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calcul entre le 30 septembre 2016 et le
Document 216111

rts nciers des régimes de retraite
deWyguidation hypothétique et de

te éducative publié le 17 ao(it 2016
er du 30 juin 2016 (mais au plus tard le

Les plus récents conseils de la Commission des ra
(CRFRR) portant sur les hypothéses pour les gvaluaig
solvabilité ont été communiqués dans le su
aux fins des évaluations avec date de co
30 décembre 2016).

La CRFRR a effectué son exameg R, onditions de prix d’achat de rentes collectives
au 30 septembre 2016 et a @ @ b qu’une révision aux conseils précédents concernant les
hypothéses pour les évaluatioNug liqUTtgtion hypothétique et de solvabilité est appropriée
aux fins des évaluation de calcul a compter du 30 septembre 2016 (mais au plus tard
le 30 décembre 2016).
Le présent supplément deote éducative renferme des renseignements supplémentaires. Les

conseils présentés dans le @ésent supplément de note éducative sont cohérents avec la
communication préliminaire publiée le 21 octobre 2016.

Processus officiel

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

Personne-ressource

Priere d’adresser vos questions a Simon Nelson, président de la CRFRR, a snelson@eckler.ca.

PD, SN

1740-360 Albert, Ottawa, ON K1R 7X7 J 613-236-8196 & 613-233-4552
head.office@cia-ica.ca / siege.social@cia-ica.ca cia-ica.ca


http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2016/216084f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2016/216104f.pdf
mailto:snelson@eckler.ca
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Approximation de rentes non indexées
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 30 juin 2016
(mais au plus tard le 30 décembre 2016), le taux d’actualisation approprié pour estimer le prix
d’achat de rentes collectives non indexées avant tout ajustement pour tenir compte des taux
de mortalité inférieurs ou supérieurs a la norme, serait déterminé 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 ou retranche entre 90 et

130 points de base de fagon arithmétique, de concert avec la table de mortalité 2014 des
retraités canadiens (CPM2014) en combinaison avec |’échelle d’amélioration CPM B (CPM-B)
sans ajustement pour tenir compte des taux de mortalité inférieurs ou supérieurs a la norme
(CPM2014Proj). L’écart par rapport a la série CANSIM V39062 seggaitgléterminé d’aprés la durée

contrats types de rentes collectives, en se fondant sur les con§gti X en vigueur au

30 juin 2016, auxquels s’ajoutaient des données de cerigi ctuaires-conseils sur les
achats réels de rentes collectives effectués et les pri b | obtenus au cours du
deuxieme trimestre de 2016. De plus, ces conseil pPRUaient aussi bien aux rentes
immédiates qu’aux rentes différées et quelle que sqg taM globale de I'achat de rentes
collectives.

Analyse

La CRFRR a obtenu des prix hypothétiqes de |apart de six sociétés d’assurances en date du
30 septembre 2016 pour les mg lo trats types utilisés aux fins de I’élaboration des
conseils précédents. Les cara de ces trois blocs sont les suivantes :

Durée Ny Courte Moyenne Longue
Durée au 30 septemb v 8,7 11,4 14,0
Prime approximative au - - -

30 septembre 2016 19 millions S 25 millions S 26 millions S
Rente mensuelle moyenne 897 S 897 S 897 S
Proportion du passif pour les

participants avec droits acquis 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 2,65 % / prix d’achat estimatif a 2,66 %) — 1] / 0,01 %
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ou 2,65 % équivaut au rendement de 1,55 % de la série CANSIM V39062 majorée de 110 points
de base au 30 septembre 2016 et ou le prix d’achat estimatif est calculé en utilisant les taux de
mortalité de la table de mortalité 2014 des retraités canadiens (CPM2014) en combinaison avec
I’échelle d’amélioration CPM B (CPM-B) sans ajustement pour tenir compte des taux de
mortalité inférieurs ou supérieurs a la norme (CPM2014Proj), 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.

La CRFRR a également obtenu des données de certains cabinets d’actuaires-conseils pour des
achats réels de rentes collectives et des prix de bonne foi dans les situations ou les transactions
n’ont pas eu lieu au cours du troisieme trimestre de 2016.

Les prix hypothétiques au 30 juin 2016 et au 30 septembre 2016 peuvent se résumer ainsi :

Moyenne des trois prix hypothétiques les plus concurrentiels
(selon les tables de mortalité CPM201@Pyj

30 juin 2016 tembre 2016

Courte | Moyenne | Longue Moyenne | Longue

durée durée durée urée durée
Taux 2,49% | 2,73% | 2,9 256% | 2,70%
d’actualisation
Ecart par rapport + 86 +110 +7/8 +101 +115
a la série points de | points de oints de | points de | points de
CANSIM V39062 base base base base base

Le changement au niveau de I'écart p c érie CANSIM V39062 basé sur la moyenne

Is a diminué au cours du trimestre pour toutes
ans les prix hypothétiques les plus

té par rapport au dernier trimestre. En outre, les
Wrtes et les prix de bonne foi au cours du trimestre

es que les moyennes indiquées ci-dessus et ce, pour toutes

des trois prix hypothétiques les plus c
les durées. Au 30 septembre 20

étaient généralement
les durées.

Les renseignements ci-de¥fis ont permis a la CRFRR de conclure qu’une révision des conseils
précédents est appropriée Qors de I'établissement des conseils, la CRFRR a accordé de
I'importance aux prix hypothétigues ainsi qu’aux données recueillies sur des achats réels de
rentes et des prix de bonne foi.

Conseils s’appliquant dans le cas des rentes non indexées

La CRFRR a conclu qu’a compter du 30 septembre 2016, le co(t lié a I'achat de rentes non
indexées, avant tout ajustement pour tenir compte des taux de mortalité inférieurs ou
supérieurs a la norme, 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 2,65 % (série CANSIM V39062 majorée de 110 points
de base au 30 septembre 2016) et les taux de mortalité de la table CPM2014Pro;j.
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2. AVlaide 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 :
Bloc de contrat type Durée fondée sur un Ecart au-dela de la série
taux d’actualisation de CANSIM V39062 non
2,65 % redressée
Courte durée 8,7 + 80 points de base
Durée moyenne 11,4 + 110 points de base
Longue durée 14,0 + 120 points de base

Si la durée de la partie du passif qui serait réglé au moyen d’un achat de rentes est
inférieure a 8,7 ou supérieure a 14,0, 'actuaire formulerait une hypothese raisonnable
au sujet de I'écart approprié.

périeure a 14,0 seraient
ts ayant des droits

La CRFRR estime que les rentes collectives ayant une du‘

acquis différés. Méme si I'on s’attendait a ce que la dge , a elle seule, se
traduise par des prix plus faibles, la CRFRR est d’avis q erait neutralisé par
des frais d’administration additionnels et les ri s qudlles so¥étés d’assurances
assumeraient en acceptant ces engagements it en outre qu’il est rare que

ér ment plus courte que 8,7. Au

30 septembre 2016, la CRFRR estime gu’une ro raisonnable consisterait a
supposer que I"écart pour les durées g ,7 est de + 80 points de base, et que
celui des durées supérieures a 120 points de base. D’autres approches
pourraient étre également rai

la valeur non redresség ari IM V39062 majorée de fagon arithmétique de
I’écart établi au point _ avec la table de mortalité CPM2014Proj.

stitue une approche raisonnable et appropriée. Chaque actuaire
étion pour déterminer s’il convient d’arrondir le taux d’intérét et il
rence dans I'application d’un tel arrondissement.

de note éducative
ferait preuve de di3
ferait preuve de coh

Les conseils ci-dessus s’appliquent aux rentes immeédiates et différées, sans égard a la taille

globale de I'achat de rentes collectives. En attendant d’autres conseils ou d’autres éléments
probants de la variation du prix des rentes, ces conseils visent les évaluations avec dates de
calcul a compter du 30 septembre 2016 mais au plus tard le 30 décembre 2016.

Approximation de rentes indexées selon I'lPC
Conseils précédents

Les plus récents conseils de la CRFRR ont conclu que pour les évaluations avec date de calcul a
compter du 30 juin 2016 (mais au plus tard le 30 décembre 2016), un taux d’actualisation
approprié pour évaluer le co(t 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)
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correspondrait au rendement non redressé des obligations a long terme a taux réel du
gouvernement du Canada (série CANSIM V39057), réduit de fagon arithmétique de 70 points de
base, de concert avec la table de mortalité CPM2014Pro;j.

Ces conseils s’appliguaient aussi bien aux rentes immédiates qu’aux rentes différées et quelle
gue soit la taille globale de I'achat de rentes collectives et la durée.

Analyse

Un sous-ensemble des sociétés d’assurances participantes ont également fourni des données
hypothétiques types sur le prix des blocs de contrats types pour des rentes indexées selon I'lPC
au 30 septembre 2016. Les prix hypothétiques au 30 juin 2016 et au 30 septembre 2016 pour le
bloc de durée moyenne peuvent se résumer ainsi :

Moyenne des trois prix hypothétiques les plus concurrentiels

30 juin 2016 ptembre 2016

Taux d’actualisation -0,31% 4
Ecart par rapport a - 61 points de base s de base
la série

CANSIM V39057

les plus concurrentiels a été stable pendant ur le bloc de contrats types de durée
moyenne. Toutefois, les écarts pour le te durée et pour celui de longue durée ont
été relativement moins favorables.

Bien que certains indices révele e X% prix gifs rentes indexées selon I'IPC puissent
RR a conclu que les données disponibles ne

sont pas suffisantes a cette €Y _ plure ce niveau de précision. Par consequent Ies

qguelle que soit leur dur

Il n’y avait aucune donné antitative sur les achats réels de rentes entierement ou
partiellement indexées, ni Q@Ir les prix de bonne foi dans les situations ou les transactions n’ont
pas eu lieu au cours du troisieme trimestre de 2016.

Conseils s’appliquant dans le cas des rentes entierement indexées selon I’augmentation de
I'IPC

Compte tenu des données recues au sujet des prix, de méme que de I'absence de prix de bonne
foi au cours du troisieme trimestre, la CRFRR a conclu qu’il n’y a pas suffisamment de données
pour justifier une révision des conseils précédents et qu’une approximation convenable pour
estimer le co(t lié a I'achat d’une rente collective, dans la mesure ou les rentes sont
entierement indexées selon I'augmentation de I'IPC, serait calculée en utilisant un taux
d’intérét égal au taux non redressé des obligations a long terme a rendement réel du
gouvernement du Canada (série CANSIM V39057), réduit de fagon arithmétique de 70 points de
base, de concert avec la table de mortalité CPM2014Proj.
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La CRFRR estime que I'arrondissement, au cing ou 10 points de base le plus pres, du taux
d’intérét qui découle de I'application des conseils contenus dans le présent supplément de note
éducative constitue une approche raisonnable et appropriée. Chaque actuaire ferait preuve de
discrétion pour déterminer s’il convient d’arrondir le taux d’intérét et il ferait preuve de
cohérence dans I'application d’un tel arrondissement.

Les conseils ci-dessus s’appliquent aussi bien aux rentes immeédiates qu’aux rentes différées,
guelle que soit la taille globale de I'achat de rentes collectives et la durée. En attendant
d’autres conseils ou d’autres éléments probants sur I’évolution du prix des rentes, ces conseils
s’appliguent aux évaluations avec date de calcul a compter du 30 septembre 2016 mais au plus
tard le 30 décembre 2016.

Exemple

Au 30 septembre 2016, le taux non redressé des obligations a long terme a rendement réel du
gouvernement du Canada (série CANSIM V39057) était de 0,19 ‘ conséquent, avant
I'arrondissement, un taux d’actualisation sous-jacent applicable grait glors fixé a

0,19% —0,70 % =-0,51 %.

Rentes partiellement indexées

xées selon une mesure autre
ire constituerait des

ans la note éducative annuelle du
Svisee des conseils contenus dans le

Dans les situations ou les rentes sont partiellement i
que I'lPC ou qu’elles contiennent une composanteadi
provisions appropriées, conformément aux conseil
29 avril 2016, modifiée pour tenir compte d
présent supplément de note éducative.

Hypothése de mortalité

La CRFRR n’a pas acces aux hypg 03 lité qu’utilisent les assureurs aux fins de la
tarification des rentes collecig able de mortalité et les améliorations futures présumées
de la mortalité qui servent a TRug onseils sur le taux d’actualisation dans la présente

\ es retraités canadiens (CPM2014) en combinaison avec

Par les sociétés d’assurances lorsqu’elles proposent des prix. Il s’agit
de la table de mortalité pr®@ulguée pour calculer les valeurs actualisées des rentes a compter
du 1% octobre 2015 conformément a la sous-section 3530 des Normes de pratique.

Le choix de I'hypothese de mortalité appliquée pour les présents conseils n’influera
probablement pas de facon importante sur le colt estimatif de I'achat d’une rente, puisque les
conseils découlent du taux d’actualisation qui, avec la table de mortalité choisie, produit le prix
d’une rente.

Ajustements de la mortalité

Les prix hypothétiques devaient s’appuyer sur I’hypothése que I'espérance de vie du groupe
tarifé est représentative de I’achat d’une rente collective. lls devaient également étre fondés
sur des rentes comportant une taille standard, sans égard aux données sous-jacentes.
Autrement dit, aucun ajustement pour une mortalité inférieure ou supérieure a la normale ne
devait étre apporté en raison notamment de la taille des rentes dans le bloc représentatif.
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De plus en plus, les assureurs prennent en compte des facteurs professionnels et
démographiques pour formuler des hypothéses de mortalité au moment d’établir la base de
tarification aux fins de certaines rentes collectives tout comme le font les actuaires des régimes
de retraite pour établir le passif a d’autres fins, notamment pour les évaluations de continuité.
Les facteurs qu’un assureur peut prendre en compte se rapprochent de ceux dont les actuaires
des régimes de retraite tiennent compte pour déterminer le passif, par exemple, la crédibilité
de I'expérience, I'expérience de régimes comparables, les études de mortalité publiées, les
dispositions des régimes qui exposent le groupe a I’antisélection ou au risque extréme et les
ajustements possibles en fonction de caractéristiques comme le type de col, I'industrie et |a
taille du régime.

Un ajustement des hypotheses relatives aux achats de rentes réguliers serait attendu dans le
cas ou I'on observe des taux de mortalité inférieurs ou supérieurs a la norme ou dans le cas ou
il est attendu qu’une société d’assurances tienne compte d’une Iongewte sensiblement plus
courte ou plus longue que la normale d’apres les facteurs susm nés. Dans ces cas, il serait
attendu que 'actuaire ajuste I’'hypothéese de mortalité d’'une m forme a la base
d’achat de la rente. L'ajustement pourrait inclure |'utilisatio mortalité sous-
jacente différente, apporter un ajustement global a la table d
90 % ou 110 % des taux de la table type) ou, dans certag s fac®urs d’ajustement
différents peuvent étre utilisés pour une fourchette
un ajustement pourraient également étre raison

Des conseils supplémentaires sur la nature
régime figurent dans la note éducative intj ectior®des hypothéses de mortalité aux fins

ubliée en mars 2014.

continueront de s’en remettre aux conseils

Wil 2016 quant a la sélection des hypothéses pour les
évaluations de liquidatj (M@Lique et de solvabilité ayant une date de calcul entre le

31 décembre 2015 et le

Prix réel des rentes

Le présent supplément de note éducative a pour but de fournir aux actuaires des conseils sur la
détermination des hypothéses relatives aux évaluations de liquidation hypothétique et de
solvabilité. Il convient de souligner que le prix d’achat réel d’'une rente collective dépend de
nombreux facteurs, et que, par conséquent, le prix réel peut différer des conseils inclus dans le
présent document. Outre la durée de I'achat et les facteurs décrits dans la section Ajustements
de la mortalité, certains des facteurs susceptibles d’influer sur le prix d’un achat particulier
comprennent, sans toutefois s’y limiter :

e |ataille globale de I'achat;

e |a proportion de participants ayant des droits acquis différés incluse dans la rente
collective achetée;

e |es conditions générales des marchés financiers au moment de I'achat;


http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2014/214029f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2014/214029f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2016/216042f.pdf
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e |es pressions concurrentielles exercées sur le marché des rentes collectives au moment
de I'achat.

Application rétroactive

Si un actuaire a déja produit un rapport d’évaluation actuarielle ayant une date d’entrée en
vigueur a partir du 30 septembre 2016 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 supplémentaires

La CRFRR a l'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 susmentionnés pour les
évaluations ayant une date d’entrée en vigueur a compter du 3segiembre 2016, mais au plus
tard le 30 décembre 2016.

urs des

taille ou cinqg fois la
trats types actuel,
nements recueillis, la CRFRR
finQg refléter les différents prix pour ces

Dans le cadre du présent examen trimestriel, la CRFRR a de
renseignements a savoir si un bloc de contrats types qui est |
taille, tout en ayant la méme rente moyenne et profil
aurait un impact significatif sur le prix. En se basant

n’estime pas que les conseils devraient étre révis
blocs modifiés.

Il convient de noter que les écarts de prix s coll@®tives par rapport aux obligations a
tils ces trois ou quatre dernieres années.
é lorsqu’ils communiqueront des conseils a

othétique et de solvabilité.

Les actuaires pourraient considérer c
propos des évaluations futures LU
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Annexe A — Sommaire et liens a I'historique des conseils

Vous trouverez ci-dessous un sommaire de I’historique des conseils publiés par la CRFRR. Il est
fourni a titre de référence; les actuaires sont priés de consulter la note éducative ou le
supplément de note éducative en question.

Non indexées immédiates et différées
Durée : écart par rapport a la série CANSIM V39062 non

redressée

Entierement
indexées selon
I'IPC

Ecart par rapport a la
série CANSIM V39057

Note non redressée
éducative / Table de Courte Longue
Supplément mortalité’ durée Moyenne durée durée Toutes les durées
30 sept. 2016 | CPM2014Proj 8,7 +80 points 1.1'4 ++110 1.4'0 -+ 120 - 70 points de base
de base points de base points de base
.. . 8,6 : + 90 points 11,3:+120 .
30 juin 2016 CPM2014Proj de base boints de base - 70 points de base
8,5 : + 90 point 11,1:+120
31 mars 2016 | CPM2014Proj | &~ °F =0 Points it -70 points de base
de base points de base
31déc. 2015 | CPM2014proj | o * 60 points 11,1:+100 - 70 points de base
de base
30 sept. 2015 | CPM2014proj | o+ * 80 points ‘ - 70 points de base
de base po points de base
. . 8,3 :- 20 points 13,6 : + 60 - 120 points de
30 juin 2015 UP34Proj de base points de base base
31 mars 2015 |  UP94Proj 14,0: +60 -120 points de
points de base base
31 déc. 2014 UP94Proj : + 30 points 1-3,5 1+ 60 - 120 points de
- de base points de base base
30 sept. 2014 UP94Proj 10,6 : + 30 points 1'3,2 1+ 50 - 120 points de
SYsepl. 2922 de base points de base base
. 10,5 : + 40 points 12,9:+60 - 110 points de
30 juin 2014 UPS4Pr de base points de base base
31 mars 2014 UP94Pro] 7,7 : + 50 points 10,1 : + 80 points 1?,3 :+100 - 100 points de
- de base de base points de base base
31 déc. 2013 UP94Proj 7,6 : + 50 points 9,9 : + 70 points 1'2,1 1+ 80 - 110 points de
= de base de base points de base base
30 sept. 2013 UP94Pro] 7,6 : + 60 points 9,9 : + 80 points 1'2,2 1+ 90 - 100 points de
=Y sepL. £3923 de base de base points de base base

! « CPM2014Proj »: table de mortalité 2014 des retraités canadiens (CPM2014) en combinaison avec I'échelle d’amélioration CPM B (CPM-B)
sans ajustement pour tenir compte des taux de mortalité inférieurs ou supérieurs a la norme; « UP94Proj », « UP94@2020 », « UP94@2015 » :
table de mortalité UP94 en combinaison avec I'échelle d’amélioration de la mortalité AA sur base entierement générationnelle ou sur base
statique jusqu’a I'année précisée.


http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2016/216084f.pdf?sfvrsn=0
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2016/216045f.pdf?sfvrsn=0
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2016/216042f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2015/215097f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2015/215064f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2015/215032f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2015/215024f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2014/214111f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2014/214094f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2014/214043f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2014/214039f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2013/213099f.pdf
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- . 7,8 : + 40 points 10,2 : + 60 points 12,5:+70 - 120 points de
30 juin 2013 UP94Proj de base de base points de base base
Entiérement
indexées selon
Non indexées I'IPC
Ecart par rapport a la série CANSIM V39062 non redressée Ecart par rapport a la
série CANSIM V39057
Note non redressée
éducafive / Table d.e,1 Immédiate Différée Toutes les tailles
Supplément mortalité d’achat
31 mars 2013 UP94Proj + 70 points de base + 0 points de base
31 déc. 2012 UP94Proj + 70 points de base + 0 points de base
30 sept. 2012 UP94Proj + 70 points de base + 0 points de base
30 juin 2012 UP94Proj + 80 points de base + 0 points de base
31 mars 2012 UP94Proj + 90 points de base + 0 points de base
31 déc. 2011 UP94Proj + 90 points de base + 0 points de base
30 sept. 2011 UP94Proj + 90 points de base + 0 points de base
30juin 2011 UP94Proj + 70 points de base + 0 points de base
31 mars 2011 UP94Proj + 70 points de base + 0 points de base
31 déc. 2010 UP94@2020 + 0 points de base
30 sept. 2010 | UP94@2020 + 0 points de base
30 juin 2010 UP94@2020 + 0 points de base
31 mars 2010 | UP94@2020 + 0 points de base
31 déc. 2009 UP94@2020 + 0 points de base
31 juil. 2009 - 40 points de base
UP94@2015 jusqu’a + 0 points
de base?
31 oct. 2008 - 40 points de base
UP94@2015 + 100 points de base jusqu’a + 0 points
de base?
29 fév. 2008 Base jusqu’a + + 70 points de base - 40 points de base
UP94@2 R points de base’ jusqu’a + 0 points

de base’

2 Un taux plus (moins) élévé s’applique aux achats dont la prime totale s’éléve  plus de 15 millions de dollars (de 0 dollar) 4 la date
d’évaluation. Une gradation linéaire de la différence de 40 points de base s’applique aux achats dont la prime est de moins de 15 millions de

dollars.
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http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2013/213081f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2013/213048f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2013/213043f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2012/212104f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2012/212066f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2012/212056f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2012/212032f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2011/211115f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2011/211087f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2011/211061f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2011/211044f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2010/210078e.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2010/210056f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2010/210044f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2010/210020e.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2009/209109f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2009/209035f.pdf
http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2009/209035f.pdf
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