Dubocage®.

U La démarche retenue

Le comité a examiné les pressions auxquelles le systéme québécois est soumis — des pressions
qui affectent tous les systémes de retraite dans les pays développés. Le comité a ensuite centré
sa réflexion sur I'un des piliers de ce systeme, soit les régimes a prestations déterminées.

Par définition, ces régimes visent a assurer pleinement la sécurité financiére des participants. lls
sont particulierement touchés par différentes pressions. Leur remise en cause actuelle interpelle
I'ensemble de la société québécoise. Le comité a voulu en préciser I'avenir et le réle futur, dans
notre systeme de retraite, ainsi que les initiatives a prendre pour que ce role soit assuré.

Le comité a tenu compte de ce qui se passe au Canada et ailleurs dans le monde, afin que les
solutions viables pour le Québec le soient aussi dans le contexte d’un Québec ouvert sur le
monde.

Dans I'accomplissement de son mandat, le comité a rencontré les représentants des partenaires
sociaux directement concernés par la réflexion — soit les syndicats, le patronat et les
regroupements de retraités. Le comité a également échangé avec plusieurs spécialistes et a
ainsi enrichi sa réflexion.

U Le plan du rapport

Au terme de ses travaux, le comité d’experts dépose le rapport rendant compte des analyses
effectuées et des recommandations qui en résultent. Le rapport est articulé en quatre parties :

— Dans la premiére partie, le comité d'experts rappelle les principales caractéristiques du
systéme de retraite québécois.

— La deuxiéme partie identifie les failles et les pressions fragilisant actuellement ce
systeme.

— La troisiéme partie du rapport présente les objectifs sur lesquels tout le monde devrait
s’entendre, les valeurs a retenir et les principes a privilégier.

— Dans la quatrieme partie du rapport, le comité d’experts décrit le nouveau systéme dont
il propose la mise en place, et formule les différentes recommandations permettant d'y
parvenir.

Voir en annexe 1, page 193.
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Les rencontres effectuées par le comité d’experts sur I’avenir du systéme de retraite du Québec

Au total, le comité d’experts a regu 37 mémoires.

Le comité d'experts a regu les mémoires et rencontré les représentants de 22 groupes et organismes directement concernés
par la réflexion sur le systéeme de retraite québécaois, soit :

— Association canadienne des administrateurs de régimes de retraite (ACARR)

— Association canadienne des compagnies d’assurances de personnes (ACCAP)

— Bombardier

— Centrale des syndicats démocratiques (CSD)

— Confédération des syndicats nationaux (CSN)

— Conférence des recteurs et des principaux des universités du Québec (CREPUQ)

— Conseil du patronat du Québec (CPQ)

— Fédération canadienne de I'entreprise indépendante (FCEI)

— FADOQ (anciennement Fédération de I'’Age d’Or du Québec)

— Fédération des chambres de commerce du Québec (FCCQ)

— Fédération des femmes du Québec (FFQ)

— Fédération des travailleurs et travailleuses du Québec (FTQ)

— Force jeunesse

— Gesca

— Hydro-Québec

— Institut canadien des actuaires (ICA)

— McKinsey et compagnie

— Mouvement Desjardins

— Québec solidaire (M. Amir Khadir) (a la demande de I'’Assemblée nationale)

— Union des municipalités du Québec (UMQ)

— Ville de Montréal

— Ville de Québec

Le comité d’experts a regu 12 autres mémoires de groupes et d’organismes, soit :

— Association canadienne des gestionnaires de caisses de retraite (PIAC)

— Association du personnel administratif professionnel de I'Université Laval (APAPUL)
— Association québécoise des retraités des secteurs publics et parapublics (AQRP)

— Bakery and Confectionery Union and Industry Canadian Pension Fund ( Participating employers)
— Comité de retraite* du RRFS des groupes communautaires et de femmes (RRFS — GCF)
— Commission de la construction du Québec (CCQ)

— Fédération canadienne des retraités (FCR) et Groupe des pensionnés de Bell (GPB)
— Fédération québécoise des municipalités (FQM)

— Graphic Communications Pension Plan of Canada et Graphic Communications Supplemental and Disability Fund of
Canada (Participating employers)

— RBC Banque Royale
— Régime de retraite des chargés de cours de I'Université du Québec (RRCCUQ)

— Travallleurs unis de I'alimentation et du commerce (TUAC) (section 1991P)

Le comité a également regu trois mémoires de particuliers.

Innover pour pérenniser ‘
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PREMIERE PARTIE : LES TROIS
ETAGES DU SYSTEME DE RETRAITE
QUEBECOIS

Dans la premiére partie du rapport, le comité d'experts a voulu rappeler les principales
caractéristiques du systeme de retraite québécois.

Ces caractéristiques ont été présentées en abordant successivement chacun des trois étages

de ce systeme, soit :

— le régime de base applicable a la plupart des citoyens, la Sécurité de la vieillesse;
— le régime obligatoire pour tous les travailleurs, le Régime de rentes du Québec;
— les initiatives privées engagées en vue de financer la retraite.

Le comité d’experts a complété cette revue du systéme de retraite québécois d'une vision
d’ensemble de I'effort consacré au financement de la retraite.

| Premiére partie : les trois étages
| du systeme de retraite québécois
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O un édifice atrois étages

Le systeme québécois de sécurité financiére a la retraite peut étre décrit comme un édifice
comportant trois étages ou trois paliers.

GRAPHIQUE 1

Représentation des composantes du systéme de retraite québécois

3° étage VOLONTAIRE

Initiatives privées
Régimes complémentaires de retraite
et épargne personnelle

(dont prés de 2,1 millions de travailleurs participant & une
forme d’épargne collective)

2° étage OBLIGATOIRE POUR LES
TRAVAILLEURS

Régime de rentes du Québec
(4,0 millions de travailleurs et 1,5 million de prestataires
de rentes de retraite)

1% étage LA PLUPART DES
CITOYENS

Sécurité de la vieillesse (fédéral)
(99 % des citoyens, 1,3 million de prestataires)

Note:  En plus des régimes complémentaires de retraite et de I'épargne personnelle, les initiatives

privées comprennent d’autres types de régimes collectifs, comme le REER collectif et le régime
de participation différée aux bénéfices (RPDB).

Source : Régie des rentes du Québec selon les derniéres données disponibles.

Au premier étage se trouve le régime de base de la Sécurité de la vieillesse. Il s'agit
d'une prestation mensuelle offerte & la plupart des citoyens’, mise en place par le
gouvernement fédéral, et comprenant la Pension de la sécurit¢ de la vieillesse, le

Supplément de revenu garanti, et I'Allocation au conjoint.

Le deuxiéme étage est constitué d’'un régime obligatoire pour tous les travailleurs, le
Régime de rentes du Québec, placé sous l'autorité du gouvernement du Québec.

Pour avoir droit a la Pension de la sécurité de la vieillesse, toute personne qui vit au Canada doit
étre agée de 65 ans et plus, étre citoyen canadien ou étre une personne autorisée a demeurer au
Canada et avoir vécu au Canada pendant au moins dix ans depuis son 18° anniversaire. Toute
personne vivant a I'extérieur du Canada est admissible a la Pension de la sécurité de la vieillesse, si
elle est agée de 65 ans et plus, a quitté le pays et était citoyenne canadienne ou résidente autorisée
a demeurer au Canada la veille de son départ, et a vécu au Canada au moins 20 ans depuis son
18° anniversaire. Une personne pourrait également étre admissible en vertu d’accords de sécurité
sociale avec d’autres pays.

Premiére partie : les trois étages
du systeme de retraite québécois
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Le troisieme étage regroupe les initiatives privées engagées en vue de financer la
retraite, soit les régimes complémentaires établis par des employeurs publics ou privés
ainsi que I'épargne personnelle, incluant des modes d’'épargne tels que les régimes
enregistrés d'épargne-retraite.

Innover pour pérenniser
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1. UN REGIME DE BASE APPLICABLE A LA PLUPART DES
CITOYENS : LA SECURITE DE LA VIEILLESSE

Les Québécois, comme I'ensemble des Canadiens, bénéficient d’'un régime de base, la Sécurité
de la vieillesse. Ce régime s’applique & la plupart des citoyens. Il est géré par I'Etat fédéral. Il
comprend la Pension de la sécurité de la vieillesse, le Supplément de revenu garanti et
I’Allocation au conjoint. Le régime est financé par I'Etat fédéral et sa promesse est définie par ce
méme Etat fédéral dans la Loi sur la Sécurité de la vieillesse, cette définition pouvant étre
modifiée par ce dernier.

Ce régime a été mis en place par le gouvernement fédéral, qui le finance grace a I'impét.
Aucune cotisation n’est pergue. Son financement s’effectue au cours d’'une année a partir des
revenus courants: il s’agit d'un financement par répartition*, ne tenant pas compte des
engagements a long terme du régime. Chaque année, les prestations sont financées & méme
les revenus généraux du gouvernement fédéral. Aucune réserve n’est accumulée, ce qui signifie
gu’aucune somme n’'est mise de cdté pour en assurer le financement.

Les prestations versées font I'objet d’engagements de la part du gouvernement fédéral. Les
prestations sont indexées en fonction de l'indice des prix a la consommation. La « promesse »
liée a ces régimes est donc définie.

La Sécurité de la vieillesse :

la Pension de la sécurité de la vieillesse, le Supplément de revenu garanti, I’Allocation au conjoint

La Pension de la sécurité de la vieillesse est versée mensuellement aux citoyens agés d’au moins 65 ans®,

- Son montant annuel est de 6 553 $°.

— Il estimposable.

— Son montant est réduit lorsque le revenu net excéde un seuil donné, fixé a 70 954 $ en 2013.

— La Pension de la sécurité de la vieillesse est nulle lorsque le revenu atteint un montant fixé a 114 640 $ en 2013.

— Au Québec, en décembre 2012, 1,3 million de personnes recevaient la Pension de la sécurité de la vieillesse.

faible revenu.

— Le Supplément n'est pas imposable, et son montant varie selon le revenu du prestataire*.

le supplément.

— Au Québec, en décembre 2012, le Supplément de revenu garanti était versé a un peu plus de 568 000 personnes.

recevaient I’Allocation au conjoint.

Le Supplément de revenu garanti est un revenu additionnel versé a compter de 65 ans'® aux personnes ou aux ménages a

— Le Supplément n’est plus versé lorsque le revenu annuel (excluant la Pension de la sécurité de la vieillesse et les premiers
3500 $ de revenus d’emploi) atteint 16 560 $ pour un individu ou 21 888 $ pour un couple si les deux personnes regoivent

L’Allocation au conjoint peut étre versée sous certaines conditions au conjoint, agé de 60 a 64 ans, d'un prestataire du
Supplément de revenu garanti. Elle n'est pas imposable. En décembre 2012, 28 000 personnes résidant au Québec

L'age d’admissibilité a la Pension de la sécurité de la vieillesse passera graduellement de 65 ans a
67 ans entre 2023 et 2029.

Source : Service Canada, janvier a mars 2013.

10 Comme pour la Pension de la sécurité de la vieillesse, I'age d’admissibilité au Supplément de

revenu garanti passera de 65 ans a 67 ans entre 2023 et 2029.

| Premiére partie : les trois étages
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2. UN REGIME OBLIGATOIRE POUR TOUS LES
TRAVAILLEURS : LE REGIME DE RENTES DU QUEBEC

Le deuxieme étage du systéme de retraite québécois est constitué par le Régime de rentes du
Québec™. Le régime est sous la juridiction du gouvernement du Québec. Il est obligatoire pour
tous les travailleurs. Le régime comprend un engagement, soit une prestation définie par la loi.
Le codt est partagé par 'employeur et par le travailleur.

U Pour I'ensemble des travailleurs

Le Régime de rentes du Québec s’applique a I'ensemble des travailleurs. Le régime a été mis
en place en 1966 par le gouvernement du Québec pour assurer un revenu de base aux
travailleurs quittant le marché du travail pour la retraite. Le Régime de rentes du Québec est
obligatoire : tous les travailleurs demeurant au Québec doivent y participer.

U Le financement du régime

Le régime est financé par des cotisations provenant des travailleurs et des employeurs. Le
régime utilise le mode de financement dit par capitalisation partielle, se situant entre un
financement par répartition pure et un financement par capitalisation. Selon un rapport rendu
public par la Régie des rentes du Québec en 2012, le Régime de rentes du Québec n'est
financé qu'a environ 15 % par capitalisation, le 85 % restant étant financé par répartition™?.

Ce mode de financement implique que les cotisations de I'année servent a payer les prestations
courantes et a constituer une réserve. Au 31 décembre 2012, une réserve de 38,6 milliards de
dollars était constituée, soit I'équivalent de trois années de prestations. Dans l'analyse
actuarielle gu’'elle effectue tous les trois ans, la Régie des rentes du Québec calcule un taux
d’équilibre, qui peut étre défini comme le taux de cotisation permettant de maintenir un rapport
entre la réserve et les dépenses au cours d’une période de projection.

U La prestation

L'age requis pour avoir droit a la rente sans réduction est de 65 ans. Comme dans le cas des
trois régimes gérés par le gouvernement fédéral, la formule de prestation est définie.

Au 31 décembre 2011, le Régime de rentes du Québec comptait environ 4,0 millions de
cotisants et 1,5 million de prestataires de rentes de retraite, auxquels s’ajoutent les conjoints
survivants, les invalides, les orphelins et les enfants de cotisants invalides™.

1 Tout travail au Québec est visé par la Loi sur le régime de rentes du Québec, sauf certaines

exclusions s'appliquant notamment aux membres des Forces canadiennes ou de la Gendarmerie
royale du Canada. De fagon générale, les personnes travaillant dans une autre province canadienne
cotisent au Régime de pensions du Canada.

12 Régie des rentes du Québec, Evaluation du systéme québécois de sécurité financiére a la retraite

par rapport a celui d’autres pays industrialisés, 2012, page 45.

13 Régie des rentes du Québec, Rapport annuel de gestion 2011, 2012.
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Le Régime de rentes du Québec

En vigueur depuis 1966, le Régime de rentes du Québec prévoit le paiement d’une rente de retraite, d'une rente d’invalidité et
de prestations aux survivants et aux orphelins.

La rente de retraite initiale du Régime de rentes du Québec correspond a 25 % de la moyenne du maximum des gains
admissibles des cing derniéres années, soit I'année de la retraite et les quatre années précédentes. Ce montant est par la
suite ajusté, considérant les gains admissibles au cours de la carriere du travailleur par rapport au maximum des gains
admissibles de chague année travaillée.

La pleine rente de retraite peut étre versée la vie durant & compter de 65 ans. Toutefois, une rente de retraite peut étre versée
a compter de 60 ans.

Le montant de la rente est ajusté a la baisse ou a la hausse entre la date de début de retraite et 65 ans.

- Le facteur d’ajustement applicable avant 65 ans est actuellement de 0,5 % par mois (6,0 % par année). A compter de
2014, le facteur sera fonction du niveau de la rente, et sera compris entre 0,5 % et 0,6 % par mois (6,0 % a 7,2 % par
année) au terme d’'une période de transition de trois ans.

— Le facteur d'ajustement applicable aprés 65 ans, et jusqu’a 70 ans a été augmenté a 0,7 % par mois (8,4 % par année)
pour les retraites & compter du 1% janvier 2013.

Le maximum des gains admissibles est de 51 100 $ en 2013.

La prestation de retraite maximale pour une personne demandant la rente du Régime de rentes du Québec a 65 ans s’éléve a
1 012,50 $ par mois en 2013, soit 12 150 $ par année.
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LA SECURITE FINANCIERE ASSUREE PAR LE REGIME DE
BASE FEDERAL ET LE REGIME APPLICABLE A TOUS LES
TRAVAILLEURS DU QUEBEC

Le graphique 2 présente la sécurité financiere assurée par le régime de base fédéral et le
régime obligatoire pour tous les travailleurs du Québec, selon I'évolution du niveau de revenu,
pour I'année 2012 et pour une personne seule demandant ses prestations et ses rentes a
65 ans.

— On constate qu'en 2012, le régime de base et le régime obligatoire remplacent environ
90 % du revenu pour une personne seule demandant ses prestations et ses rentes a
65 ans et dont le revenu avant la retraite s’établissait a 20 000 $.

— Ce taux de remplacement diminue a environ 55 % pour un revenu avant la retraite de
35000 $.

GRAPHIQUE 2

Niveau de remplacement du revenu par les régimes publics — personne seule sans autre
revenu de retraite demandant ses rentes a 65 ans en 2012
(remplacement du revenu en pourcentage du niveau de revenu avant la retraite, en dollars)

180 % C—Régime de rentes du Québec
== Supplément de revenu garanti
150 % \ EE Pension de la sécurité de la vieillesse

120 % |

90 %

60 %

30%

0%
10000 20000 30000 40000 50000 60000 70000 80000 90000 100000

Note :  La bonification du Supplément de revenu garanti annoncée dans le budget fédéral du 6 juin 2011
n'est pas prise en compte dans ce graphique. Cette bonification peut atteindre 600 $
annuellement, mais ne s’applique que pour les retraités ayant les revenus les plus bas.

Source : Régie des rentes du Québec.
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U La comparaison avec d’autres pays développés

A partir des données de I'Organisation de coopération et de développement économiques
(OCDE) et de la Régie des rentes du Québec, on a comparé la sécurité financiére assurée par
les régimes de base et obligatoire québécois avec la sécurité financiére résultant des régimes
de retraite de méme nature mis en place dans plusieurs pays développés. Les derniers résultats
disponibles sont ceux de I'année 2008. lIs sont reproduits au tableau 1.

Cette comparaison nécessite deux commentaires préalables.

— En premier lieu, il faut rappeler que dans les principaux pays développés — et comme au
Québec — les régimes publics ne représentent qu'une partie du systeme de retraite. Le
systeme est le plus souvent complété par des régimes complémentaires, obligatoires ou
facultatifs selon les pays.

— En deuxieme lieu, dans le tableau présenté, le salaire moyen varie pour chacune des
juridictions. Ainsi, bien que le Québec et le reste du Canada aient un régime de retraite
équivalent, le tableau présente des taux de remplacement supérieurs au Québec, par
rapport au Canada. Cela est d0 au fait que le taux de remplacement calculé pour le
Québec a été calculé par rapport a un salaire moyen inférieur au salaire moyen de
I'ensemble du Canada. A salaires égaux, le Québec et le Canada auraient des taux de
remplacement égaux.

La comparaison effectuée améne aux constats suivants.

B | es salaires bas et moyens

Pour les prestataires — dans le cas du Québec, il s'agit de I'ensemble des travailleurs — gagnant
en 2008 la moitié du salaire moyen individuel, soit un peu moins de 20 000 $ pour ce qui est du
Québec, le régime fédéral de base et le régime applicable a tous les travailleurs du Québec
assurent le remplacement de 81,6 % du revenu lors de la retraite, comparativement a 55,9 % en
France, a 42,0 % en Allemagne, a 56,1 % dans la moyenne des pays du G7 et & 57,2 % dans la
moyenne des pays de 'OCDE.

Pour un prestataire gagnant le salaire moyen, soit environ 40 000 $ dans le cas du Québec, les
régimes de base et obligatoire en vigueur au Québec garantissent le remplacement, toujours en
2008, de 47,0 % du revenu, comparativement a 49,1 % en France, a 42,0 % en Allemagne, a
43,7 % dans la moyenne des pays du G7 et a 42,1 % dans la moyenne des pays de I'OCDE.

B | es salaires plus élevés

La performance du régime de base fédéral et du régime obligatoire pour tous les travailleurs du
Québec, pour ce qui est de la sécurité financiére, se compare un peu moins favorablement pour
des niveaux de salaires plus élevés.

— Pour un prestataire gagnant en 2008 une fois et demie le salaire moyen, soit un peu moins
de 60 000 $ dans le cas du Québec, le régime de base et le régime obligatoire applicables
au Québec sont un peu moins avantageux par rapport a plusieurs pays développés, mais
restent comparables par rapport a plusieurs autres.
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— Les régimes de base assurent le remplacement de 31,9 % du revenu, comparativement a
42,0 % en Allemagne, a 41,3 % en France, a 37,9 % dans la moyenne des pays du G7 et a
36,5 % dans la moyenne des pays de I'OCDE.

— Pour ce méme niveau de revenu, le taux de remplacement brut des régimes de retraite
publics s’établit & 35,3 % aux Etats-Unis, & 30,0 % au Japon et & 22,6 % au Royaume-Uni.

B De bons régimes pour les bas revenus

Les données présentées illustrent donc l'une des caractéristiques du systéeme de retraite
québécois : les régimes de retraite publics permettent de bien couvrir les plus bas salaires.

Le systeme de retraite québécois offre de bons régimes pour les bas revenus, et c’est a cette fin
qgu'il a été congu. Les systémes québécois et canadien sont d’ailleurs reconnus mondialement
pour leur capacité a assurer le remplacement des revenus lors de la retraite pour les revenus les
plus bas. Ce biais envers les faibles revenus est une bonne chose. Pour le comité d’experts, il
ne peut étre question de le remettre en cause.

B | asituation change avec I’'augmentation des revenus

Cependant, la situation change rapidement avec I'augmentation des revenus. Pour les revenus
moyens, les régimes publics ne suffisent pas & assurer la sécurité financiere a la retraite des
travailleurs.

TABLEAU 1

Taux de remplacement brut des régimes de retraite publics a 65 ans — 2008
(en pourcentage du salaire individuel)

Salaire individuel par rapport au salaire

moyen 50 % 100 % 150 %
Québec 81,6 47,0 31,9
Allemagne 42,0 42,0 42,0
Canada 76,6 44,4 29,6
Etats-Unis 51,7 39,4 35,3
France 55,9 49,1 41,3
Italie 64,5 64,5 64,5
Japon 47,9 34,5 30,0
Royaume-Uni 53,8 31,9 22,6
Moyenne du G7 56,1 43,7 37,9
Moyenne de 'OCDE 57,2 421 36,5
Note :  Les taux de remplacement ont été calculés en utilisant les paramétres et les salaires de 2008. Le

salaire moyen utilisé pour le Canada est de 43 000 $ et pour le Québec de 39 900 $.

Sources : OCDE, Panorama des Pensions 2011 : Les systemes de retraite dans les pays de 'OCDE et du
G20, 2011; Régie des rentes du Québec, Evaluation du systéme québécois de sécurité
financiére a la retraite par rapport a celui d’autres pays industrialisés, 2011.
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3. LESINITIATIVES PRIVEES ENGAGEES EN VUE DE
FINANCER LA RETRAITE

Le troisieme étage du systeme de retraite québécois comprend les régimes complémentaires et
I'épargne personnelle.

3.1 Les régimes complémentaires

Les régimes complémentaires sont des régimes de retraite constitués par les employeurs,
publics et privés, afin de faire bénéficier les employés d'un revenu de retraite s’ajoutant aux
revenus versés dans le cadre du régime de base fédéral et du régime obligatoire pour tous les
travailleurs du Québec.

O Les principales caractéristiques

Les régimes complémentaires ont les caractéristiques suivantes.

Dans tous les cas, il s’agit de régimes définis sur une base contractuelle entre I'employeur et les
employés concernés, a partir de deux constats :

— Le régime de base et le régime obligatoire sont insuffisants pour assurer la sécurité
financiére & la retraite, au-dela d’un certain niveau de revenu.

— L’Etat n'est pas le seul responsable de cette sécurité financiére. Elle incombe également &
I'employeur et aux employés, qui doivent cotiser a cette fin.

Les régimes sont le plus souvent financés par les cotisations de I'employeur et des employés.
Le respect de la promesse, lorsqu’il y en a une, est en général sous la responsabilité de
'employeur. Les régimes de retraite surveillés par la Régie des rentes du Québec sont
administrés par un comité de retraite*. Le comité de retraite est composé de représentants de
I'employeur, des employés et des retraités, ainsi que d’'un membre indépendant. Le comité de
retraite est responsable de la gestion de la caisse de retraite et de I'administration quotidienne
du régime de retraite.

La mise en place et le fonctionnement des régimes complémentaires sont étroitement encadrés
par la Loi. Au Québec, cet encadrement est principalement défini dans la Loi sur les régimes
complémentaires de retraite.

L’encadrement du gouvernement est double :

— Le gouvernement définit le fondement Iégal permettant aux employeurs et aux individus de
cotiser a différents types de régimes de retraite.

— Le gouvernement intervient également pour offrir des avantages fiscaux afin d’inciter les
participants a épargner pour leur retraite. Les travailleurs qui le souhaitent épargnent en
franchise d'imp6t en vue de leur retraite. Cette franchise d'impdt est provisoire : les
sommes que le travailleur utilisera pour accroitre son revenu a la retraite seront imposées
au moment de leur utilisation.

| Premiére partie : les trois étages
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L’encadrement législatif des régimes complémentaires de retraite

Les régimes complémentaires de retraite sont établis par des employeurs du secteur public ou du secteur privé, dont les
activités sont de compétence provinciale ou fédérale.

Les régimes du secteur privé établis pour des travailleurs du Québec dont les activités de I'employeur sont de compétence
provinciale sont régis par la Loi sur les régimes complémentaires de retraite™. Ces régimes sont sous la surveillance de la
Régie des rentes du Québec, qui a pour mandat de s’assurer que leur administration et leur fonctionnement sont conformes a
la Loi.

Par contre, et de facon générale, les régimes de retraite du secteur public québécois sont régis par des lois particuliéres et
sont administrés par la Commission administrative des régimes de retraite et d'assurances (CARRA)™.

Exceptionnellement, certains régimes du secteur public sont régis par la Loi sur les régimes complémentaires de retraite et
sont sous la surveillance de la Régie des rentes du Québec. Il s’agit essentiellement des régimes des secteurs municipal et
universitaire, ainsi que des régimes de certaines sociétés d’Etat, telles qu’Hydro-Québec.

En raison de la présence de la plus grande part des participants dans une autre province, certains régimes du secteur privé
sont enregistrés auprées d'une autre autorité de surveillance. Par exemple, des régimes enregistrés auprées de la Commission
des services financiers de I'Ontario comportent des participants qui travaillent au Québec. La Loi sur les régimes
complémentaires de retraite s'applique aux travailleurs du Québec dans la mesure prévue par les ententes™.

Les régimes privés de retraite sont généralement établis sur une base volontaire. Ces régimes sont des contrats selon
lesquels les participants bénéficient d’'une prestation de retraite, appelée la promesse, dans les conditions et & compter d'un
age donné et dont le financement est assuré par des cotisations a la charge, soit de I'employeur seul, soit de 'employeur et
des participants.

28

Des travailleurs du Québec participent a des régimes d'employeurs dont les activités sont de
compétence fédérale, comme les employés des banques. Ces régimes sont assujettis a la Loi sur
les prestations de retraite de 1985 et sont surveillés par le Bureau du Surintendant des institutions
financiéres.

1 La CARRA administre le Régime de retraite des employés du gouvernement et des organismes

publics, le Régime de retraite du personnel d’encadrement et d’autres régimes particuliers tels que
le Régime de retraite des élus municipaux et le Régime de retraite des membres de la Sireté du
Québec.

1 Entente sur les régimes de retraite relevant de plus d’'une autorité gouvernementale et Accord

multilatéral de réciprocité.
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Régime général et régimes complémentaires : les approches observées
dans les principaux pays développés

complémentaires facultatifs.

pays a l'autre.

GRAPHIQUE 3

Dans les principaux pays développés, on distingue trois types de structures'” :

— Le Québec, le reste du Canada, les Etats-Unis, le Royaume-Uni, le Japon et 'Allemagne connaissent une structure
analogue : la sécurité financiere a la retraite est assurée par un régime public général, auquel s’ajoutent des régimes

— La France et les Pays-Bas ont adopté une autre approche : la sécurité financiére a la retraite y est assurée par un régime
public général et par des régimes complémentaires obligatoires.

— L’ltalie et la Suéde privilégient une troisieme voie : leur objectif est de développer un régime public offrant, a lui seul, un
taux de remplacement du revenu suffisamment élevé pour assurer une bonne sécurité financiére a la retraite.

Au-dela des types de structure choisis, le financement ou la performance des systémes de retraite varient largement d’'un

Systémes de retraite de quelques pays industrialisés — trois types de structures

Québec et reste du
Canada, Etats-Unis,
Royaume-Uni,
Japon et Allemagne

France et
Pays-Bas

Italie et
Suéde

Régimes
complémentaires
facultatifs

Régimes
complémentaires
obligatoires

Régime général

Régime général

Régime public
couvrant la
majeure partie des
besoins

industrialisés, 2011.

Source : Régie des rentes du Québec, Evaluation du systéme québécois de sécurité financiére a la retraite par rapport a celui d'autres pays
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U Les régimes a prestations déterminées et les régimes a cotisation déterminée

Les régimes complémentaires difféerent entre eux, quant a la promesse et aux responsabilités
engagées. Les régimes complémentaires appartiennent a deux catégories, soit les régimes a
prestations déterminées et les régimes a cotisation déterminée.

B Les régimes a prestations déterminées

Les régimes a prestations déterminées sont des régimes comportant ce que I'on appelle une
« promesse ». La promesse est I'engagement de verser une rente a la retraite. La rente est
généralement déterminée a I'avance, selon une formule tenant compte par exemple du salaire
recu et du nombre d’années de service.

Ces régimes sont financés par capitalisation*. Cela signifie que le financement des prestations a
venir est évalué et couvert par la perception des cotisations et leur placement a long terme.
L’existence d’'une promesse a pour conseéquence que les régimes a prestations déterminées ont
un passif devant étre couvert par I'actif. L’employeur est responsable du financement du déficit
du régime, qu'il doit généralement assumer seul.

B | es régimes a cotisation déterminée

Les régimes a cotisation déterminée ne comportent pas de promesse. Le montant de la rente
versée dépend du capital accumulé, soit des sommes accumulées dans le régime de retraite et
des taux d'achat des rentes sur le marché au moment de la retraite. Le régime est financé grace
au capital accumulé. Le participant assume le risque financier. Le revenu de retraite dépend des
rendements obtenus. Les placements étant effectués de facon groupée, les participants
bénéficient d’économies d’échelle.

B | es avantages respectifs des deux régimes

Chacun des deux régimes a ses avantages.

Par rapport aux régimes a cotisation déterminée, les régimes a prestations déterminées ont
comme principal avantage de comporter une promesse définie. Indépendamment de la
promesse définie, 'avantage des régimes a prestations déterminées par rapport aux régimes a
cotisation déterminée réside dans le fait que le risque de placement et le risque associé a la
longévité sont mutualisés. Les régimes a prestations déterminées sont ainsi plus performants,
sur le plan financier, que les régimes a cotisation déterminée.

Les régimes a cotisation déterminée ont certains avantages.

— lIs permettent une meilleure conscientisation de I'individu face a I'épargne, ce qui va dans
le sens d’'une plus grande responsabilisation.

— Les régimes a cotisation déterminée sont généralement plus simples et moins colteux a
administrer que les régimes a prestations déterminées.
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— Les régimes a cotisation déterminée représentent une charge prévisible, pour I'employeur
comme pour I'employé : les colts a assumer sont stables et fixes.

— lIs sont plus adaptés a la situation des petites et des moyennes entreprises, ce qui
explique gu’ils aient leur place, dans notre systéme de retraite.

— Les régimes a cotisation déterminée contribuent a la diversification du systéeme de retraite.

L’évaluation actuarielle des régimes a prestations déterminées - les régles générales

Les régles générales encadrant I'évaluation actuarielle des régimes a prestations déterminées sont les suivantes'. Dans les
régimes a prestations déterminées, il existe deux types d’évaluation actuarielle :

— I'évaluation sur base de continuité du régime (évaluation selon les régles de capitalisation);
— I'évaluation sur base de terminaison du régime (évaluation selon les régles de solvabilité).
L’évaluation sur base de continuité du régime (évaluation selon les régles de capitalisation)

Les régles servent a déterminer la cotisation visant le financement des prestations. Cette méthode sert également a estimer la
valeur des engagements a long terme du régime. Ces régles supposent que le régime continuera d’exister indéfiniment. Le
déficit éventuel doit étre amorti sur une période de 15 ans.

L’évaluation selon les régles de capitalisation comprend certaines particularités.

— Dans cette évaluation, on tient compte de la probabilité de réalisation d’événements (déces, cessation de participation,
moment de la retraite).

— Dans certains régimes, on tient également compte de la projection des salaires.

— Le taux d’'actualisation utilisé pour I'évaluation du passif et les cotisations est le rendement net espéré de la caisse de
retraite.

— L’actif du régime peut étre lissé* (c'est-a-dire qu’on reconnait graduellement les pertes et les gains de rendement avec le
passage du temps).

L’évaluation sur base de terminaison du régime (évaluation selon les régles de solvabilité)

Les régles visent a garantir la sécurité des prestations. L'évaluation de solvabilité permet d’estimer la valeur au marché du
régime de retraite, c’est-a-dire sa valeur de liquidation. Il s’agit de mesurer la capacité du régime de faire face a ses
engagements a une date d'évaluation. On véhicule fréquemment l'idée que c'est une évaluation de la juste valeur'® des
prestations dues par le régime, puisque les prestations sont évaluées en simulant une terminaison du régime.

Le déficit doit étre amorti sur une période de cing ans, sous réserve des récentes mesures d’'allégement. L'évaluation selon
les regles de solvabilité comprend certaines particularités :

— On suppose que l'individu va prendre sa retraite au moment ou ce sera le plus avantageux pour lui selon les dispositions
du régime.

— Pour les retraités et les bénéficiaires*, on estime la prime qui serait demandée par un assureur. Cette prime est utilisée
comme passif actuariel.

Pour les autres participants, le taux d'intérét utilisé pour évaluer le passif est fondé sur la courbe des taux d'intérét des
obligations émises par le gouvernement fédéral, majorés d’'un ajustement.

Des regles particulieres s'appliquent a certains régimes.

10 Dans le rapport, on parle de juste valeur pour le passif, et de valeur marchande pour I'actif.
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U La diffusion des régimes complémentaires

Les régimes complémentaires ont connu un développement important jusqu’a la fin des années
soixante-dix. A la fin de 'année 2011, un peu plus de 1,5 million de travailleurs participaient & un
régime complémentaire — soit un peu moins de 40 % de I'ensemble des travailleurs du Québec.
Un peu plus de 2,4 millions de travailleurs ne bénéficiaient pas d'un régime complémentaire.

Parmi les travailleurs participant a un régime complémentaire, prés de 1,4 million — soit prés de
90 % — bénéficiait d’un régime a prestations déterminées®, dont I'employeur appartenait soit au
secteur privé (37 % des travailleurs), soit au secteur public (63 % des travailleurs).

Différents sondages révelent qu'une large majorité des travailleurs préféerent les régimes a
prestations déterminées, en raison de la sécurité financiére qu'ils offrent.

2 Il faut souligner que le nombre de travailleurs considérés comme participants a un régime a

prestations déterminées inclut les participants a des régimes dont I'accumulation des droits futurs
est effectuée dans un volet a cotisation déterminée, mais dont les droits passés demeurent dans un
volet a prestations déterminées.
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GRAPHIQUE 4

Répartition des travailleurs'") québécois par type de régime
(en nombre de travailleurs)

Travailleurs du Québec
3954 000

Participant e ‘
seulementa un z P_arthlpant aun q
£ x G régime a prestations Autres travailleurs
régime a cotisation déterminées
déterminée 2411 000
164 000 1379000
Participant o .
Secteur Secteur Secteur Secteur seulement aun Naeugzrrfl::e!pia':tea
privé public privé public autre type de_ coIIec?if
156 000 8000 513 000 LR g] régime collectif B ——
550 000
Fonction Fonction Centres de la Secteur
publique du publique du || Municipalités || petite enfance || Universités parapublic et
Québec Canada 69 000 (CPE) 47 000 autres
560 000 89 000 56 000 45 000

. Travailleurs ne participant pas & un régime de retraite reconnu en vertu des lois qui encadrent ces régimes.
[ Travailleurs participant & des régimes qui ne sont pas sous la surveillance de la Régie des rentes du Québec.
|:] Travailleurs dont certains participent a des régimes sous la surveillance de la Régie des rentes du Québec.
[ Travailleurs participant a des régimes sous la surveillance de la Régie des rentes du Québec.

(1) Travailleurs salariés et travailleurs autonomes.

Notes : Les données ont été arrondies au millier prés. Le nombre de travailleurs au Québec représente la moyenne, au cours
de 'année 2011, du nombre de travailleurs résidant au Québec, obtenu de I'Enquéte sur la population active effectuée
mensuellement par Statistique Canada.

Le nombre de travailleurs du Québec participant a un régime complémentaire de retraite a prestations déterminées ou a
cotisation déterminée inclut des participants a des régimes qui ne sont pas sous la surveillance de la Régie des rentes,
mais dont les droits sont assujettis a la Loi sur les régimes complémentaires de retraite. Selon ce qui est indiqué a la
page 24 du Rapport annuel de gestion 2011 de la Régie des rentes du Québec, le nombre de participants actifs a des
régimes a prestations déterminées surveillés par la Régie des rentes du Québec est de 578 000. Ce nombre est de
115 000 pour des régimes de type cotisation déterminée (incluant les régimes de retraite simplifiés). Le nombre total de
participants actifs a des régimes a prestations déterminées ou a cotisation déterminée surveillés par la Régie des rentes
du Québec est de 693 000. Ces données et la répartition des travailleurs sont fondées sur I'information la plus récente
disponible au moment de la publication du rapport.

Le nombre de travailleurs participant seulement a un autre type de régime collectif regroupe les participants aux REER
collectifs, a un Régime de participation différée aux bénéfices (RPDB) ou a tout autre type de régime collectif privé
que ceux mentionnés dans I'organigramme. Ce nombre provient du document Portrait du marché de la retraite au
Québec, publié en 2010 par la Régie des rentes du Québec. L'enquéte ayant été effectuée alors n'a pas été reconduite
depuis.

Pour établir la distinction entre les entités des secteurs public et privé, le principal facteur déterminant réside dans
I'intervention des pouvoirs publics. Ces derniers sont identifiés par leur pouvoir de taxation, de gestion des deniers
publics et de contrble et de réglementation des activités.

Source : Régie des rentes du Québec.
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Les économies d’échelle et la mutualisation du risque de longévité

Les économies d’échelle

Les économies d’'échelle dont peuvent bénéficier les participants des régimes collectifs permettent une réduction des frais
d’administration et de gestion des placements.

On dispose d'analyses comparant les frais de gestion des fonds communs de placement et des régimes a prestations
déterminées. Les fonds communs de placement sont utilisés comme véhicule d'investissement par un grand nombre de
personnes épargnant par le biais des REER.

— Selon la firme Morningstar21, le niveau médian des frais de gestion par rapport a I'actif des fonds communs de placement
de titres a revenus fixes au Canada est de 1,31 %, et celui des fonds d’action est de 2,31 %.

— Pour une stratégie d’investissement de 60 % en actions et de 40 % en obligations — similaire a la stratégie utilisée par
plusieurs régimes a prestations déterminées — les frais moyens sont estimés a 1,91 %>,

Selon des données de CEM Benchmarking, il est estimé que les frais totaux des régimes a prestations déterminées varient
entre 0,2 % et 1 %, selon la taille de la caisse de retraite.

Plus la taille du régime a prestation déterminée est grande, plus les économies d’échelle sont importantes.
La mutualisation du risque de longévité

Les régimes a prestations déterminées vont plus loin et font bénéficier leurs participants d’'une mutualisation du risque de
longévité, c’est-a-dire d’'une mutualisation du risque qu'une personne vive plus longtemps que la période couverte par son
épargne-retraite. La mutualisation du risque de longévité permet une meilleure répartition des risques, et donc une réduction
des codts a assumer pour les couvrir.

On peut illustrer I'avantage dont profitent ainsi les participants aux régimes a prestations déterminées avec un exemple
concret.

- En utilisant une table de mortalité® et un taux d'actualisation de 3,12 %*, dans le cadre d'un régime a prestations
déterminées, une rente viagere annuelle de 10 000 $ pour une femme de 60 ans a une valeur d’environ 169 000 $.

— Si une autre femme opte pour une gestion individuelle de sa retraite et souhaite accumuler un montant lui permettant, dans
90 % des situations, d’avoir un revenu annuel de 10 000 $, elle devra débourser environ 220 000 $.

— Une telle différence s’explique par la mutualisation. Celle qui doit faire face seule au risque de longévité doit faire en sorte
d’avoir de I'argent jusqu’a 97 ans. Elle a effectivement 10 % de chance de vivre au-dela de cet age.

Un double avantage

Les économies d’échelle et la mutualisation des risques expliquent qu’il soit plus efficace et moins onéreux de se procurer un
revenu a la retraite avec un régime a prestations déterminées qu'avec une planification financiére individuelle.

2 Morningstar, Global Fund Investor Experience 2011, mars 2011.

2 1,91 % = (60 % x 2,31 %) + (40 % x 1,31 %)

= La table UP 1994 générationnelle a été utilisée.

2 Taux de rendement utilisé pour établir la valeur d’une rente d'un rentier en fonction des normes de

I'Institut canadien des actuaires, septembre 2012.
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O La comparaison avec d’autres pays développés

On ne peut comparer directement les initiatives privées engagées au Québec en vue de financer
la retraite avec celles que I'on observe dans d’autres pays développés. En effet, et comme on I'a
indiqué précédemmentZS, les systémes de retraite sont organisés selon des philosophies
différentes : les initiatives privées sont dans certains cas obligatoires, et dans d'autres,
facultatives. Certains pays visent méme a confier au régime public un réle pratiquement exclusif.
Le financement de ces régimes varie également beaucoup d’un pays a l'autre. Seule une partie
d’entre eux est financée par capitalisation.

Devant des approches si diversifiées, il serait hasardeux de comparer directement les régimes
complémentaires. Le comité d’experts a cependant porté son attention sur deux systémes — le
systéeme des Pays-Bas et celui du Nouveau-Brunswick.

— Le systéme de sécurité financiére a la retraite des Pays-Bas est reconnu comme I'un des
plus sécuritaires, dans I'ensemble des pays développés. Le comité d’experts a donc
analysé de facon plus détaillée les différents mécanismes mis en place par les autorités
néerlandaises et expliquant les résultats obtenus — et cela dans le but de s’inspirer des
bonnes pratiques ainsi définies?.

— Le comité d’experts a également analysé les innovations en cours d’introduction au
Nouveau-Brunswick. Dans un contexte différent a plusieurs égards de celui du Québec, le
Nouveau-Brunswick vise a améliorer le financement des régimes en encourageant une
révision des droits acquis engagée par les différents partenaires concernés?.

Voir ci-dessus, page 29.
Voir en annexe 2, Les principales caractéristiques du systeme de retraite des Pays-Bas, page 197.
Voir ci-apres, page 97.
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3.2 L’épargne personnelle

Le troisieme étage du systeme de retraite québécois comprend également I|'épargne
personnelle. L'épargne personnelle regroupe I'ensemble des initiatives engagées par un
particulier pour mettre de cété des ressources et éventuellement les investir, afin de les utiliser
comme revenu au moment de la retraite.

U Des caractéristiques communes

Ces initiatives ont plusieurs caractéristiques communes.
— |l s’agit d'initiatives engagées de fagcon autonome et volontaire par le particulier.

— Elles ne comportent aucune promesse : comme dans le cas des régimes a cotisation
déterminée, le montant des revenus que le particulier pourra percevoir a sa retraite dépend
du capital accumulé.

— Les risques sont entierement a la charge du particulier. Le revenu percu au moment de la
retraite dépend des rendements obtenus, avant et aprés la retraite.

— Le rendement obtenu est amélioré lorsque le particulier bénéficie de I'encadrement et des
conseils provenant de professionnels.

Au sein de I'épargne personnelle utilisée pour la retraite, il faut distinguer I'épargne personnelle
fiscalisée de toutes les autres formes d’épargne.

Des incitatifs fiscaux ont été mis en place par le gouvernement pour encourager I'épargne
personnelle en vue de la retraite. Ces incitatifs ont pris la forme des régimes enregistrés
d’'épargne-retraite (REER), du compte d'épargne libre d'impét (CELI). Les futurs régimes
volontaires d’épargne-retraite (RVER) font également partie de cette catégorie.

O Les régimes enregistrés d’épargne-retraite

Les REER ont été mis en place il y a une cinquantaine d'années. Les régimes enregistrés
d’'épargne-retraite bénéficient d'un traitement fiscal préférentiel.

— Les régimes enregistrés d'épargne-retraite permettent aux travailleurs qui le souhaitent
d’épargner en franchise d'imp6t en vue de leur retraite.

— Cette franchise d'impét est provisoire : les sommes que le particulier retirera de son régime
pour accroitre son revenu seront imposées.

Les sommes déposées ne sont pas immobilisées. Elles peuvent étre retirées en tout temps.

Au 31 décembre 2011, I'épargne accumulée par les contribuables québécois dans I'actif des
REER s’élevait approximativement & 155 milliards®® de dollars.

2 L’actif des REER (individuels et collectifs) inclut les actifs des comptes de retraite immobilisés (CRI),

des fonds de revenu viager (FRV) et des fonds enregistrés de revenus de retraite (FERR).
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B | es REER collectifs

Un REER collectif est un regroupement de REER individuels. Les REER collectifs sont mis en
place par les employeurs. Ces derniers peuvent indirectement contribuer aux comptes de leurs
employés s'ils le désirent, par I'intermédiaire d’'une augmentation de rémunération.

La gestion est collective : de la méme facon que dans les régimes a cotisation déterminée gérés
collectivement, les placements sont effectués de fagon groupée, ce qui permet aux participants
de bénéficier d’économies d’échelle. Les frais de gestion sont plus faibles que dans les REER
individuels, en raison de ces économies d'échelle.

Comme dans les autres formes d’épargne personnelle, il n'y a pas de promesse définie. Comme
dans les REER individuels, les sommes déposées ne sont pas immobilisées.

Les REER collectifs facilitent I'épargne, comparativement aux REER individuels. lls sont en effet
constitués a partir de prélévements automatiques sur la paie.

B | a sécurité financiére assurée par les REER

Les REER permettent de constituer une épargne pour la retraite a I'abri de I'imp6t. Par contre, ils
n'offrent aucune garantie quant aux revenus a ceux qui cotisent : tous les risques sont assumés
par les épargnants.

L Le compte d’épargne libre d’impot

Le compte d’épargne libre d'imp6t a été mis en place en 2009. Il constitue un véhicule d’épargne
général non spécifique a la retraite. Le CELI permet a un contribuable d’investir chaque année
un maximum fixé a 5 500 $ en 2013.

Cette incitation a I'épargne a eu un grand succes, dés la premiére année. Il est encore trop tét
pour savoir si les participants a un CELI vont utiliser une partie de I'épargne accumulée pour
financer leur retraite.

U La diffusion des régimes collectifs

Selon les évaluations de la Régie des rentes du Québec, prés de 15 % des travailleurs du
Québec ont souscrit uniquement a un régime collectif autre qu'un régime a prestations
déterminées ou a cotisation déterminée, dont prés de la moitié a un REER collectif.

Cela signifie donc que prés de 1,9 million de travailleurs — soit 47 % de tous les travailleurs du
Québec — ne participent & aucun régime enregistré d’épargne collectif en vue de leur retraite.
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Les propositions de Régimes volontaires d’épargne-retraite (RVER)

Dans le budget 2013-2014, le ministre des Finances et de 'Economie a annoncé « que le gouvernement déposera dans les

mois qui viennent un projet de loi instituant les régimes volontaires d'épargne-retraite ». Les RVER viseraient

spécifiquement la majorité des 1,9 million de travailleurs qui ne bénéficient pas d’'un régime de retraite.
Les principales caractéristiques

Selon ce qui a été annoncé lors du dépét du budget 2012-2013, en mars 2012, les principales caractéristiques du nouveau
régime seraient les suivantes® :

— Les entreprises comptant cing employés ou plus et n'offrant pas déja un régime de retraite ou un REER collectif seraient
obligées de choisir le RVER a offrir a leurs employés, d'inscrire & un RVER tous leurs employés et d’effectuer les retenues
a la source des cotisations de leurs employés, qu’elles transmettraient a I'administrateur du RVER.

— L’employeur ne serait pas tenu de cotiser. S'il cotisait, sa cotisation serait immobilisée.

— Les cotisations du participant seraient déduites du revenu imposable. Elles seraient assujetties au méme plafond que les
REER et non immobilisées.

— Les employés ayant fait I'objet d’'une adhésion automatique auraient un délai de 60 jours pour se retirer.
— La Régie des rentes du Québec serait chargée de la surveillance des RVER.

Les RVER ne sont pas encore en place.

Un avantage fiscal

Par rapport aux REER collectifs, les RVER bénéficieraient d'un avantage fiscal pour I'employeur. Une cotisation de
I'employeur dans un REER collectif est traitée comme une bonification du salaire de I'employé. Elle est donc soumise aux
taxes sur la masse salariale. En revanche, une cotisation de I'employeur dans un RVER serait exonérée des taxes sur la
masse salariale, car elle serait traitée comme une cotisation a un régime a cotisation déterminée.

2 Gouvernement du Québec, Discours sur le budget, Budget2013-2014, prononcé le

20 novembre 2012, page 10.

%0 Gouvernement du Québec, Les Québécois et leur retraite, Pour des régimes accessibles a tous,

Budget 2012-2013, pages 18 et suivantes.
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UNE VISION D’ENSEMBLE DE L’EFFORT CONSACRE AU
FINANCEMENT DE LA RETRAITE

Des enquétes et plusieurs données macro-économiques permettent de compléter cette revue
des composantes du systeme de retraite québécois. Elles fournissent quelques éclairages
concernant I'importance et la nature de I'effort consacré par I'ensemble des Québécois au
financement de leur retraite.

U L’épargne des ménages

Les études confirment que pour les revenus moyens et supérieurs a la moyenne, I'épargne est
souvent insuffisante pour assurer la sécurité financiére a la retraite. Les différentes études
effectuées n’arrivent pas a un résultat identique concernant la proportion exacte des ménages
n'ayant pas une épargne suffisante pour assurer la sécurité financiére a la retraite, mais on peut
généralement estimer qu’entre le quart et le tiers des ménages sont dans cette situation.

B | e rapport publié par la Régie des rentes du Québec en 2010

La Régie des rentes du Québec a abordé cette question dans un rapport publié en 2010%. Ce
rapport reprend les observations de deux enquétes effectuées en 1999 et en 2005, et donnant
des résultats similaires.

— Selon I'enquéte de 2005, 33 % de I'ensemble des ménages québécois n'épargnent pas
suffisamment pour atteindre un taux de remplacement de 60 % a la retraite, s'ils prennent
leur retraite & 65 ans.

— Ce taux atteint 45 % pour une famille ayant un revenu compris entre 38 000 $ et 67 000 $,
et 49 % pour une famille ayant un revenu compris entre 67 000 $ et 92 000 $.

31 Régie des rentes du Québec, Constats et enjeux concernant le systeme de retraite québécois, 2010,

page 35.

| Premiére partie : les trois étages
| du systeme de retraite québécois

39



GRAPHIQUE 5

Proportion des ménages dont le taux de remplacement du revenu a la retraite sera
inférieur a 60 % pour une retraite a 65 ans

(en pourcentage selon le revenu annuel, en milliers de dollars, pour une personne seule ou pour une
famille)

Tous les ménages Selon le niveau de revenu du ménage
| |

I LN 1
49 %

Personne seule : 0-23 23-40 40 - 55 plus de 55
Famille : 0-38 38-67 67 -92 plus de 92

Source : Régie des rentes du Québec, Constats et enjeux concernant le systeme de retraite québécois,
2010, p. 36.

Ces observations sont cohérentes avec les constats concernant le régime public32 :

— Les régimes publics offrent généralement une couverture adéquate pour les personnes
ayant les plus bas salaires. Cela explique que pour les bas revenus, seulement 9 % des
ménages aient un taux de remplacement du revenu a la retraite inférieur a 60 %. Ce
pourcentage correspond a des exceptions : certains individus ou certains ménages ayant
un revenu faible peuvent ne pas bénéficier d'un taux suffisant de remplacement de ce
revenu a la retraite, notamment s'ils ont été a I'extérieur du marché du travail durant une
période importante.

— Cependant, I'enquéte confirme que les problémes les plus importants sont vécus par les
ménages — personnes seules et familles — ayant des revenus moyens, la ou les régimes
publics en vigueur au Québec sont moins généreux.

2 voir ci-dessus, page 23.

Innover pour pérenniser ‘
40 le systeme de retraite |



B D’autres études

D’autres études corroborent a des degrés divers le constat de la Régie des rentes du Québec :
au Québec comme dans lI'ensemble du Canada, une fraction importante des travailleurs
n’épargne pas suffisamment pour assurer un certain taux de remplacement de son revenu lors
de la retraite.

On fait notamment référence :

— au Rapport sommaire des travaux de recherche sur le niveau adéquat du revenu de
retraite effectué par Jack M. Mintz en décembre 2009 (ce rapport résume les travaux de
recherche préparés pour le Groupe de travail sur le niveau adéquat du revenu de retraite
établi par les ministres fédéral, provinciaux et territoriaux des Finances);

— au rapport de 2012 de McKinsey & Company, Les Canadiens sont-ils préts pour la
retraite ? Etat de situation et principes directeurs d’amélioration

— a létude de 2011, Projecting the Adequacy of Canadians’ Retirement Incomes de
Michael C. Wolfson, IRPP Study.

B Un phénoméne déja souligné par le gouvernement du Québec

Le manque d’épargne a la retraite a déja été souligné par le gouvernement du Québec. Le
manque de préparation a la retraite d’'une importante partie des ménages, et particulierement
des ménages ayant des revenus moyens, était souligné avec force dans le budget 2011-2012
du gouvernement du Québec.

Dans le fascicule consacré au systéme de retraite®®, on pouvait ainsi lire :

« Malgré des taux de remplacement moyens adéquats, une certaine proportion des
retraités doit composer avec un revenu a la retraite insuffisant pour maintenir son
niveau de vie. Selon les estimations de la Régie des rentes du Québec, entre 30 % et
40 % des travailleurs québécois verront leur niveau de remplacement du revenu de
travail s’établir en dega de 60 %.

La situation est surtout problématique pour certains travailleurs ayant un revenu de
travail qui s’établit entre 20 000 $ et 60 000 $.

- Une portion relativement élevée des travailleurs de cette strate de revenus a
peu d’épargne-retraite.

- Or, un faible taux de remplacement pour ces ftravailleurs implique qu'ils
peuvent se retrouver dans une situation financiére difficile a la retraite,
contrairement aux ménages a revenu plus élevé. »

Gouvernement du Québec, Un systeme renforcé de revenu a la retraite, Budget 2011-2012,
mars 2011, page 7.
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Méme s'il est difficile d’évaluer avec précision I'ampleur du probléeme, on doit convenir que la
situation actuelle est préoccupante.

a L’épargne requise pour la retraite

Des simulations effectuées par la Régie des rentes du Québec permettent de donner un ordre
de grandeur quant aux besoins d’épargne pour la retraite.

Selon les calculs effectués par la Régie des rentes du Québec, un travailleur 4gé de 22 ans et
gagnant 50 000 $ doit épargner, en plus de sa cotisation au Régime de rentes du Québec, 17 %
de son salaire s'il souhaite prendre sa retraite a 60 ans avec un revenu de retraite représentant
dans cet exemple 60 % de son salaire, et en supposant un rendement réel annuel de son
épargne de 2 %. Il doit le faire chaque année de sa vie, jusqu’a son départ a la retraite.

L'épargne requise diminue a 15 % de son salaire s'il prend sa retraite a 62 ans, et a 11 % s'il
prend sa retraite a 65 ans.

Le tableau 2 reproduit ces résultats ainsi qu'un autre exemple, concernant cette fois-ci un
travailleur 4gé de 30 ans. L'épargne requise est plus importante que dans le premier exemple,
ce qui est normal : dans cet exemple, le travailleur dispose d'une période plus courte pour
constituer I'épargne qui assurera le revenu souhaité a la retraite. Le tableau présente également
un scénario ou le rendement réel