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Les plus récents conseils trimestriels de la Comm
retraite (CRFRR) portant sur les hypothese
de solvabilité ont été communiqués dan
aux fins des évaluations avec date de
30 decembre 2014).

La CRFRR a effectué son exa
au 30 juin 2014 et a déterming
évaluations de liquidation hyp"Q#fque e®de solvabilité était appropriée aux fins des évaluations
avec date de calcul a ter Q30 juin 2014 (mais au plus tard le 30 décembre 2014). Les
révisions aux conseils s dans le présent supplément de note éducative.

PROCESSUS OFFICI

La Politique sur le proceRus officiel d’approbation de matériel d’orientation autre que les
normes de pratique a été appliquée pour la préparation de ces révisions.

PERSONNE-RESSOURCE

Priere d’adresser vos questions & Manuel Monteiro, président de la CRFRR, a
manuel.monteiro@mercer.com.

rapports financiers des régimes de
ions de liquidation hypothétique et
ment ¥e note éducative publié le 6 mai 2014
ter du 31 mars 2014 (mais au plus tard le

i conditions de prix d’achat de rentes collectives

BL, MM
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APPROXIMATION DE RENTES NON INDEXEES
Conseils précédents

Les plus récents conseils de la Commission des rapports financiers des régimes de retraite
(CRFRR) concluaient que pour les évaluations avec date de calcul a compter du 31 mars 2014
(mais au plus tard le 30 décembre 2014), le taux d’actualisation approprié pour estimer le prix
d’achat de rentes collectives non indexées serait determiné comme étant le rendement moyen
non redressé des obligations négociables a long terme du gouvernement du Canada (Série
CANSIM V39062) a échéance de dix ans, auquel on ajoute entre 50 et 100 points de base de
facon arithmétique, de concert avec la table de mortalitt UP-94 assortie de projections
génerationnelles (fondées sur I’échelle AA). L’écart par rapport a la série CANSIM V39062
serait déterminé d’apres la durée du passif auquel on s’attend qu’il sera réglé par I’achat d’une
rente collective.

Ces conseils reposaient sur les prix hypothétiques fournis par higt sgciétés d’assurance pour des
contrats types de rentes collectives, en se fondant sur les co ons de prix en vigueur au
31 mars 2014, auxquels s’ajoutaient des données de certains caietsgPactuaires-conseils sur les

achats réels de rentes collectives effectués au cours du prenfgr 2014. De plus, ces
conseils s’appliquaient aussi bien aux rentes immédiates qu’&x différées et quelle que
soit la taille globale de I’achat de rentes collectives.

Analyse

La CRFRR a obtenu des prix hypothétiques en da yuin 2014 pour les mémes blocs de
contrats types utilisés aux fins de I’élaborat coMgils précedents. Les caractéristiques de

ces trois blocs sont les suivantes :
Durée @ Moyenne Longue
Durée au 30 juin 2014 , 10,5 12,9

Prime approximative au

30 juin 2014 16 millions $ 21 millions $ 22 millions $
Rente mensuelle moy 897 $ 897 $ 897 $
Proportion du passif po®qgles

participants avec droits a®yuis 0% 4 % 12 %

différés
Aux fins des présents conseils, la durée des blocs de contrats types présentés ci-dessus a été

déterminée en calculant I’effet d’une variation de 0,01 % du taux d’actualisation, a I’aide de la
formule suivante :

[(prix d’achat estimatif a 3,08 % / prix d’achat estimatif a 3,09 %) — 1]/ 0,01 %

ou 3,08 % equivaut au rendement de 2,68 % de la série CANSIM V39062 majorée de 40 points
de base au 30 juin 2014, correspondant au conseil pour le bloc de durée moyenne (décrit
ci-dessous). Il convient de noter que les taux d’actualisation varient avec le temps, tout comme la
durée des trois blocs.

Elle a également obtenu des données limitées de certains cabinets d’actuaires-conseils pour des
achats réels de rentes collectives et des prix de bonne foi dans les situations ou la transaction n’a
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pas été effectuée au cours du deuxieme trimestre de 2014. Lors de I’examen des données des
trois prix hypothétiques les plus concurrentiels au 30 juin 2014, nous avons constaté des
incohérences dans les prix hypothétiques et les achats réels d’un assureur. Un examen plus
approfondi a révélé que les prix hypothétiques fournis par cet assureur n’étaient pas
représentatifs du prix des rentes au 30 juin 2014. Par conséquent, cet assureur a été exclu de
notre analyse des trois prix hypothétiques les plus concurrentiels pour ce trimestre.

Les prix hypothétiques au 31 mars 2014 et au 30 juin 2014 peuvent se résumer ainsi :

MOYENNE DES TROIS PRIX HYPOTHETIQUES LES PLUS CONCURRENTIELS
(SELON LA TABLE DE MORTALITE UP-94 ASSORTIE DE PROJECTIONS
GENERATIONNELLES

31/03/2014 30/06/2014
Courte | Moyenne | Longue Courte | Moyenne | Longue
durée durée durée ré durée durée
Taux d’actualisation | 3,63 % 3,84 % 3,94 % 2,94 % 3,19 %

Ecart par rapport a +81 +102 +112 +26 +51
la série points de | pointsde | points de ints de | points de
CANSIM V39062 base base base base base

L’écart par rapport a la série CANSIM V39062 basé

les plus concurrentiels a diminué de facon impgta
significativement pour le bloc de courte durée.
significative dans les prix hypothétiques fouggis p
plus concurrentiels étant plus élevés qu

ne des trois prix hypothétiques
pour cun des blocs types, et plus
. il y existe encore une variabilité
un¥es assureurs, les écarts des prix les
enneWes trois prix les plus concurrentiels
réels de rentes au cours du trimestre étaient
généralement plus élevés que indiquées dans les résultats ci-dessus,

CRFRR de conclure qu’une révision des conseils
ablissement des conseils, la CRFRR a accordé de
es ainsi qu’aux données recueillies sur des achats réels de
rentes et les prix de bon

Conseils s’appliquant d2\f'le cas des rentes non indexees

La CRFRR a conclu qu’a ®mpter du 30 juin 2014, le codt lié a I’achat de rentes non indexées
serait évalué selon le processus suivant :

1. Déterminer la durée de la partie du passif qui serait réglé au moyen d’un achat de rentes,
d’aprés un taux d’actualisation de 3,08 % (série CANSIM V39062 majorée de 40 points
de base au 30 juin 2014).

2. A I’aide de la durée obtenue au point 1, effectuer une interpolation en utilisant la table
suivante pour déterminer I’écart approprié avec la série CANSIM V39062 non redressée :




Supplément de note éducative Aolt 2014

Bloc de contrat type Durée fondée sur un Ecart au-dela de la série
taux d’actualisation de CANSIM V39062 non
3,08 % redressée
Courte durée 8,0 + 0 points de base
Durée moyenne 10,5 + 40 points de base
Longue durée 12,9 + 60 points de base

Si la durée de la partie du passif qui serait réglé au moyen d’un achat de rentes est
inférieure a 8,0 ou supérieure a 12,9, I’actuaire formulerait une hypothese raisonnable au
sujet de I’écart approprié.

La CRFRR estime que les rentes collectives ayant une durée supérieure a 12,9 seraient
susceptibles de comprendre une grande proportion de participants ayant des droits acquis
differés. Méme si I’on s’attendait a ce que la durée plus longue, a elle seule, se traduise
par des prix plus faibles, la CRFRR est d’avis que cet effet gerait neutralisé par des frais
d’administration additionnels et les risques que les socic¥’assurance assumeraient en
acceptant ces engagements. La CRFRR croit en out }
collectives aient une durée considérablement plus c
CRFRR estime qu’une approche raisonnable consister
durées inférieures a 8,0 est de 0 point de base,

I des durées supérieures a 12,9
également raisonnables.

3. Le codt lié a I’achat de rentes serait évalue "un taux d’intérét correspondant a la

valeur non redressee de la série C ajorée de facon arithmétique de
ble de mortalitt UP-94 assortie de

Les conseils ci-dessus s’app
globale de I’achat de
probants de la variatio
calcul a compter du 30 j

APPROXIMATION DE
Conseils précédents

entes immédiates et différées, sans égard a la taille
actives. En attendant d’autres conseils ou d’autres éléments
rentes, ces conseils visent les évaluations avec dates de

NTES INDEXEES SELON L’IPC

Les plus récents conseils de la CRFRR ont conclu que pour les évaluations avec date de calcul a
compter du 31 mars 2014 (mais au plus tard le 30 décembre 2014), un taux d’actualisation
approprié pour évaluer le codt lié a I’achat de rentes collectives dans la mesure ou les rentes sont
entierement indexées selon I’augmentation de I’indice des prix a la consommation (IPC)
correspondrait au rendement non redressé des obligations a long terme a taux réel du
gouvernement du Canada (serie CANSIM V39057), réduit de fagcon arithmétique de 100 points
de base, de concert avec la table de mortalit¢ UP-94 assortie de projections générationnelles
(fondées sur I’échelle d’amélioration AA).

Ces conseils s’appliquaient aussi bien aux rentes immédiates qu’aux rentes différées et quelle
que soit la taille globale de I’achat de rentes collectives et la durée.
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Analyse

La plupart des sociétés d’assurance participantes ont également fourni des données
hypothétiques types sur le prix des trois nouveaux blocs pour des rentes indexées selon I’IPC au
30 juin 2014. Les prix hypothétiques types au 31 mars 2014 et au 30 juin 2014 pour le bloc de
durée moyenne peuvent se résumer ainsi :

MOYENNE DES TROIS PRIX HYPOTHETIQUES LES PLUS CONCURRENTIELS
(SELON LA TABLE DE MORTALITE UP-94 ASSORTIE DE PROJECTIONS
GENERATIONNELLEYS)

31/03/2014 30/06/2014
Taux d’actualisation -0,11 % -0,30 %
Ecart par rapport a la série -102 points de base | -106 points de base
CANSIM V39057

L’écart en-dessous de la série CANSIM V39057 basé s
hypothétiques les plus concurrentiels est demeuré passablement

moyenne des trois prix
stagt pour la durée moyenne

également varier en fonction de la durée, la CRFRR a
pas suffisantes a cette étape pour inclure ce nivea
contenus dans le présent supplément sont applica a
soit leur durée.

nées disponibles ne sont
Par conséquent, les conseils

Aucune donnée quantitative sur les achats re rent® entierement indexées n’a été obtenue
au deuxiéme trimestre de 2014.

Conseils s’appliquant dans le cas d@& rentes Whtierement indexées selon I’augmentation de
I"IPC

D’aprés les données recue
convenable pour estimer le co
sont entierement index4g

es prix, la CRFRR a déterminé qu’une approximation
at d’une rente collective, dans la mesure ou les rentes
mentation de I’IPC, serait calculée en utilisant un taux egal

d > a long terme a rendement réel du gouvernement du Canada
(serie CANSIM V39057)\f0uit de fagcon arithmetique de 110 points de base, de concert avec la
table de mortalitt UPRR4 assortie de projections générationnelles (avec I’échelle
d’amélioration AA).

Chaque actuaire ferait preuve de discrétion pour déterminer s’il convient d’arrondir le taux
d’intérét au cing ou 10 points de base le plus pres. Il conviendrait de faire preuve de cohérence
dans I’application d’un tel arrondissement.

Les conseils ci-dessus s’appliquent aussi bien aux rentes immediates qu’aux rentes différées,
quelle que soit la taille globale de I’achat de rentes collectives et la durée. En attendant d’autres
conseils ou d’autres €léments probants sur I’évolution du prix des rentes, ces conseils
s’appliquent aux évaluations avec date de calcul a compter du 30 juin 2014.

Exemple

Au 30 juin 2014, le taux non redressé des obligations a long terme a rendement réel du
gouvernement du Canada (série CANSIM V39057) était de 0,76 %. Par conséquent, avant
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I’arrondissement, un taux d’actualisation sous-jacent applicable serait alors fixé a 0,76 % —
1,10 % =-0,34 %.

Rentes partiellement indexées

Dans les situations ou les rentes sont partiellement indexées, indexées selon une mesure autre
que I’IPC ou gu’elles contiennent une composante différée, I’actuaire constituerait des provisions
appropriées, conformément aux conseils fournis dans la note éducative annuelle du 26 avril 2014,
modifiée pour tenir compte de la version révisée des conseils contenus dans le présent
supplément de note éducative.

VALIDITE DE LA NOTE EDUCATIVE DU 26 AVRIL 2014

A I’exception de la situation susmentionnée, les actuaires continueront de s’en remettre aux
conseils contenus dans la note éducative du 26 avril 2014 quant a la sélection des hypothéses
pour les évaluations de liquidation hypothétique et de solvabilité ayant une date de calcul entre le
30 juin 2014 et le 30 décembre 2014.

PRIX REELS DES RENTES
Le présent supplément de note éducative a pour but de four

solvabilité. 1l convient de souligner que le prix d’
nombreux facteurs, et que, par conséquent, le pri
présent document. Outre la durée de I’achat, cert
prix d’un achat particulier comprennent, sansgpute

acteurs susceptibles d’influer sur le
iter :
e Lataille globale de I’achat;

e La proportion de participantglayant
collective achetée;

e Le montant moyen des

e L’expérience de morty
d’achat;

e Les conditions g8

its acquis différés incluse dans la rente

hch ]
pe par les sociétés d’assurance qui proposent un prix

archés financiers au moment de I’achat;

rentielles exercées sur le marché des rentes collectives au moment
de I’achat.

APPLICATION RETROACTIVE

Si un actuaire a déja produit un rapport d’évaluation actuarielle ayant une date d’entrée en
vigueur a partir du 30 juin 2014 avant la publication de ces conseils, celui-ci prendrait en
considération les paragraphes 1820.30 a 1820.36 des normes de pratique pour déterminer s’il est
nécessaire de retirer ou de modifier le rapport.

COMMENTAIRES SUPPLEMENTAIRES

La CRFRR a I’intention de continuer a surveiller le prix des rentes collectives sur une base
trimestrielle. Dans I’attente d’autres conseils ou d’autres éléments probants indiquant une
variation du prix des rentes, les actuaires peuvent utiliser les écarts susmentionnes pour les
évaluations ayant une date d’entrée en vigueur a compter du 30 juin 2014, mais au plus tard le
30 décembre 2014.
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La CRFRR continue d’examiner d’autres aspects touchant le prix d’achat des rentes collectives
qui pourraient générer des révisions aux conseils futurs. Plus particuliérement, le fondement
sous-jacent concernant les conseils relatifs aux rentes fait I’objet d’un examen. A I’heure
actuelle, ces conseils sont exprimés sous forme d’écart de rendement des obligations a long
terme du gouvernement du Canada, de concert avec la table de mortalité UP-94 assortie de
projections générationnelles, sans égard au fondement utilisé par les sociétés d’assurance
lorsqu’elles fournissent des prix. La CRFRR tente de déterminer si d’autres bases plus
appropriées permettraient de stabiliser davantage I’écart qui en résulte.

Il convient de noter que les écarts de prix des rentes collectives par rapport aux obligations a
long terme du gouvernement du Canada ont été volatils ces trois ou quatre derniéres années. Les
actuaires pourraient considérer cette volatilité lorsqu’ils communiqueront des conseils a propos
des évaluations futures de liquidation hypothétique et de solvabilité.
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