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Introduction

En mars dernier, I'IRIS publiait une étude’ sur les retraites au Québec qui s’intéressait
particulierement a la situation des régimes a prestations déterminées. Le rapport s’attar-
dait principalement a deux questions. D*une part, on y analysait la situation des régimes
de retraite au Québec en essayant de cerner les forces et les faiblesses de la présente archi-
tecture du systeme de retraite dans un contexte de vieillissement de la population.
D’autre part, une comparaison a plusieurs indicateurs économiques internationaux per-
mettait de constater la position du régime québécois et canadien face a ceux de certains
autres pays comparables. Ce faisant, il nous a été possible de mieux préciser quels types
de modifications il était possible et souhaitable d’apporter au systeme québécois.

Notre analyse se base sur 'hypothese qu'un revenu de remplacement acceptable a la
retraite doit dépasser 70 % du revenu en période d’activité. Nous avons choisi ce seuil en
concordance avec la majorité des experts sur le sujet. Bien entendu, pour les personnes
les plus pauvres, 70 % de ce qu'elles avaient lorsqu’actives demeure un montant relative-
ment faible et méme, pour certaines, carrément insuffisant.

Voici un résumé des principales conclusions de notre étude, qui se trouve en
annexe du présent document :

La pérennité du systeme de retraite exige qu'une cohérence soit maintenue entre ses
trois piliers, soit les prestations publiques universelles (supplément de revenu garanti,
pension a la sécurité de la vieillesse et RRQ), les régimes complémentaires a prestations
déterminées et I'épargne personnelle.

* Dans Iétat actuel du systeme de retraite, plus de la moitié de la population québécoise
a un potentiel peu élevé ou nul d'obtenir un niveau adéquat de revenu a la retraite.

* Sans étre optimale, la situation du systeme de retraite du Canada et du Québec n'est
pas catastrophique lorsque comparée a celles des pays de 'OCDE. Il permet d*éviter les
situations de grande pauvreté pour les plus démunis, mais ne garantit pas des taux de
remplacement adéquats pour les personnes gagnant le salaire moyen ou plus.

* Afin de rendre les régimes a prestations déterminées plus viables, des solutions
négociées sont possibles, par exemple en revoyant la répartition des cofits, en aug-
mentant les marges de solvabilité, en modifiant I'dge de la prise de retraite ou les
conditions pour avoir droit a une retraite anticipée, etc.

* La solution gouvernementale de régler les problemes du systeme de retraite par la
mise en place des régimes volontaires dépargne-retraite (RVER) permettra effecti-
vement d'améliorer le taux de couverture des régimes complémentaires, mais pas
d’offrir des revenus intéressants a la retraite, et ce en raison de frais de gestion éle-
vés, de l'absence de contribution de I'employeur et d’'un risque qui sera assumé en
totalité par les employé-e-s.

* Labonification du RRQ, au contraire, permettrait d’améliorer les revenus de retraite
de I'ensemble de la population active. Cela réaménagerait 'équilibre du systeme de
retraite, dégageant du méme coup de l'espace pour mettre en place des réformes
dans la gestion des RPD par le biais d'un processus de négociation intégrant toutes
les parties intéressées.

Dans ce contexte, 'IRIS attendait avec impatience le rapport D’Amours? afin de voir si
les experts du comité arriveraient aux mémes conclusions et propositions. A la lecture

1 LEFRANCOIS, Maxime, Mathieu ST-ONGE, et Eve-Lyne COUTURIER, Systeme de retraite au Québec et au
Canada : constats et solutions, étude de T'IRIS, mars 2013, http:/www.iris-recherche.qc.ca/publications/
retraites-constats-et-solutions.

2 D’AMOURS, Alban, et al., Innover pour pérenniser le systeme de retraite, avril 2013, http:/www.rrq.gouv.qc.
ca/fr/rapport_comite.



de ce document, nous avons eu la surprise de voir que, malgré la similitude des constats
formulés, les solutions proposées différaient grandement.

Une constatation importante qui émane de la lecture du rapport D’Amours est que,
pour atteindre les objectifs énoncés par les experts, les grands changements proposés
doivent étre implantés de maniere cohérente et intégrale. Ainsi, si des changements aux
méthodes comptables étaient apportés aux régimes de retraite sans que la rente longévité
soit également implantée, I'IRIS craint une exacerbation de la situation déja précaire des
retraité-e's du Québec. De plus, advenant que les recommandations du rapport D’Amours
soient acceptées, il faudra apporter une attention particuliere a leur implantation gra-
duelle afin de permettre une transition efficace qui permettra de maintenir, voire de
bonifier, les revenus prévus des travailleurs-euses qui ont déja commencé a économiser
en vue d’une retraite.

Dans le présent document, nous reprendrons la structure du sommaire du rapport
D’Amours. Nous commenterons séparément chacun de ses 7 volets en soulignant les
points d’accord et de désaccord entre notre analyse et conclusions et celles du comité
d’experts. Nous avons intégré au présent mémoire certaines sections de notre étude de
mars 2013 (reproduite en annexe) pour en faciliter la compréhension. Les numéros de
page cités entre parentheses réferent a cette étude.
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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.

Le comité estime que les personnes ayant les revenus les plus bas profitent d’'une tres
bonne protection grace aux régimes publics. Le rapport D’Amours arrive a cette conclu-
sion par I'analyse des études de 'OCDE sur les régimes de retraite dans le monde, et de
celles du RRQ, un processus qui révele les taux de remplacement offerts au Québec selon
différents types de revenus.

Ainsi, tout comme I'IRIS, la commission D’Amours constate que les personnes ayant eu
au cours de leur vie active de faibles revenus sont les mieux couvertes. Grace aux régimes
publics — Supplément de revenu garanti (SRG), Pension de la sécurité a la vieillesse (PSV)
et Régime de rentes du Québec (RRQ) — les personnes dgées n'ayant gagné que 50 % du
salaire moyen québécois au cours de leur vie active obtiennent a la retraite un taux de
remplacement de base de plus de 8o %. Il s’agit d’'un taux bien supérieur a la moyenne
des pays de 'OCDE. Rappelons par ailleurs qu'un taux de remplacement compris entre
60 et 70 % apparait comme condition minimum d’un revenu décent aux yeux de la
majorité des groupes travaillant sur la question des retraites.

Toutefois, pour les personnes ayant gagné au moins le salaire moyen, le taux de rem-
placement diminue rapidement. En effet, le SRG est con¢u spécifiquement pour aider les
personnes dgées les plus pauvres et la PSV est modulée afin d’offrir un support de moins
en moinsimportant au fur et a mesure que les revenus des personnes s’élevent. Quant au
RRQ, il peut remplacer jusqua 25 % du salaire obtenu pendant la carriere, jusqua
concurrence d'unsalaire de 51 000 $ par année. Ainsi, une personne qui gagne un revenu
€levé lorsqu'elle est sur le marché du travail aura droit a des montants proportionnelle-
ment moins importants qu'une personne moins fortunée. Le systeme tel que présente-
ment constitué nécessite donc pour elles la couverture d’un régime complémentaire
pour leur assurer des revenus suffisants apres la retraite.

Ici encore, I'IRIS et la commission D’Amours se rejoignent : le systeme actuel permet
aux personnes les plus pauvres d’avoir droit a des revenus minimum au-dessus du seuil
de faible revenu. Bien entendu, plusieurs problemes continuent a entraver l'acces a une
sécurité financiere des plus démuni-e's. Il existe encore notamment un pourcentage
trop élevé de personnes dgées qui ne font pas les démarches requises pour obtenir
l'argent auquel elles ont droit, soit par manque de connaissances ou par négligence.
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2. Pour les revenus moyens et supérieurs a la moyenne,
I’épargne est souvent insuffisante pour assurer la sécurité
financiére a la retraite.

Comme nous 'avons vu dansla section précédente, la formulation du systeme de retraite
au Québec et au Canada rend nécessaire pour les bénéficiaires de revenus moyens ou
supérieurs a la moyenne de cotiser a un régime de retraite complémentaire. Il existe une
variété de régimes qui répondent a cette définition, mais on peut y distinguer principa-
lement deux catégories : les régimes d’employeurs (a cotisations déterminées ou presta-
tions déterminées) et I'épargne personnelle (au moyen des REER, des CELI et d'autres
véhicules d’épargne privés).

Ce constat fait consensus entre les spécialistes du comité et de 'IRIS. La situation est
problématique notamment parce que rares sont les travailleurs et travailleuses qui
arrivent a économiser de facon a disposer de suffisamment d’argent une fois a la retraite.
Le RRQ reconnait lui-méme que plus de la moitié de la population (55 %) a un potentiel
allant de faible a nul d’atteindre un niveau adéquat de remplacement du revenu a la
retraite. En tout, moins du tiers de la population a un potentiel élevé d’atteindre ce méme
niveau. La relative sécurité financiere allouée par les programmes publics aux per-
sonnes les plus pauvres est donc plus difficile d’acces pour le reste de la population.

Cependant, les régimes a cotisations déterminées présentent, ainsi que les REER, des
rendements variables, qui permettent difficilement de prévoir les montants disponibles
une fois a la retraite. Bien que les personnes aux revenus plus faibles soient le plus sou-
vent celles qui ont des emplois qui n'offrent aucun régime de retraite, il s’agit aussi de la
catégorie de personnes qui participent le moins aux REER, pourtant mis en place pour
compenser 'absence de régime d’épargne collectif. Par ailleurs, les CELI ont été créés
comme véhicule d’épargne-retraite plusavantageux au plan fiscal pour les contribuables
a revenus moyens. Les meilleurs régimes demeurent ceux a prestations déterminées,
qui assurent sécurité et stabilité, maisils sont de plus en plus rares. Ainsi, de plus en plus
de personnes qui cotisent pour la retraite, que ce soit a des régimes collectifs ou indivi-
duels, n'auront aucune garantie de revenus décents a cette étape de leur vie.
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3. Les régimes assurant la meilleure sécurité financiére, soit
les régimes a prestations déterminées, sont eux-mémes
soumis a de trés fortes pressions.

Méme si le débat public sur les retraites semble dominé par une sévere critique des
régimes a prestations déterminées, le rapport D’Amours indique clairement que ce sont
ces régimes qui sont les plus aptes a permettre des revenus adéquats une fois la retraite
atteinte et quil faut trouver un moyen d’assurer leur pérennité, un constat que partage
I'IRIS. Ces régimes permettent d’avoir des revenus stables et prévisibles une fois a la
retraite. De plus, la mutualisation des fonds permettent de répartir le risque sur un plus
grand nombre de personnes.

Par contre, la santé financiere précaire de ces régimes remet en question leur péren-
nité. Dans les années 1990, plusieurs entreprises ont pu s'offrir des congés de cotisations,
ou mettre en place des mesures avantageuses pour leurs employés comme des bonifica-
tions de rentes ou la mise en place de retraites anticipées sans pénalités grace a des sur-
plus accumulés. Toutefois, la récente crise économique a eu un impact significatif sur la
santé financiere de ces régimes dont les réserves n’étaient pas suffisantes pour couvrir
les déficits causés par les faibles rendements de leurs placements. De plus, on assiste a
une vie active de plus en plus courte causée par une entrée de plus en plus tardive sur le
marché du travail et par la prise de retraite de plus en plus t6t. Ajoutons au portrait que
la population est non seulement vieillissante, mais quelle vit également de plus en plus
longtemps. Ainsi, nous nous retrouvons devant une situation potentiellement problé-
matique, avec de moins en moins de cotisant-e-s pour de plus en plus de bénéficiaires.

Les pressions exercées sur les régimes de retraite méritent donc notre attention, et
C’est avec sérieux qu'il faut chercher des facons de préserver les régimes les plus efficaces
pour assurer des revenus adéquats a la fin de la vie active tout en s’assurant que leur
gestion permettra de les maintenir pour les générations a venir. Les mesures a envisager
pour atteindre ces objectifs doivent prendre en considération la cohérence du systeme
de retraite et chercher a étendre a la fois la couverture du systeme (soit le nombre de
personnes ayant droit a des prestations) et son taux de remplacement des revenus de la
vie active (soit des prestations assez généreuses pour permettre un revenu adéquat). Ces
priorités interpellent directement les objectifs, valeurs et principes énoncés dans le rap-
port D’Amours, que nous examinons dans la section suivante.

Notamment, une transformation des régimes a prestations déterminées en régimes a
cotisations déterminées n'est pas une véritable solution puisque ces derniers n’assureront
pas une véritable sécurité financiere. Leurs rendements ne sont pas garantis et les mon-
tants disponibles a la retraite dépendent grandement du moment de leur retrait ainsi que
de la prévision de I'espérance de vie. Cet état des choses peut placer les personnes agées
dans des situations de précarité importante au fur et a mesure de leur vieillissement.
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4. Le comité formule un certain nombre d’objectifs, de prin-
cipes et de valeurs.

Avant d’entrer dans le vif de ses recommandations, le comité énonce ses objectifs, prin-
cipes et valeurs. Ceux-ci essaient de répondre principalement a deux préoccupations :
d’abord, il est important de s’assurer que les retraites soient avantageuses pour les per-
sonnes qui les prennent, mais également que la pression du systeme de retraite soit aussi
faible que possible pour I’Etat et les employeurs. Les deux objectifs correspondants
consisteront donc a permettre 1) des revenus suffisants aux retraité-e-s, grace a 2) des
régimes congus et financés de maniere a s'avérer durables, au nom de la pérennité des
programmes.

Comme valeurs, le comité met de I'avant :

* LEQUITE INTERGENERATIONNELLE Permettre a I'ensemble des retraités d'une méme
entreprise d’avoir les mémes avantages, peu importe leur année d’entrée ou de sortie
de service;

* LA TRANSPARENCE S’assurer que toutes les parties impliquées dans I'enjeu de la
retraite connaissent les cofits, les risques et les avantages des décisions a prendre
quant a leur gestion;

* LA RESPONSABILISATION Attribuer a chaque partie impliquée dans l'enjeu de
la retraite une part des risques correspondant a son degré d’implication, pour a la
fois partager les risques et responsabiliser chaque partie. Pour atteindre cet objectif,
il faut garder en téte la cohérence du systeme et donner aux différents acteurs (Etat,
employeurs, travailleurs et retraité-e-s) des responsabilités a la mesure de leur réle
social et de leurs capacités.

Finalement, le rapport présente quatre grands principes:

le respect de la vérité des cotits de financement des revenus de retraite;

* lapréservation de la diversification des sources de revenu de retraite;

* lapplication d’un cadre 1égislatif flexible;

* la promotion de la mutualisation des risques.

* Ces objectifs, valeurs et principes généraux nous semblent en effet importants a
respecter. Toutefois, nous souhaiterions en ajouter uns que nous jugeons essentiels
a prendre en considération pour nous doter d'un systeme de retraite qui soit aussi
juste, équitable et stable que possible. En plus de ’équité intergénérationnelle, nous
croyons qu’il est important de mettre de l'avant I'équité intragénérationnelle. En
effet, en plus de s’assurer que les différentes cohortes de travailleurs et de travail-
leuses aient droit a des régimes similaires, le gouvernement doit mettre en place des
mesures et des balises afin d'améliorer la couverture et le taux de remplacement de
l'ensemble de la population de chaque cohorte, méme si celle-ci connait des réalités
de travail différentes.

Par ailleurs, nous notons que, dans l'explication sur la responsabilisation, bien que
I'on mentionne I'importance de partager la responsabilisation, le texte semble surtout
mettre 'accent sur les responsabilités des individus, se bornant a rappeler qu’il faut éga-
lement en reconnaitre aux employeurs. Nous souhaitons rappeler, par exemple, qu'une
grande part des problemes qui grevent présentement le systeme de retraite aurait été
évitée si les employeurs ne s’étaient pas octroyé des congés de cotisation au cours des
années 1990.
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5. Le comité propose une innovation centrale, avec la rente
longévité.

Bien que la rente longévité qui serait versée a partir de 75 ans (recommandation n° 1) com-
porte des mérites indéniables, nous émettons deux réserves par rapport a cette recomman-
dation et lui présentons une alternative permettant, selon nous, d’arriver aux mémes fins.

I1 convient tout d’abord de saluer 'audace du comité qui propose, avec la rente longé-
vité, une idée originale rompant avec les incitatifs fiscaux a I'épargne-retraite indivi-
duelle comme formule usée encore trop souvent priorisée. La rente longévité se distingue
des véhicules financiers ou aboutit généralement cette épargne en rendant possible le
versement de véritables rentes, dont le caractére prévisible, stable et garanti permet une
meilleure planification de la retraite et donne, généralement, de meilleurs revenus.

Parmi les autres avantages d'une rente systémique face aux solutions individuelles,
mentionnons une mutualisation et une atténuation des risques, un partage du finance-
ment plus équitable entre employeurs et employé-e-s, et des cotits d'administration vrai-
semblablement plus faibles. Comme le comité le souligne, la rente longévité permet égale-
mentde «casser»lerisque découlant dela possibilité de faillite desentreprises promouvant
des régimes complémentaires. Qui plus est, elle circonscrit la période de temps durant
laquelle le remplacement de revenu est appelé a s'appuyer sur I'épargne individuelle.

Par ailleurs, méme si elle a été pensée en dehors des composantes déja existantes de
notre systeme de retraite, la rente proposée s’appuie sur des institutions publiques bien
établies et structurantes pour 'économie nationale (RRQ et Caisse de Dépot et de Place-
ment). Finalement, comme elle serait coordonnable, cette rente pourrait se voir transfé-
rer une part des risques que les régimes complémentaires assument présentement,
aidant ainsi certains régimes en difficulté a se sortir la téte de I'eau.

Au premier abord, la rente longévité semble donc répondre aux criteres et respecter les
principes devant présider a I'élaboration d*un systeme de retraite ayant la sécurité sociale
comme finalité. Le fonctionnement de cette nouvelle rente est ainsi cohérent avec les
constats du comité d’experts, constats qui rejoignent a bien des égards ceux présentés
dansétude de mars 2013 de I'IRIS (en annexe). Parmi ces constats figure le fait désormais
bien établi selon lequel les régimes collectifs de grande taille et a prestations déterminées
sont plus efficaces que les régimes individuels a cotisations déterminées, et ce, tant sur le
plan de la capacité de financement que sur celui d'une protection sociale de qualité.
Mais alors, pourquoi le comité d’experts n'applique-til pas le méme raisonnement
lorsque vient le temps de préparer les premieres années de laretraite entre les dge de 65
et 75 ans? La premiére réserve que nous émettons renvoie a cette maille de 1o ans que la
nouvelle rente risque de créer dans notre filet de protection sociale.

En effet, durant cette période, les gens sans régime complémentaire d’employeur
devront avoir suffisamment d’épargne individuelle, ce qui n’est bien souvent pas le cas,
comme l'illustre notre étude (pp. 21-25). Il est vrai qu'en contrepartie, la rente longévité
réduirait et circonscrirait ce besoin dépargne individuelle a une période de 10 ans.
Cependant, pour financer cette période, le rapport D’Amours invite a se replier sur les
RVER, un nouvel outil d¢pargne possédant plusieurs traits des REER collectifs qui
s'averent a ce point inefficaces que le comité aurait d suggérer leur envoi dans les bacs
a recyclage de I'histoire plut6t que d’appuyer leur généralisation a travers un nouveau
véhicule d’épargne-retraite. Nous reviendrons plus en détail sur les lacunes des RVER.

Notons ensuite que la rente longévité risque également de marginaliser encore plus le
role des régimes complémentaires d’employeurs dans notre systeme de retraite. Le pre-
mier chapitre de notre étude (p. 17-25) explique dans quelle mesure ces régimes sont
essentiels au bon fonctionnement d’un systeme dont la construction méme présume
leur généralisation. Hors, comme nous le chiffrons, la couverture offerte par ces régimes
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connait une diminution préoccupante, ce qui met a mal la cohérence de tout notre sys-
teme de sécurité financiere a la retraite. La rente longévité pourrait contribuer a accélé-
rer ce déclin des régimes complémentaires d’employeurs en les rendant encore plus
facultatifs. Les besoins en épargne individuelle étant désormais circonscrits et une nou-
velle rente attendant les individus de 75 ans, les employeurs seront vraisemblablement
incités a se déresponsabiliser davantage du financement de la retraite, n’y contribuant
alors qu'au strict minimum. Notons d’ailleurs que le projet de RVER appelé a pallier au
déclin des régimes complémentaires n'implique méme pas de participation obligatoire
des employeurs. Ainsi, comme nous le verrons, il n’est pas certain que nous gagnions au
change avec ce projet de rente sila couverture par des régimes complémentaires se dété-
riore entre les dges de 65 et 75 ans et que c’est I'épargne individuelle, canalisée par les
RVER, qui est appelée a prendre la releve pendant cet intervalle.

Malheureusement, il semble que I'insistance a conserver les RVER qui risqueront de
condamner de nombreux Québécoises et Québécois a la précarité entre 65 et 75 ans (a sup-
poser que la rente longévité soit implantée, sinon, ce sera une précarité pour les années
suivantes également) découle d'un ralliement des experts du comité a I'idée que la retraite
a 65 ans soit une formule appelée a étre révolue. Pour ne pas saventurer a officialiser cette
politique, ils proposent un systeme élaboré de facon a ce que demeurer au travail plusieurs
années supplémentaires s'apparentera davantage a un impératif de survie qu’a un intérét
pour le marché de 'emploi. Soulignons toutefois la justesse de la recommandation n° 2 qui
peut étre appliquée des maintenant en toute cohérence. Celle-ci invite a revoir le RRQ afin
de ne pas pénaliser les personnes de plus de 60 ans qui obtiennent des revenus de travail
inférieurs a la moyenne de leurs gains de carriere. En effet, il est fréquent que des per-
sonnes dgées acceptent des emplois moins bien payés que ce qu'elles avaient pendant leur
vie active, ce qui réduit actuellement le niveau de rente auquel elles ont droit.

Quant a la rente longévité, il est vrai quelle offrirait a certaines gens un revenu supplé-
mentaire, notamment les plus pauvres qui recevraient une nouvelle forme de rente a un
moment ol ils ne dépendent plus que des maigres prestations des régimes publics et des
plans dépargne individuelle. Il convient par contre de souligner quen I'absence d’'une
coordination avec 'administration fédérale, plusieurs de ces personnes ne verront comme
seul impact de la rente longévité une diminution correspondante de leur supplément au
revenu garanti. Par contre, puisque la mesure prévoit une rente minimum sur 5 ans, les
personnes ayant cotisé qui mourront avant d’atteindre 8o ans pourront rn laisser la
balance a leurs héritiers, qui, eux, devraient pouvoir en profiter. Rappelons que la moyenne
de I'espérance de vie pour les hommes du premier quintile des revenus est de 75,9 ans.

Notre seconde réserve face a la rente longévité tient a ce qu'elle ouvre indirectement
une perspective encore plus inquiétante. Nous jugeons en effet que notre systeme de
retraite serait considérablement affaibli en termes de protection sociale dans I'éventua-
lité, plausible, ot la rente longévité ne serait pas retenue, mais ol seraient instaurées les
autres recommandations du comité d’experts.

La rente longévité est pourtant essentielle a 'équilibre du rapport. Premiere recom-
mandation présentée, elle chapeaute et rend cohérentes les quelques vingt recomman-
dations suivantes. Elle le fait notamment en créant un contexte favorable a la mise en
place des autres réformes proposées, en instaurant une mesure de sécurité sociale qui
donne un jour acceptable aux risques et compromis impliqués par le nouveau « contrat
social» évoqué dans le sous-titre du rapport. Pour bien évaluer la portée éventuelle de
ces autres recommandations, il importe donc de les envisager a la lumiere d’'une non-
adoption de la rente longévité dont la mise en place serait surprenante sans une entente
avec le gouvernement fédéral.

Les composantes du systeme de sécurité financiere a la retraite du Québec sont simi-
laires a celles de son homologue dans le reste du Canada. Les modifications apportées au
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RRQ, par exemple, sont généralement coordonnées avec celles du RPC. Au projet québé-
cois des RVER correspondent les RPAC canadiens. Il nous semble ainsi légitime de se
demander dans quelle mesure Québec sera enclin a faire cavalier seul avec un nouveau
mécanisme créé de toutes pieces et modifiant substantiellement l'architecture institu-
tionnelle de son systeme de retraite. Cette question nous apparait d’'autant plus perti-
nente dans un contexte ol une majorité de provinces poussent dans la direction d'une
bonification du RPC et o, a notre connaissance, aucun projet similaire a la rente longé-
vité ne figure au programme des autres provinces.

Dans I'éventualité ol cette rente ne serait pas adoptée, mais ou I'essentiel des autres
recommandations le seraient, notre systeme de retraite serait vraisemblablement affai-
bli de deux manieres.

D’une part, nous risquerions, la encore, un affaiblissement de la couverture offerte
par les régimes complémentaires a prestations déterminées, notamment ceux du sec-
teur public qui figurent présentement parmi les derniers bastions a offrir une couver-
ture adéquate (voir notre étude, pp. 17-25). La méthode de la capitalisation améliorée
(recommandation n° 4), proposée par le comité d’experts et dont nous discuterons dans
la prochaine section, fragiliserait en effet plusieurs régimes complémentaires du sec-
teur public qui utilisent présentement la méthode de la capitalisation. Il est vrai que la
capitalisation améliorée donnerait en revanche un peu d’'oxygene aux régimes complé-
mentaires du secteur privé présentement soumis a la méthode de la solvabilité. Par
contre, relevons que des discussions ont présentement cours au sein des instances d’uni-
formisation des normes comptables a propos de 'adoption de méthodes plus contrai-
gnantes visant elles aussi a se rapprocher de la « vérité des cotits » évoquée par le comité
d’experts. Dans ce contexte, c’est 'ensemble des régimes complémentaires a prestations
déterminées qui risquent a terme d’étre affaiblis. Comme notre étude 'explique, il s’agit
d’'une composante essentielle de notre systeme de retraite. Son équilibre est pensé en
fonction de la présence et de I'efficience de ce type de régimes. Le comité d’experts recon-
nait par ailleurs que ce type de régime est celui qui offre la meilleure sécurité financiere.

D’autre part, avec la recommandation de mettre rapidement en ceuvre les RVER
(recommandation n° 18), nous risquons d’assister a un recours encore plus important a
I'épargne-retraite individuelle pour pallier les insuffisances du systeme de sécurité
financiere a la retraite. Comme nous I'indiquons dans le chapitre de notre étude consa-
cré aux pistes de solution (pp. 49-50), notamment a partir d'une analyse des expériences
similaires a I'étranger, ce type de régime est loin d’avoir fait ses preuves, et ce, y compris
lorsqu’il implique une contribution obligatoire des employeurs, ce qui n’est pas le cas
dans le projet de RVER auquel le comité donne son aval. Nous y reviendrons.

Comme nous 'avons reconnu d’emblée, la rente longévité comporte, dans son prin-
cipe, des éléments positifs et des avantages indéniables. Ceux-ci sont cependant égale-
ment déja présents ou en germe au sein d’'un des mécanismes centraux de notre systeme
de retraite : le RRQ. Une vaste campagne appelle déja a sa bonification substantielle.
Nous pensons que celle-ci permettrait d’atteindre pratiquement tous les objectifs de la
rente longévité évoqués plus haut, comme la mutualisation des risques et la facilitation
de la planification de I'épargne personnelle pour tous les travailleurs-euses. De plus,
cette bonification le ferait sans les désavantages de la rente longévité, tels la création
d’un «trou» de 10 ans potentiellement déstructurant pour notre systeme de sécurité
financiere a la retraite et la nécessité d’'inventer de toutes pieces un nouveau mécanisme
de protection sociale. De plus, comme nous I'évoquions plus haut, une bonification plus
modeste de son équivalent canadien, le RPC, recoit présentement I'aval d'une majorité
de provinces. Nous présentons plus en détail la forme que pourrait prendre une bonifi-
cation du RRQ et les avantages qui en découleraient pour notre systéme de retraite, au
chapitre 4 de notre étude (p. 52-53):
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La bonification du RRQ, une solution structurante

La bonification des régimes publics contributifs (RPC/ RRQ) fait partie des solutions
évoquées pour améliorer l'architecture institutionnelle canadienne et québécoise du
systeme de retraite. Au Canada et au Québec, une vaste campagne a notamment été
menée par des syndicats et une multitude d’organismes représentant la société civile
pour que le RPC et le RRQ visent a remplacer 50 % du revenu de travail plutdt que 25 %.
A cela, ajoutons que la majorité des provinces canadiennes, y compris le Québec, se sont
aussi prononcées en faveur d’'une hausse modeste des prestations du RPC, lors de la
conférence annuelle des ministres des Finances en décembre 2012. Jusqu’a maintenant,
seulesI’Alberta et la Saskatchewan s'opposent a cette mesure. De notre perspective, plu-
sieurs éléments nous amenent a penser qu'une amélioration substantielle des régimes
publics contributifs aurait un effet structurant bénéfique sur 'ensemble du systeme de
retraite. Nous allons passer en revue chacun de ces éléments en prenant pour référence
l'exemple de la bonification progressive des prestations du RRQ de 25 % a 50 %. Mais
d’abord, voyons comment s’organiserait 'amélioration du RRQ.

Une amélioration substantielle du RRQ (et du RPC pour les autres provinces) engagerait
forcément une augmentation des cofits pour le roulement du régime. Large et rare
consensus entre syndicats, groupes communautaires, acteurs sociaux, ainsi que de la
majorité des provinces canadiennes, cette innovation pourrait étre financée en augmen-
tant le taux des cotisations et en créant un nouveau fonds entierement capitalisé. Rappe-
lons quactuellement les cotisations sont versées a parts égales par les employeurs et les
salarié-e's et qu'elles sont fixées a 5,025 % du salaire. Par contre, le doublement de la rente
n'entrainerait pas nécessairement un doublement des cotisations grace a la capitalisa-
tion intégrale du nouveau fonds. Dans cette logique, contrairement au régime actuel,
toutes cotisations exigées pour 'amélioration du RRQ ainsi que les gains obtenus sur les
rendements demeureraient dans le fonds. Les sorties permises se limiteraient ainsi aux
sommes couvrant les frais et le versement des prestations. La pleine capitalisation per-
mettrait donc de réduire au minimum le transfert de cotits aux générations futures. De
plus, la bonification du RRQ devrait saccompagner d’'une hausse du maximum de gains
admissible (MGA) de 51 100 $ a 64 000 $ et de hausser également I'exemption actuelle de
3500 $a7 000 $afin de réduire les colits incombant aux personnes a plus faible revenus.

L’efficience financiére d’un régime public contributif

La proposition de bonifier progressivement le RRQ est intéressante pour des raisons rele-
vant tant de la capacité financiere du régime que de la qualité de protection offerte aux
future-s retraité-e-s. Pour le méme montant de cotisations, un-e salarié-e obtiendrait une
rente supérieure a celle obtenue en cotisant dans un REER ou dans un autre type de
régime d’accumulation de capital. En effet, ce qui ressort de nos analyses est que les
régimes de retraite collectifs de grande taille performent beaucoup mieux que les autres
régimes reposant sur des comptes individuels : meilleur rendement, frais raisonnables
de gestion et d’administration, réduction des risques conjoncturels et de longévité sont
un ensemble d’éléments non négligeables en matieére de sécurité financiere a la retraite.

Nous avons en effet démontré dans cette étude que les différents types de dispositifs
d’épargne-retraite reposant sur des comptes individuels génerent des rendements signi-
ficativement moins élevés que les grandes caisses de retraite rattachées aux RPD: 2 %
contre 6 % entre les années 1999 et 2005. Les rendements réalisés par le fonds de la RRQ
se situent quant a eux tres pres du niveau des caisses de retraite des RPD. En effet, le
rendement moyen de la RRQ depuis sa création en 1966 est de 8,5 %, ce qui équivaut au
rendement médian des caisses de retraite des RPD pour la méme période. Selon nos
constats, la supériorité des caisses de retraite des RPD et du fonds de la RRQ s’explique

3 Pour plus de détails voir l'article de Claude Grenier, «La bonification du Régime de rentes du Québec:
l'option a privilégier pour assurer une rente décente aux travailleuses et aux travailleurs québécois », Revue
Vie Economique, juin 2011, vol. 2,10 4,8 p
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principalement par leur capacité a élaborer des politiques de placement efficientes et
par leurs frais de gestion et d'administration tres bas. Méme lorsqu'on combine ses frais
de gestion et ses frais d'administration, le RRQ demeure une aubaine pourles cotisant-es
en regard des frais de gestion qu'ils et elles doivent payer en participant a un REER ou a
un autre type de régime d'accumulation de capital a cotisations.

A cette efficience financiére, il faut ajouter quen raison de son nombre élevé de
participant-e-s, le RRQ réduit considérablement le risque de longévité au point de le
rendre quasiment nul. Méme constat pour le risque conjoncturel, puisque les
participant-es n'ont pas a décaisser leur capital accumulé lorsqu’ils et elles prennent
leur retraite comme c’est le cas avec les régimes individuels. Et finalement, un autre
avantage du régime public contributif est que les cotisant-e's n’'ont pas a s'inquiéter de la
transférabilité de leurs droits acquis dans le régime advenant un changement d’emploi.

Pour toutes ces raisons, la bonification des régimes publics contributifs nous semble
étre Poption a privilégier pour améliorer la retraite de 'ensemble des salarié-e-s.

Cette approche aurait comme impact de réformer la mixité défaillante de I'architecture
institutionnelle du systéme de retraite canadien et québécois, en compensant le manque
de couverture et 'inefficacité des plans d’épargne-retraite individuelle dans la constitu-
tion d’'un revenu global de retraite. Ce transfert vers les régimes publics contributifs faci-
literait ainsi grandement la mise en place des innovations et des mécanismes de renfor-
cement des RPD que nous avons suggérés précédemment. La bonification du RRQ et du
RPC permettrait d'améliorer substantiellement la couverture des personnes qui parti-
cipent a des régimes déficients ou qui n’en ont tout simplement pas. Afin de ne rien enle-
ver aux gens qui bénéficient actuellement d'une bonne retraite, il devrait étre possible
d’étre exempté-e ou de renégocier la formule de coordination des différents régimes.+

Soulignons que cette solution permettrait d'améliorer un aspect défaillant de notre
systeme de retraite, constaté par le comité d’experts, a savoir que les régimes publics ne
suffisent pas a assurer la sécurité financiere a la retraite des travailleurs-euses a revenus
moyens comme ils le font pour les personnes a bas revenus.

Parmi les solutions avancées dans le débat public sur les retraites, la bonification du
RRQ se démarque également par son faible cofit. Une comparaison cofits-bénéfices entre
cette option et celle de la rente longévité dépasse nos compétences. Nous nous permet-
tons cependant pour conclure de relever certains parametres qui devraient étre pris en
compte dans le cadre de cette évaluation.

Il nous semble important de ne pas perdre de vue I'importance de la cohérence du
systeme et de sa finalité qui est la protection sociale. Ainsi, la bonification du RRQ ne
devrait étre écartée tout simplement parce qu'elle s'avere plus cofiteuse, s’il savere éga-
lement, comme nous le pensons, qu'elle permet d’assurer une protection sociale plus
efficace que la rente longévité. Elle le ferait des 65 ans, sans déséquilibrer le systeme, en
réduisant le recours a une épargne individuelle tout aussi dispendieuse qu'inefficace, et
en réduisant d’autres cofits sociaux liés a la pauvreté des ainés.

Dans l'évaluation cofits-bénéfices de la rente longévité en regard d'une bonification
du RRQ, il faut également tenir compte du cofit des initiatives privées nécessaires pour
combler les besoins liés aux années de retraite avant 75 ans. Sur ce point, il faut saluer la
rigueur du comité qui a accompli une partie importante du travail en élaborant cinq
scénarios chiffrant les besoins en épargne privée dans I'éventualité de la mise en place
de la rente longévités.

4 Ftude Systeme de retraite au Québec et au Canada : constats et solutions, p. 52-53

5  Rapport Innover pour pérenniser le systeme de retraite, p.132-136.
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6. Pour protéger la promesse de base des régimes a
prestations déterminées, le comité recommande de les rap-
procher de la vérité des colits, de leur donner davantage de
latitude pour mieux se gouverner et de leur permettre

de se restructurer.

Avec la suite de recommandations visant la restructuration des régimes a prestations
déterminées et leurs méthodes d’évaluation, nous entrons dansla partie la plus attendue
durapport. Or, il s’agit également de sa partie la plus technique, ce qui n’a vraisemblable-
ment pas facilité sa réception et sa discussion dans l'espace public. Ainsi, a moins d’étre
actuaire, il est difficile d’évaluer toute la portée de certaines des recommandations du
rapport. Lavis que nous émettons repose plutdt sur une vision d’ensemble du systeme de
retraite qui est soucieuse de maintenir son équilibre institutionnel et ses finalités en
termes de protection sociale.

Mentionnons d’emblée que nous appuyons l'intention principale qui sous-tend ces
recommandations, soit protéger la promesse de base des RPD, c’est-a-dire le versement de
rentes. Notre étude identifie par ailleurs des mesures permettant d’aller non seulement
dans le sens d'un renforcement des RPD existants (pp 29-30 pour le secteur public, pp.
32-33 pour le secteur privé), mais également dans le sens de la diffusion de leur couver-
ture au sein de la population active (pp. 33-35 pour les PME).

Plusieurs de ces mesures sont similaires a celles avancées par le comité pour restruc-
turer les RPD : augmentation des ratios de capitalisation et de solvabilité des régimes,
limitation des congés de cotisation, meilleur encadrement de I'utilisation des excédents,
augmentation des provisions pour écarts défavorables, partage plus équitable des cofits
et révision de certains bénéfices et droits acquis autres que la rente.

Cependant, malgré notre partage d'un objectif et d'un certain nombre de mesures
avec le comité d’experts, nous doutons que la protection des RPD soit assurée par les
propositions du comité. Au contraire, les nouvelles balises qui leur sont imposées — par
exemple en ce qui a traitaux regles de financement des RPD offerts dansle secteur public
et aux modalités de négociations qui donnent le dernier mot aux employeurs — fragi-
lisent I'avenir de ces régimes, qui sont pour le moment les seuls a garantir des retraites
adéquates aux travailleurs et aux travailleuses.

Avant d’étayer nos divergences avec les propositions du comité d’experts, il nous
apparait opportun de faire deux rappels. D’une part, les régimes de retraite font partie de
larémunération globale des employé-e's et représentent ainsi du salaire différé ayant été
négocié de bonne foi. D’autre part, chaque régime est particulier, et ce, tant par sa confi-
guration que par son degré de maturité et son historique. C’est pourquoi nous posons
que la restructuration des régimes de retraite devrait toujours se faire par le biais d'une
négociation et en tenant compte des particularités de chaque régime. Par exemple, le
redressement d'un régime connaissant un important déficit dfi a des congés de cotisa-
tion d’employeurs ne devrait pas étre assumé par ses participant-e-s si ceux-ci et celles-ci
ont maintenu leurs cotisations et, a plus forte raison, si leurs cotisations représentent
déja 50 % des cofits de financement du régime. Passons en revue les trois blocs de recom-
mandations du comité d’experts en indiquant comment ces principes y font défaut.

SE RAPPROCHER DE LA VERITE DES COUTS

La recommandation maitresse a cet égard consiste a implanter la capitalisation amélio-
rée comme méthode d’évaluation uniforme pour tous les régimes sous la surveillance
de la Régie (recommandation n° 4). Cette méthode aurait un impact non négligeable sur
les cotits des services courants, sur 'évaluation des passifs et sur les cotisations.
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Cette recommandation s’avere intéressante pour les régimes du secteur privé. En
effet, elle consisterait en un assouplissement par rapport a la méthode de solvabilité a
laquelle ils sont présentement soumis. Il est vrai que la capitalisation améliorée impli-
querait d’abord une augmentation des cofits de service, mais, combinée a des mesures
d’allegement également proposées par le comité, elle permettrait en revanche pour plu-
sieurs de ces régimes une réduction significative de la cotisation envers le déficit expri-
meée en pourcentage de la masse salariale.

La capitalisation améliorée illustre cependant 'ambivalence évoquée plus haut
concernant les solutions uniformes et unilatérales. En effet, cette recommandation
aurait un effet immeédiat treés différent sur les régimes du secteur public actuellement
soumis a la méthode de la capitalisation. En leur imposant une méthode d’évaluation
plus exigeante, nombre de ces régimes actuellement considérés comme étant en bonne
santé financiere entreraient en déficit. Pour les régimes du secteur public qui cherchent
présentement a se relever, la capitalisation améliorée représenterait un obstacle de plus.

Soyons clairs, 'objectif visé par la capitalisation améliorée est pertinent, soit assurer
desratios de capitalisation et de solvabilité plus adéquats. Cependant, il n’est pas certain
que la meilleure maniere d’y arriver soit de mettre des régimes en difficulté par une
opération comptable, d'autant plus que la justification de cette norme est discutable
dans le cas du secteur public. En effet, la méthode de solvabilité (terminaison) plus
stricte a laquelle sont soumis les régimes du secteur privé renvoie a un risque pour leurs
bénéficiaires, soit la possibilité de faillite du promoteur du régime. Il est donc normal
que l'on tienne compte de cette hypothese en évaluant la solvabilité de ces régimes. Par
leurstatutlégal, les promoteurs publics ne risquent pas de faire faillite. C’est par exemple
le cas des municipalités québécoises. Lévaluation de leurs régimes peut donc faire Iéco-
nomie de I’hypothese de terminaison en optant plutét pour une hypothese de conti-
nuité, d'ot1 le choix de la méthode de la capitalisation.

Ainsi, 'harmonisation des méthodes de calcul entre le secteur privé et le secteur
public sous prétexte d'un rapprochement de la « vérité des cofits » repose sur une hypo-
these non plausible, soit celle d’'une faillite abrupte des municipalités et d'un rembourse-
ment immeédiat de leurs obligations.

Cela étant dit, nous ne pouvons nier I'importance des déficits au sein de certains
régimes du secteur public et 'importance d’y remédier. Notre étude avance plusieurs
mesures permettant d’aller dans cette direction tout en respectant les particularités de
chaque régime et le processus de négociation devant présider a l'adoption de ces mesures.
Certaines de ces solutions plus avisées permettant de renflouer les régimes sans d’abord
amplifier leurs déficits par une opération comptable sont également mises de 'avant par
le comité d’experts. C’est, par exemple, le cas du recours a la méthode de solvabilité pour
encadrer l'utilisation des excédents d’actifs (recommandation n° 5), qui aurait comme
effet bénéfique de limiter les congés de cotisation. C’est aussi le cas de 'augmentation a
15 % du passif de solvabilité de la provision pour écarts défavorables (recommandation
n° 7), qui permettrait une meilleure gestion des risques.

DAVANTAGE DE LATITUDE POUR MIEUX GOUVERNER ET GERER LES REGIMES

La deuxieéme suite de recommandations visant la protection des régimes a prestations
déterminées s'attaque a la question de la latitude nécessaire pour mieux gouverner et
gérer ces régimes. Le comité d’experts propose d’élargir cette latitude en revoyant le par-
tage des cofits entre les partenaires et en réglant un probleme d’asymétrie entre la prise
derisquesetle bénéfice dela prise de ces mémesrisques dansle financement des régimes.

En ce qui a trait au partage des cofits, il convient de distinguer ceux qui sont associés
aux services courants de ceux qui découlent des déficits. Pour ce qui est du financement
des services courants des régimes du secteur privé, le comité d’experts va dans la bonne
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direction et protege les participants actifs en proposant de limiter a 5o % la part des
colits que peuvent assumer ces derniers (recommandation n° g). Pour ce qui est des
régimes du secteur public, il propose de rendre obligatoire un partage dans une propor-
tion de 50 % entre 'employeur et les participants actifs. Dans notre étude, nous avons
également identifié la répartition paritaire des colits comme un horizon vers lequel les
régimes du secteur public déficitaires pourraient tendre afin de se redresser, le taux de
cotisation des employé-e's devant alors augmenter (p. 29). Comme nous l'expliquons,
plusieurs régimes se dirigent déja vers ce partage des cofits (p. 30). Puisque chaque
régime possede ses particularités et que ses modifications devraient préférablement pas-
ser par un processus de négociation, nous ne voyons pas la nécessité d’ériger ce seuil en
norme, limitant de ce fait les mesures dont pourront discuter les parties.

Dans un libellé plutét flou, la recommandation n° 9 ouvre également la porte a un
partage des cofits des déficits entre les participants actifs et les retraité-e-s: « Afin de ne
pas transférer systématiquement aux nouveaux travailleurs les coits liés aux déficits
desrégimes de retraite, la Loi devrait permettre que le cott des déficits soit partagé entre
les participants actifs et les retraités. Un tel partage ne pourrait s'appliquer qu’a I'égard
des déficits pour des services accumulés apres I'introduction de cette nouvelle mesure. »
Cest surtout ici que le bat blesse. Sous prétexte de donner plus de latitude aux parte-
naires, cette recommandation porte en germe une importante dénaturation des régimes
a prestations déterminées.

Bien que le rapport ne précise pas quelle forme ce partage des cofits des déficits impli-
querait pour les retraité-e's, on peut envisager que la nouvelle obligation d’assumer
désormais les risques liés aux déficits réduirait la garantie et la prévisibilité des rentes,
alignant ainsi les régimes a prestations déterminées sur les régimes a cotisations déter-
minées. En fait, sans en faire une recommandation claire et distincte, le rapport ouvre
icilaporte alaconversion des régimes a prestations déterminées en régimes hybrides ou
régimes a prestations cibles. En introduisant au sein des régimes a prestations détermi-
nées une logique qui est propre aux régimes a cotisations déterminées, le concept de
prestations cibles minerait la couverture qui est offerte par les régimes a prestations
déterminées en ne garantissant plus une véritable rente. La encore, il s’agit d’'une extra-
polation et d’'une caution vis-a-vis des dérives envisageables, le rapport étant plutot
avare d’explications sur les modalités de partage des déficits, ce qui est plutot étonnant
puisque C'est surtout sur cette question que le rapport a suscité des attentes avant sa
publication.

Pour ce qui est de 'asymétrie entre la prise de risque et le bénéfice de la prise de risque,
le comité d’experts fait encore une fois un pas dans la bonne direction en recomman-
dant que 'employeur puisse étre remboursé a méme l'excédent d’actif, sous certaines
conditions (recommandation n° 10). Comme I'IRIS le reléeve dans son étude (pp. 32-33),
l'incertitude entourant la propriété des excédents est un des facteurs qui découragent
présentement les promoteurs de régimes a prestations déterminées a maintenir des
marges de solvabilité adéquates, ce qui vulnérabilise les régimes face a divers risques et
fluctuations et les rend plus susceptibles d’accumuler d’'importants déficits.

Finalement, I'idée de permettre aux régimes d’acquitter une partie leurs obligations
par l'achat de rentes garanties aupres d’'un assureur (recommandation n° 11) pourrait
contribuer a sécuriser et pérenniser certains régimes, tout en facilitant leur restructura-
tion et en renforcant les garanties offertes a leurs participant-e-s. Si cette mesure est large-
ment adoptée, notamment par les régimes du secteur public, nous assisterions a la créa-
tion rapide d'un nouveau marché de taille considérable. Il faudrait en conséquent prévoir
des mécanismes stricts encadrant, notamment, les frais associés a cette assurance et évi-
ter que ce nouveau marché ne donne lieu a une bulle financiere, a une nouvelle vague de

6  Rapport Innover pour pérenniser le systeme de retraite, p. 168
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titrisation ou encore a de nouvelles innovations financieres de nature spéculative mena-
cant les rentes promises.

REGLER LES DEFICITS DES REGIMES

Le rapport propose finalement une série de recommandations visant a régler la question
des déficits en restructurant les régimes. Par restructuration, il faut ici surtout entendre
une diminution des cofits des régimes et une sécurisation des prestations a I'égard des ser-
vices passés. Plusieurs des balises fixées par le comité pour encadrer cette restructuration
nous semblent pertinentes. Il nous apparait en effet essentiel que cette restructuration se
fasse par le biais d'un processus de négociation et qu'elle ne puisse impliquer la réduction
des rentes en cours de versement, deux principes avancés a juste titre par le comité d’ex-
perts. Le rapport identifie par ailleurs certains bénéfices et droits acquis, autres que la
rente, qui pourraient étre révisés dans le cadre de ce processus de négociation. Certains de
ces aspects recoupent ceux que nous avons également identifiés dans le cadre de notre
étude (p. 29), par exemple, I'indexation et les bénéfices de retraites anticipées.

Lidée d’étaler cette restructuration sur cing ans en parallele a I'implantation de la
capitalisation améliorée (recommandation n° 14) semble a premiére vue intéressante.
Cependant, elle saccompagne d'une mesure de dernier recours qui nous apparait plutot
comme un ultimatum, justifiant une réserve de notre part. En effet : «le comité d’ex-
perts recommande qu’a partir de la quatrieme année de la période de cing ans suivant la
mise en place de la méthode de »capitalisation améliorée«, 'employeur ait la possibilité
d’¢liminer ou de modifier unilatéralement I'indexation des prestations correspondant
aux services passés dans le cadre d’un processus de révision du régime »” (recommanda-
tion n° 16). Cette recommandation a pour but d’inciter a la négociation, I'indexation des
prestations constituant un enjeu majeur pour les deux parties. Cependant, cet incitatif
pese surtout sur les employé-eset tres peu sur les employeurs qui pourraient avoir avan-
tage a ce que les négociations progressent peu durant les premieres années. Afin de
contrebalancer cet avantage, le comité suggere que, pour se prévaloir d'un congé d’in-
dexation lors de la mise en place de la capitalisation améliorée, «I’employeur devrait en
méme temps contribuer financierement au régime de telle sorte que cette contribution
réduise le déficit dans la méme proportion [que la non-indexation]®.” Les conditions de
mise en application de cette possibilité unilatérale par les employeurs ne sont cepen-
dant pas tres restrictives. Un déséquilibre risque ainsi d’étre établi d’'emblée dans les
négociations devant permettre la restructuration des régimes, le levier dont disposent
les employé-e-s leur offrant bien peu de marge de manceuvre.

7  Rapport Innover pour pérenniser le systeme de retraite, p. 178.

8 Idem.



7. Le comité recommande d’aider les travailleurs a épargner
davantage pour la retraite et de rendre le systéme plus effi-
cace.

Bien que nous ayons également constaté dans notre étude qu'une proportion préoccu-
pante de travailleurs-euses ne dispose pas suffisamment d’épargne et que cette situation
découle d'un manque d’efficacité de notre systeme de retraite, nous ne partageons pas la
principale recommandation mise de 'avant par le comité d’experts pour y remédier. S’il
est vrai que les taux dépargne-retraite gagneraient a augmenter, il reste que cette
épargne doit étre canalisée par des véhicules efficaces. Hors, ce n'est pas le cas des
régimes volontaire d’épargne-retraite (RVER) dont le comité recommande la mise en
ceuvre rapide tel quannoncé dans le Budget 2013-2014 (recommandation no 18).

Notons que le comité recommande des améliorations concernant ces régimes, par
exemple en proposant d’encadrer leurs frais et en soustrayant les employeurs offrant des
CELI collectifs a l'obligation d’offrir un RVER. Il n’est toutefois pas certain que ces
mesures suffiraient a corriger les principales lacunes minant les RVER — du moins tels
qu'ils figurent présentement dans les cartons du gouvernement — pour leur permettre
d’offrir des placements de qualité, ce dont dépend le succes de ce nouveau régime selon
l'avis du comité d’experts.

Notre remise en question de l'efficacité des RVER pour stimuler et valoriser 'épargne-
retraite s'appuie sur une comparaison internationale menée dans le cadre de notre étude
de mars 2013. Dans ce document, nous mettons en relief les avantages et les désavan-
tages de différents types de systemes de retraite par rapport a celui du Canada et du
Québec. Notre critique des RVER s’appuie plus spécifiquement sur le bilan que nous
tirons de l'expérience du KiwiSaver, un régime implanté en Nouvelle-Zélande depuis
quelques années et sur lequel a été calqué le RVER québécois (pp. 43-45). C’est en effet en
tenant compte de la performance peu convaincante du KiwiSaver néo-zélandais en
matiere de sécurité financiere pour la retraite, que nous semble peu avisé 'aval donné
par le comité au choix du gouvernement du Québec de mettre en place un dispositif de
retraite qui s’en inspire. Les principaux résultats de cette évaluation sont condensés au
chapitre 3 de notre étude (p. 36-48):

Bien que des détails restent a préciser, le Budget 2013-2014 nous fournit déja suffisam-
ment d’'indications sur les RVER pour nous permettre de commencer a en évaluer la por-
tée pour notre systeme de retraite et 'efficacité en termes de protection sociale. Tel qu’ils
ont été congus jusqu'ici, il est loin d’étre certain qu'ils atteindront leur objectif ambi-
tieux. En plus de conserver la plupart des lacunes observées chez les KiwiSavers et les
régimes d’accumulation de capital en général, les RVER en auront une de plus—etnon la
moindre —: les employeurs ne seront pas tenus d’y cotiser.

Une offre obligatoire, des cotisations volontaires

Rappelons d’abord brievement en quoi devraient consister les RVER. Ces
régimes d’épargne-retraite devront obligatoirement étre offerts par les entre-
prises comptant 5 employé-e:s ou plus et n'offrant pas de régimes complémen-
taires de retraite. Ladhésion des employé-e's se fera de maniere automatique,
mais sera volontaire, un droit de retrait pouvant étre exercé. Les cotisations de
l'employeur, elles, garderont un caractere entierement volontaire. Les cotisa-
tions seront versées dans des comptes individuels dont la gestion sera confiée a
des institutions financiéres privées choisies par 'employeur (sociétés de fidu-
cie, assureurs de personnes et sociétés de gestion de fonds d’investissement).

Avec les RVER, Québec font ainsi le triple pari que I'adhésion automatique
encouragera 'épargne chez une population présentement mal protégée au plan
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de la retraite, que les employeurs cotiseront volontairement a des fins d’attrac-
tion et de rétention des employé-e-s, et que ces régimes généreront des écono-
mies d’échelle au chapitre des frais de gestion. Passons en revue les éléments de
ces régimes qui nous conduisent a y voir un pari risqué.

Un modele qui n’a pas fait ses preuves

Tout d’abord, les RVER, en tant que régimes a cotisations déterminées (RCD),
n'offrent pas de rentes, c’est-a-dire de montants fixes et prévisibles versés jusqu’a
la fin de la vie des retraité-e-s, comme c’est le cas avec les régimes a prestations
déterminées (RPD). Les sommes disponibles au moment de la retraite varieront
donc selon les rendements, nets des frais de gestion, obtenus par le placement des
cotisations sur des marchés financiers par définition instables. Un autre aspect
qui risque de compromettre la protection sociale offerte par les RVER est le fait
que la structure des RVER n’impliquera qu'une mise en commun partielle des
actifs, sacrifiant des économies de frais de gestion. Les participant-e's cotiseront
dans des comptes individuels, identiques presque en tous points aux REER ou
autres types de RCD. Prenant des décisions individuelles parmi des options de
placement limitées et affrontant individuellement les incertitudes liées aux aléas
desmarchéset aleur longévité personnelle, ils et elles ne pourront compter ni sur
le partage du risque entre employeur et employé-es, ni sur le partage du risque
entre différentes cohortes de travailleur-euse-s. Il manquera donc des éléments
qui permettent aux régimes collectifs de garantir de véritables rentes, a plus faible
colt qui plus est. La décision de confier la gestion des RVER aux institutions
financieres privées nous apparait également mal avisée, si nous nous fions aux
rendements des REER et des autres types de RCD qu'elles gerent déja. Comme
nous le montrons dans le chapitre 1 de notre étude (p. ?), leurs performances se
situent fréquemment en-dessous des indices de référence. Rappelons que les frais
de gestion des fonds communs de placement canadiens auxquels recourent la
plupart des cotisant-e'sa un REER ou a un RCD comptent parmi les plus élevés au
monde, oscillant entre 2 et 3 %. A titre comparatif, les frais de gestion de place-
ment des RPD sont en moyenne de 0,3 % et ceux du fonds du Régime de rentes du
Québec sont de l'ordre de 0,2 %.° Comme nous le constatons, la prévalence accor-
dée aux RVER n’est pas cohérente avec les constats faits par notre étude et pour-
tant partagés a bien des égards par le comité d’experts le comité d’experts, a savoir
que les régimes collectifs de grande taille et a prestations déterminées sont plus
efficaces que les régimes individuels a cotisations déterminées, et ce, tant sur le
plan de la capacité de financement que de la qualité de la protection sociale.

A ce sujet des frais de gestion, le Budget Marceau a toutefois précisé que les RVER
seront encadrés par la RRQ, les administrateurs privés ayant a démontrer que
leurs frais sont comparables a ceux des régimes de retraite de taille similaire. Bien
que les sociétés concernées aient confirmé leur intention de se conformer a cette
demande, elles laissent déja planer un doute quant a la viabilité a long terme de ce
modele de gestion. Claude Leblanc, vice-président développement des affaires,
régimes d’épargne et de retraite collectifs, ala Standard Life, a par exemple affirmé
qu’il était possible que I'industrie réalise d’ici quelques années que la gestion des
RVER n’est pas rentable en raison des frais de service, de 'informatisation et de la
gestion de petits versements a fréquence élevée quimpliqueront ces régimes™.

9 REGIE DESRENTES DU QUEBEC, Evaluation du systéme de retraite québécois de sécurité financiére i la retraite
par rapport a celui d’autres pays industrialisés, janvier 2012, p. 77, www.rrq. gouv.qc.ca/SiteCollectionDocu-
ments/www.rrq.gouv.qc/Francais/publications/regime _rentes/EtudesFranc_2o012.pdf.

10 CLOUTIER, Jean-Frangois, «Le RVER pourrait cotiter plus cher que prévu», Argent, 12 juin 2012, http:/
argent.canoe.ca/ nouvelles/affaires/rver-couts-retraite-12062012.
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Mais la principale faiblesse des RVER est qu’ils ne prévoient pas de cotisations
patronales obligatoires, une mesure qui pourrait contribuer a l'atteinte ou du
moins a une approche des taux de cotisation permettant un seuil acceptable de
remplacement du revenu de travail. Le président du Conseil du patronat du
Québec, Yves-Thomas Dorval, s’est montré optimiste a cet égard en affirmant
que les employeurs allaient y cotiser volontairement en raison du vieillisse-
ment de la population et de la pénurie de main-d’ceuvre spécialisée™. On peut
cependant modérer son enthousiasme par un bref état des lieux des régimes de
retraite simplifiés. Ce modele, déja existant au Québec, est similaire en presque
tous points au RVER, a la différence majeure que I'employeur choisit volontai-
rement de l'offrir dans son entreprise et que le régime implique une cotisation
patronale obligatoire a une hauteur au moins égale a celle de 'employé-e. Le
régime simplifié ne s’est jamais imposé comme composante significative de
notre systeme de sécurité financieére a la retraite. En 2011, soit apres 13 ans
dexistence, il n’existait qu'un nombre restreint de régimes de retraite simpli-
fiés, offerts par 1 720 employeurs et couvrant 66 053 participante-s. Ces régimes
simplifiés cumulaient un actif d'une valeur de 1,32 milliard $. A titre compara-
tif, les REER, collectifs et individuels, comptaient 1,55 million de cotisant-es et
affichaient un actif d’une valeur de 141 milliards $.

Un autre aspect a craindre avec la mise en place des RVER est qu'ils pourraient accen-
tuer le mouvement de déresponsabilisation des employeurs a I'égard de la retraite. Nous
avons constaté avec l'expérience du KiwiSaver que les employeurs ont tendance a se conten-
ter du minimum obligatoire en matiere de cotisations. Ce nouveau régime a rabais pour-
rait donc devenir une porte de sortie pour les dirigeants d’entreprises désirant se sous-
traire a leurs engagements envers des régimes plus coliteux, mais offrant une véritable
protection a leurs employé-e-s. En raison de toutes ces lacunes, il nous semble plausible que
de nombreux retraits seront observés lors de la mise sur pied des RVER. Il n'est pas gagné
que de seuls incitatifs fiscaux suffisent a amener des personnes endettées, au salaire peu
élevé et stagnant, a y cotiser d’abord, puis a ne pas en retirer avant la retraite les montants
accumulés. Les personnes qui s’en retireront et qui demeureront sans régime complémen-
taire ne seront donc pas mieux couvertes en vue de la retraite. Cependant, la situation de
celles qui y cotiseront sera peut-étre encore plus pernicieuse. En leur faisant miroiter une
préparation adéquate a la retraite en «dépensant» dans les RVER, le gouvernement du
Québec induira les salarié-e's en erreur. Notre analyse démontre bien que ce genre de
régime ne permet pas aux retraité-e-s de disposer d'un revenu de remplacement adéquat.™

Ainsi, force est d’admettre que ces régimes n'ont pas les qualités requises pour avoir un
effet structurant sur 'ensemble du systéme de retraite. Léventualité déja évoquée de la
mise en ceuvre des RVER, mais sans couplage avec la rente longévité, aurait finalement
pour effet de reporter sine die les réformes en profondeur qui permettraient d’améliorer
globalement notre systeme de sécurité financiere a la retraite. A ce chapitre, nous pen-
sons en premier lieu au recours accru aux véhicules publics comme le RRQ, dont les frais
de gestion sont déja reconnus comme étant peu élevés, et aux régimes collectifs a presta-
tions déterminées, dont la mutualisation des risques et la garantie du versement de rentes
sont déja reconnues, entre autre par les experts du comité D’Amours, comme étant supé-
rieures du point de vue de la capacité de financement et de la protection sociale. Ainsi,
l'ajout des CELI offerts par les employeurs comme motif d’exemption des RVER nous
semble une mesure bien timide pour améliorer le nouveau régime, qui gagnerait beau-
coup plus a ce qu'on y ajoute, par exemple, une contribution patronale obligatoire.

11 Ibid.

12 Etude Systeme de retraite au Québec et au Canada : constats et solutions, Pp- 36-48.
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Conclusion

Par ce court document, nous avons essayé de présenter notre avis sur les recommanda-
tions du rapport D’Amours. Bien que nous partagions un ensemble de valeurs, de constats
et de solutions avec les experts du comité, nous ne pouvons souscrire a 'ensemble du rap-
port déposé en avril. D’abord et avant tout, nous tenons a rappeler I'importance de mainte-
nir la cohérence du systeme de retraite et d'envisager toutes modifications dans une pers-
pectivenonseulementdéquitéintergénérationnelle, maiségalementintragénérationnelle,
en essayant d’offrir a tous les travailleur-euse's des revenus de retraite adéquats. Ainsi,
selon nous, les recommandations du comité doivent étre évaluées comme un tout, faute de
quoi une application sélective de certaines mesures pourrait avoir des conséquences allant
a l'encontre méme des valeurs et objectifs du comité et fragiliser la sécurité financiere des
retraité-e-s plutdt que de travailler a pérenniser les régimes de retraite.

A cet égard, nous pensons particuliérement aux changements apportés a I‘évaluation
des déficits qui, méme s’ils réduisent la pression sur les régimes privés, risquent d’aggraver
les problemes financiers des régimes publics. En 'absence d’une rente longévité, donc sans
offrir de garantie de sécurité financiere a long terme, on ne ferait quaugmenter la pression
sur les régimes complémentaires de retraite en risquant de marginaliser leur rdle au profit
d’initiatives individuelles n’ayant pas fait leurs preuves.

Quant a l'enthousiasme au sujet des RVER, nous ne le partageons pas. Le modele de ce
type de régime nous apparait inefficace en regard des véhicules de retraite similaires qui
existent déja au Québec. De plus, l'exemple de la Nouvelle-Zélande nous montre la faible
efficacité d'un tel régime pour ce qui est d’allouer des revenus de retraite adéquats a l'en-
semble des cotisant-e-s. Contraire au principe méme du contrat social, I'absence d’'une obli-
gation des employeurs ay participer financierement nous semble également préoccupante
en ce quelle pourrait miner lefficacité du régime. Certains observateurs croient que la
compétitivité du marché du travail encouragera les employeurs a cotiser dans I'espoir de
retenir leur personnel. Comme le signale notre étude, cette présomption d'un effet d’en-
trainement ne s’est pas vérifiée en Nouvelle-Zélande ot1 1a grande majorité des entreprises
ne cotisent que le minimum requis par la loi, soit 2 % des salaires (p. 45).

Bien qu’il soit d'une grande acuité dans ses constats, qu’il soit guidé par des principes,
valeurs et objectifs adéquats et qu’il fasse plusieurs pas dans la bonne direction, le rapport
du comité d'experts s'arréte a mi-chemin pour, au final, miser sur des instruments qui sont
ni les plusjustes ni les plus fiables pour réformer les retraites des Québécoises et des Québé-
cois, surtout si les recommandations de ce rapport ne sont pas implantées dans leur globa-
lité en ayant a cceur la cohérence du systeme de retraite. La pérennité du systeme de retraite
doit aller de paire avec celle des régimes complémentaires a prestations déterminées.

De plus, I'IRIS tient a rappeller I'importance de non seulement améliorer la couverture
des régimes de retraites afin de s'assurer que I'ensemble de la population possede les
outils pour avoir un soutien financier d’appoint a la retraite, mais également d'augmenter
le taux de remplacement pour les travailleur-euse-s ayant des revenus moyens ou supé-
rieurs a lamoyenne ce qui permettra des revenus décents leur offrant la possibilité d’avoir
une vieillesse digne. Puisqu’il serait surprenant que la rente longévité soit mise en place
sans un accord au fédéral (qui serait également surprenant d’'obtenir a court ou moyen
terme), il faut envisager une autre solution globale qui solidifiera les revenus de base a la
retraite et qui pourrait du méme coup enlever de la pression sur les régimes complémen-
taires déficitaires. En ce sens, nous suggérons de regarder du coté de la bonification du
RRQ, une solution déja défendue par presque toutes les provinces (a travers le RPC) et qui
rejoint également les préoccupations de plusieurs intervenants sociaux. Il ne serait alors
pas nécessaire de mettre en place de nouvelles structures, mais de simplement améliorer
celles déja existantes, qui connaissent de surcroit de bonnes performances. Une telle
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mesure differe tout de méme grandement de la rente longévité puisqu’elle prendrait pour
effet des la prise de la retraite. Toutefois, elle aurait un impact direct sur les régimes com-
plémentaires en transférant une part du poids de ceux-ci vers le régime public. Cette solu-
tion serait non seulement plus facile a implantée, mais également porteuse d'une plus
grande équité inter et intragénérationnelle.
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Sommaire

Cette étude se penche sur la situation des retraites au Québec et au Canada, en se concentrant
particulierement sur 'état des régimes a prestations déterminées. Pour ce faire, I'étude situe les
enjeux socio-économiques liés aux régimes de pension du secteur public dans le cadre plus géné-
ral de la problématique de la pérennité des RPD au sein de l'architecture institutionnelle du sys-
teme de retraite canadien et québécois. En effet, l'efficacité de ce systéme complexe repose sur la
force et 'interrelation entre chaque pilier. En utilisant divers indicateurs économiques pour com-
parer le systeme de retraite québécois et canadien a celui des pays de 'OCDE, I'étude est en mesure
de voir ses forces et ses faiblesses ainsi que d’analyser certaines recommandations a la lumiere des

conséquences de choix similaires faits par d’autres Etats.

Principales conclusions

La pérennité du systeme de retraite exige que la cohé-
rence soit maintenue entre les trois piliers, soit entre
les prestations publiques universelles (supplément de
revenu garanti, pension a la sécurité de la vieillesse et
RRQ), les régimes complémentaires a prestations déter-
minées et I'’épargne personnelle.

Dans I’état actuel du systeme de retraite, plus de la
moitié de la population québécoise a un potentiel peu
élevé ou nul d’obtenir un niveau adéquat de revenu a la
retraite.

Sans étre optimale, la situation du systeme de retraite du
Canada et du Québec n’est pas catastrophique lorsque
comparée a celles des pays de 'OCDE. Il permet d’éviter
les situations de grande pauvreté pour les plus démunis,
mais ne garantit pas des taux de remplacement adéquats
pour les personnes gagnant le salaire moyen ou plus.

Afin de rendre les régimes a prestations déterminées
plus viables, des solutions négociées sont possibles, par
exemple en revoyant la répartition des cofits, en aug-
mentant les marges de solvabilité, en revoyant I'dge de la
prise de retraite ou les conditions pour avoir droit a une
retraite anticipée, etc.

La solution gouvernementale de régler les problemes
du systeme de retraite par la mise en place des régimes
volontaires d’épargne retraite (RVER) permettra en effet
d’améliorer le taux de couverture des régimes complé-
mentaires, mais pas d’offrir des revenus intéressants a la
retraite a cause des frais de gestions élevés, de I'absence
de contribution de 'employeur et du risque qui sera
assumé en totalité par les employé-e-s.

La bonification du RRQ, au contraire, permettrait d’amé-
liorer les revenus de retraite de I’ensemble de la popu-
lation active. Cela réaménagerait I’équilibre du systeme
de retraite, dégageant du méme coup de ’espace pour
mettre en place des réformes dans la gestion des RPD a
travers un processus de négociation intégrant toutes les
parties intéressées.
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Introduction

Au coursdesdernieres années, le débat de société portant sur'avenir des systemes de retraite
canadien et québécois s’est grandement intensifié autour des enjeux socio-économiques liés
aux régimes de retraite du secteur public. Année apres année, éditorialistes, lobbys, groupes
de réflexion et instituts profitent de la tenue de négociations dans ce secteur ou encore de la
frénésie médiatique entourant la saison des REER* pour remettre en question la couverture
et les avantages sociaux dont bénéficient les employé-e's de 'Etat. Dans le contexte de I'insta-
bilité chronique des marchés financiers, de la baisse des taux d’intérét et de I'allongement de
la durée de vie, leurs régimes de retraite seraient devenus un poids insupportable pour les
finances publiques.

Or, méme si les régimes de retraite du secteur public posseédent, comme nous le verrons,
certaines lacunes structurelles auxquelles on se doit de remédier, leur situation n’est pas
aussi noire qu'on le prétend souvent. A cet égard, un des problemes majeurs de la plupart des
critiques formulées a I'endroit de ces régimes est qu'elles ne reposent pas sur des analyses
empiriques rigoureuses, ce qui cantonne le débat a des considérations exclusivement idéolo-
giques. Notre étude se donne donc pour objectif de pallier ce déficit de connaissances en
recentrant analyse autour des véritables enjeux socio-économiques associés a la retraite
des travailleurs et travailleuses du secteur public. Pour ce faire, nous proposonsici d’aborder
le probleme des régimes de retraite a la lumiere de la sociologie économique, c’est-a-dire en
s'attardant autant a la qualité de leur protection sociale qu'a leur dimension financiere, afin
de ne pas limiter notre analyse a 'angle strictement économique. Pour simplifier notre pro-
pos, nous avons choisi de nous concentrer principalement sur la situation des régimes de
retraite au Québec, en prenant pour acquis que les systemes québécois et fédéral utilisent les
mémes composantes, agencées de la méme maniere (prestation de base universelle, régime
public fondé sur le travail, régimes complémentaires optionnels, épargne personnelle).
Nous considérons donc que les constats tirés de 'analyse du régime québécois s’appliquent
au régime canadien.

Cette étude comporte quatre parties. Dans un premier temps, il conviendra de prendre un
peu de recul par rapport au débat actuel, en situant la question de l'avenir des régimes de
retraite du secteur public dans le cadre plus large de la pérennité des régimes complémentaires
a prestations déterminées (RPD)*. Pour y parvenir, nous situons d’abord la place des RPD des
secteurs public et privé au sein de l'architecture institutionnelle qui forme l'ensemble du sys-
téme canadien et québécois de sécurité financiere a la retraite. Nous insistons alors sur le com-
promis social entre les approches institutionnalistes et individualistes, publiques et privées,
supposées assurer la cohérence de ce systeme et son efficacité en termes de financement et de
protection sociale. En effectuant ce détour par l'architecture institutionnelle du systeme de
retraite pour analyser les régimes du secteur public, nous voulons orienter cette étude vers une
recherche de solutions globales, qui permettent de solidifier non seulement la structure des
RPD mais aussi 'ensemble de notre systeme de sécurité financiere a la retraite. Cela afin d’'amé-
liorer le sort de la majorité de la population canadienne et québécoise.

Dans un deuxieme temps, I'étude propose de se pencher sur la situation financiere des
régimes de retraite du secteur public ainsi que sur les conditions de retraite que ces régimes
offrent aux travailleur-euse-s. De maniere plus spécifique, 'objectif de cette partie est d’ana-
lyser plus en détail les difficultés financieres qui frappent certains régimes de retraite du
secteur public afin d’évaluer dans quelle mesure celles-ci ont le potentiel d’affecter les
finances publiques et la qualité de vie des futurs retraité-e-s. Ces difficultés sont alors mises
en perspective dans un portrait qui tente notamment d’identifier les bonnes et moins
bonnes pratiques de gestion dont ces régimes peuvent faire I'objet, tout en déboulonnant au
passage certains mythes entretenus a propos de leur situation financiere et des avantages
qu'ils procurent aux salarié-e-s. Le cas du Régime de retraite des employés du gouvernement
et des organismes publics (RREGOP) servira a ce moment d’exemple pour illustrer certains

a  Lesmots suivis d’'un astérisque sont explicités au lexique figurant en annexe de I'’étude.
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défis auxquels sont confrontés les différents acteurs impliqués dans la gestion de ce genre de
régime. Cette partie se conclura sur la recommandation d*une série de mécanismes de ren-
forcement qui pourraient étre mis en place afin de stabiliser et d'améliorer grandement les
RPD, et ce, autant dans le public que dans le privé.

Dans un troisieme temps, nous comparons le systeme de sécurité financiere a la retraite du
Canada® a des systemes d’autres pays industrialisés membres de 'OCDE qui connaissent ou
qui ont connu des défis similaires. Ou se situe-t-on par rapport a ces pays? Que peut-on
apprendre de leurs expériences? Y a-t-il des mesures applicables au Québec? Les systemes de
sécurité financiere a la retraite sont alors considérés dans leur entiereté, cest-a-dire en
incluant tant les régimes publics que les régimes complémentaires du secteur privé et du
secteur public et les régimes individuels. En filigrane, une attention particuliere est portée a
I’état des RPD de méme qu'aux dynamiques liant '’état des régimes publics et celui des régimes
complémentaires du secteur public. La comparaison internationale se base d’abord sur l'ana-
lyse d'une série d’indicateurs socio-économiques qui font ressortir les forces et les faiblesses
des systemes de retraite des onze pays que nous avons retenus. Cet exercice comparatif se
complete par une étude plus approfondie des cas de la Nouvelle-Zélande et des Pays-Bas, deux
pays aux approches différentes, mais tous les deux fréquemment cités a titre d’exemples a
imiter dans les discussions concernant l'avenir des systemes de retraite. La comparaison est
guidée par la recherche d’un systeme de retraite qui, sans nivellement par le bas, réduirait le
fossé qui tend a séparer une minorité de gens qui pourront bénéficier d'une retraite décente et
une majorité de retraité-e-s qui auront de la difficulté a joindre les deux bouts.

Notre quatrieme partie s’attarde quant a elle aux différentes pistes de solutions avancées
pour améliorer le systeme de sécurité financiere a la retraite du Québec. A la lumiere de ce
que nous aurons vu dans les parties précédentes, nous serons alors en mesure d’évaluer les
différentes options qui visent a réformer le systéme de retraite. Notre analyse nous mene a
privilégier deux types de solutions. Les solutions du premier ordre vont dans le sens d'un
renforcement et d'un assainissement de la gestion des RPD, et ce, tant dans le secteur public
que dans le secteur privé. Il s’agit de faire en sorte que les régimes complémentaires du sec-
teur public cessent d’apparaitre comme un fardeau pour les finances publiques ou comme
un avantage inéquitable concédé a une minorité. Les solutions de deuxieme ordre consiste-
raient a augmenter substantiellement les revenus de retraite provenant des régimes publics
contributifs. Cette augmentation du poids relatif des régimes publics au sein de I'architec-
tureinstitutionnelle du systéme de retraite permettrait de réduire la pression surles régimes
complémentaires des secteurs privé et public tout en facilitant la mise en place des innova-
tions et des mesures destinées a assainir et a renforcer leur gestion. Ces deux types de solu-
tions seraient profitables a I'ensemble de la population et auraient donc comme impact posi-
tif de permettre a tous et a toutes de profiter d'une retraite décente.

a  Pour des fins de comparaison internationale, nous utilisons le systeme fédéral de retraite dans notre étude
puisque ce sont les données dont nous disposons pour établir une comparaison avec les pays de 'OCDE. Tel que noté
précédemment, les similarités entre les régimes fédéral et québécois permettent de tirer des conclusions semblables
a partir de 'analyse des résultats.
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Chapitre 1

Systeme de retraite canadien et
québécois

Avant d'analyser plus en profondeur les enjeux socio-écono-
miques entourant les régimes complémentaires de retraite du
secteur public, il nous semble nécessaire de bien situer ceux-
ciau sein de la structure générale du systeme de retraite qué-
bécois et canadien. Dans les deux cas, les régimes complé-
mentaires occupent une place prépondérante au sein de
l'architecture institutionnelle du systeme de retraite. Dans le
sillon de la tradition libérale’, cette architecture a en effet été
congue de maniere a ce que les régimes privés de retraite four-
nissent aux retraité-e's une part importante de leurs revenus.
Cela signifie que I’Etat, via ces régimes publics d'assistance et
de base, participe plut6t modestement au financement direct
des pensions. On estime généralement que le niveau de vie
adéquat des retraité-e-s devrait correspondre a 70 % du revenu
courant qu’ils ont touché durant leur période active. Pour
assurer cet objectif, le systeme de retraite québécois et cana-
dien se compose principalement de quatre paliers.

Le premier palier regroupe les mesures d’assistance
publique gérées par le gouvernement fédéral dont l'objectif
est d’assurer un montant de base aux personnes dgées et de
lutter contre la pauvreté. Les deux principaux régimes
publics d’assistance sont la pension de la Sécurité de la
vieillesse (PSV) et le Supplément de revenu garanti (SRG).
Financés a méme le Fonds consolidé du revenu du gouver-
nement, donc directement par lesimpdts des contribuables,
ceux-ci constituent la seule véritable composante univer-
selle fonctionnant par répartition* du systeme de retraite.
La PSV est une allocation uniforme versée a tous les
citoyens canadiens dgés de 65 ans ou plus®. En 2012, le mon-
tant mensuel maximal garanti a titre de PSV s élevait a
544,98 $ pour un revenu annuel de 6 539,76 $. Ce montant
se met cependant a diminuer des que I'ensemble des reve-
nus annuels d'un-e pensionné-e dépasse le seuil de 69 562 $
jusqu’a devenir nul lorsque le revenu est supérieur a
107 692 $. Le SRG vise quant a lui a fournir un montant
additionnel aux ainé-e-s a faible revenu qui recoivent la
PSV. Calculé en fonction des revenus et de la situation fami-
liale, le montant maximal de la prestation mensuelle pou-
vait atteindre en 2012 jusqu’a 738,96 $ pour un montant
annuel de 8 867,52 $, a condition que I'ainé-e gagne moins de
16 512 $ par année (sans la PSV).

Le deuxieme palier correspond au régime public univer-
sel de base administré par le gouvernement du Québec, soit
le Régime de rentes du Québec (RRQ). Le RRQ est un régime
obligatoire couvrant lensemble des travailleur-euse's

a  Lage pour recevoir la PSV passera graduellement de 65 a 67 ans d’ici
2023. http://www.servicecanada.gc.ca/fra/psr/sv/changements/faq.shtml
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québécois-es gagnant un salaire annuel supérieur a 3 500 $.
Il s’agit d’'une mesure d’assurance puisque, contrairement
aux mesures d’assistance pour lesquelles 'admissibilité
repose sur un critere de résidence ou de revenu, le droit a
une rente du RRQ dépend uniquement de la participation
aurégime par les mécanismes de cotisation. Le taux de coti-
sation s’éleve a 10,05 % du salaire applicable entre 'exemp-
tion générale de 3 500 $ et le maximum de gains admissible
(MGA) de 50 100 $. Les cotisations au régime sont versées a
parts égales par les employeurs et les salarié-e-s, soit 5,025 %
chacun. Au final, le RRQ vise a remplacer 25 % du revenu
des personnes dont le salaire est inférieur au MGA. A noter
que la gestion financiere du régime repose a la fois sur la
capitalisation® et la répartition, du fait de I'existence d’'une
réserve de capitaux. Dans les autres provinces, le Régime de
pensions du Canada (RPC) fonctionne sur les mémes bases.

Le troisieme palier englobe les différents types de régimes
complémentaires de retraite. Ceux-ci sont aussi connus sous
les appellations de régime de pension agréé, régime de pen-
sion d’employeur ou régime professionnel de retraite. Les
régimes complémentaires sont privés et non obligatoires,
carils sont établis sur une base volontaire découlant généra-
lement d’une négociation entre un employeur et un syndi-
cat. D’ailleurs, la majorité des personnes bénéficiant de ce
type de protection sociale sont syndiquées. Le mode de
financement de ces régimes repose sur la capitalisation,
c’est-a-dire quils passent par les marchés financiers, par le
biais d'un fonds enregistré en fiducie, pour amasser les
sommes nécessaires au versement des pensions. Notons qu'a
la base, ces fonds de pension sont alimentés par des cotisa-
tions patronales et salariales. Il existe plusieurs types de
régimes complémentaires, mais les plus répandus sont les
régimes a prestations déterminées* (RPD), les régimes a coti-
sations déterminées* (RCD) et les régimes hybrides qui com-
binent des caractéristiques des deux types précédents.

Le quatrieme palier est constitué des différents méca-
nismes privés dépargne-retraite enregistrés aupres des
autorités fiscales, parmi lesquels le régime d'épargne-
retraite enregistrée (REER) individuel ou collectif est le
modele le plus répandu. Ces mécanismes volontaires visent
avant tout a inciter les salarié-e's qui n'ont pas de régime
complémentaire a épargner en vue de leur retraite en profi-
tant de traitements fiscaux avantageux. Ils sont ouverts et
accessibles a toutes personnes, a condition, évidemment,
quelles aient la capacité financiere d’y cotiser. Puisqu’il ne
s'agit pas de régimes de retraite a proprement parler, ils sont
uniquement assujettis aux regles fixées par la Loi de P'impot
sur le revenu. Les fonds de travailleurs et de travailleuses, tel
que le Fonds de solidarité de la FTQ ou Fondaction de la
CSN, sont également un genre de REER. Ils different par
leur gestion qui integre des représentants syndicaux et par
leur mission de développement économique local qui
teinte leurs politiques d’investissement.
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GRAPHIQUE 1 Répartition des sources de revenus pour un

niveau minimal de 70 % de remplacement de revenu,
individu a4gé de 65 ans
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Source: LANGIS, Georges, Constats et enjeux concernant le systeme de retraite
québécois, Régie des rentes du Québec, 3° trimestre 2010, p. 9.

Il faut souligner qu'une fois arrivé la retraite, I'apport
financier de chacun de ces paliers peut varier énormément
d’'un individu a 'autre. Généralement, moins les revenus de
travail d'une personne sont élevés ou moins une personne
a la capacité financiere d’épargner via un régime complé-
mentaire de qualité, plus les mesures d’assurance et d’assis-
tance publiques tendent a constituer l'essentiel du revenu
de retraite. A I'inverse, plus on monte dans I'échelle de reve-
nus et plus on bénéficie d'un bon régime complémentaire,
moins les mesures d’assurance et d’assistance publiques
apportent une contribution significative au revenu de
retraite. Le Graphique 1 illustre comment s’articulent les
différentes source de revenu a la retraite, aux fins d’atteinte
du taux de remplacement idéal de 70 %, en fonction du
salaire courant gagné pendant la période active®. En obser-
vant le graphique, on constate que c’est a partir d'un revenu
annuel d’environ 24 000 $ que les régimes de retraite privés
sont requis pour compléter les régimes publics et atteindre
lobjectif de 70 %. Ce graphique illustre ainsi le réle de pre-
mier plan joué par les régimes privés au sein de l'architec-
ture institutionnelle du systeme de retraite. En effet, pour
une personne gagnant le maximum des gains admissibles
(MGA), les montants correspondant a la PSV et au RRQ rem-
placent respectivement 15 % et 25 % du revenu, ce qui
laisse 30 % a combler par les régimes privés. Dans ces cir-
constances, les régimes privés de retraite doivent assurer
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une protection sociale de haute qualité et couvrir la quasi-
totalité des travailleur-euse-s. Or, comme nous le démon-
trons dans cette étude, le probleme grevant les régimes pri-
vés est justement que leur accessibilité varie énormément
d’un emploi a autre, tout comme la qualité de la protection
varie énormément d’'un type de régime a l'autre.

1.1 Limportance des régimes a prestations
déterminées

Lorsque l'architecture du systeme de retraite a été mise en
place dans les années 1960, elle fut construite de maniere a ce
que la faible part assurée par les régimes publics dans I'allo-
cation des pensions soit compensée par des régimes privés
performants, offrant ainsi des garanties et une bonne protec-
tion sociale aux future-s retraité-e-s. Dans cette perspective,
ce sontles RPD qui s’avéraient étre les mieux a méme de rem-
plir cette fonction. La conception de la protection sociale
structurant l'organisation des RPD est donc celle du salaire
indirect, au sens ou le compromis salarial a l'origine de ce
type de régime repose sur 'idée que I'employeur s'engage a
fournir aux salarié-e-s un revenu futur en retour du travail
quiils et elles accomplissent actuellement. C’est d’ailleurs sur
la base de cet engagement quil revient au promoteur du
régime (I'employeur) de supporter entierement les risques
liés au financement par capitalisation. Ainsi, méme si les
fonds de pension sont alimentés par des cotisations salariale
et patronale, la responsabilité d’'ajuster celles-ci en cas de
besoin incombe au promoteur du régime.

Cette primauté accordée a la rente dans l'organisation
desRPD permet de réduire la tension entre les deux logiques
interdépendantes et contradictoires qui sont inhérentes au
fonctionnement des régimes de retraite par capitalisation,
soit la logique de la protection sociale et la logique finan-
ciere. Ces deux logiques sont interdépendantes, parce que
les prestations versées par le régime s’accumulent grice
aux rendements obtenus sur les marchés financiers. Elles
sont cependant contradictoires parce que «|[lJa protection
sociale vise a sécuriser le salarié face aux aléas écono-
miques propres a la condition du salariat tandis que la
finance a pour logique une prise de risque systémique au
travers de paris sur I'avenir?®». Or, la 1égislation encadrant
les RPD est justement tres stricte en matiere de solvabilité
et de capitalisation, afin de concilier ces deux logiques et de
favoriser le respect des engagements financiers pris envers
les futur-e's retraité-e-s. Cette législation vise notamment a
protéger les droits minimum des bénéficiaires du régime
relativement aux prestations, a I'information, a I'dge nor-
mal de la retraite, a affectation des surplus, au rembourse-
ment des cotisations et aux modalités de fermeture du
régime. Elle permet également d’établir des normes sur le
mode de financement des régimes, qui ont pour effet de
réguler la capitalisation des fonds de pension en fonction
de contraintes imposées aux gestionnaires sur les types de



placements admissibles. Ces contraintes sur les placements
visent principalement a garantir la diversification du por-
tefeuille d’actifs et a éviter les situations potentielles de
conflits d’'intérét*.

Des les années 1950, les interventions politiques visant a
stabiliser l'environnement juridique des régimes complé-
mentaires de retraite et a protéger la rente des
travailleur-euse-s ont rapidement pour effet de rehausser
leur attrait aupres des syndicats’. Ainsi, a cette époque, a
défaut d’arriver a obtenir des gouvernements la création
d’un véritable systeme de retraite universel, pour lequel ils
militent depuis le début du siecle, les syndicats se rabattent
sur un lieu de pouvoir au sein duquel leur rapport de force
est plus efficace, celui de la négociation collective. Dans les
secteurs industriels privés, le mouvement syndical, alors
encouragé par le succes de son homologue américain, s’ac-
tive afin que les grandes entreprises mettent en place des
RPD pour leurs employé-e-s. Léconomiste Michel Lizée sou-
ligne a cet égard que la proximité entre le syndicalisme
américain et le syndicalisme canadien a eu une incidence
déterminante sur le développement des RPD dans les sec-
teurs industriels privés:

De ce point de vue, I'arrivée des grands syndicats industriels
nord-américains affiliés au Congress of Industrial Organisa-
tions (CIO), dans des secteurs comme I'automobile, Iacier
et le caoutchouc, aura eu une influence déterminante. Ani-
més d'un militantisme fort et faisant preuve d'une grande
capacité d’organisation, ces derniers ont réussi a négocier a
compter du milieu des années 1950, la création, au Canada,
de régimes de retraite par capitalisation a I'instar de ce qu'ils
avaient obtenu pour leurs membres états-uniens®.

De plus, I'intérét croissant des syndicats pour les RPD tend
alorsas’accorder avec les intéréts des dirigeants d’entreprises
qui voient dans ces derniers un excellent outil de rétention
delamain-d’ceuvre, leur permettant de surcroit de bénéficier
de généreux avantages fiscaux et d’avantages économiques
liés au contréle de la gestion des caisses de retraite. Ce
contexte favorisa I'essor des RPD, de sorte que de plus en plus
d’employé-e's du secteur privé furent couverts par ce type de
régime de retraite, particulierement dans les milieux d’im-
plantation syndicale et de la grande entreprise.

Au Québec, dans le secteur public, les RPD sont aussi
devenus progressivement la norme au cours de cette
période, grice a un agencement institutionnel original
fondé sur I¢laboration d'une liaison financiere soudant
deux finalités complémentaires : «d*une part, garantir aux
salariés des secteurs publics qu'il couvre des rentes complé-
mentaires lors de leur départ a la retraite et, d’autre part,
agir comme pilier stratégique d'une capacité de structura-
tion de I'espace économique national’». C’est en effet dans
cette perspective que les régimes de retraite du secteur
public comme le Régime de retraite des employés du gou-
vernement et des organismes publics (RREGOP), le Régime
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de retraite du personnel d’encadrement (RRPE) et le Régime
supplémentaire de rentes des employés de I'industrie de la
construction (RSREIC) ont été créés dans les années 1970.
En établissant des RPD pour les employé-e's du secteur
public et de la construction, le gouvernement du Québec
voulait ainsi non seulement offrir un niveau de protection
sociale semblable au plus haut standard du secteur privé,
mais également miser sur une source élargie de capitalisa-
tion lui permettant d’étendre sa capacité de controle sur le
développement économique du Québec par I'entremise de
la Caisse de dépét et de placement (CDP), a qui l'on confia la
gestion financiere exclusive de ces fonds.

crAPHIQUE 2 Evolution du taux d’adhérent-e-s aux RPD dans

les secteurs public et privé au Canada de 1980 a 2011
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A la lumiere de ce qui précede, nous voyons bien sur
quelles bases les RPD se sont affirmés comme un des
piliers de l'architecture du systeme québécois de sécurité
de revenu a la retraite. Aux cotés des régimes d’assistance
et d’assurance publics, ceux-ci sont effectivement les seuls
régimes de retraite privés en mesure de garantir un com-
plément de revenu suffisamment élevé pour atteindre le
seuil adéquat de remplacement du salaire de 70 %. Au
Canada, entre 1947 et 1980, le taux d’employé-e-s bénéfi-
ciant d’'un régime complémentaire de retraite — dont la
quasi-totalité était des RPD —est passé de 17 % a 40 %". Les
RPD devenaient donc un rouage incontournable de la
cohérence institutionnelle menant a la constitution d’'un
revenu pour les années de vieillesse. Or, dans les années
1980, cette cohérence commenca peu a peu a montrer des

a  Bien que le RSREIC ne soit pas rattaché au secteur public mais plutot
a un secteur industriel privé, son arrangement institutionnel est calqué en
grande partie sur les régimes du secteur public. Il constitue une solution
originale a la difficulté de participer a un régime complémentaire lorsque
les travailleurs et travailleuses n'ont généralement pas d’employeur unique
au sein d'un secteur industriel particulier.
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signes deffritement pour finalement étre totalement
€branlée a partir de la fin des années 1990 et 2000. Les
données pour le Québec existent seulement a partir des
années 1970. Le sommet du taux de couverture pour la
province a été atteint en 1992, a 54 %. Les années suivantes
ont vu ce pourcentage décliner, jusqu’a atteindre 45 % en
2011. Cette diminution est entierement attribuable a la
variation observée dans les RPD, le taux d'adhérent-e's aux
RCD étant demeure€ stable.

1.2 La cohérence du systéme de retraite mise a mal
Les années 1980 samorcent sur un grand débat national por-
tant sur la réforme du systeme de retraite (que l'on a appelé
«The Great Pension Debate »). Le contexte de stagflation* éco-
nomique combiné a la stagnation du taux d’employé-e-s
bénéficiant d'un régime complémentaire contribue a mettre
enrelief les lacunes d'une architecture accordant une grande
place aux régimes privés pour le financement des pensions.
Ainsi, malgré une forteamélioration, trop de gens demeurent
«exclus» des RPD, alors que la pression inflationniste réduit
la qualité du versement des prestations de la majorité des
régimes complémentaires. De maniere classique, le débat
qui traverse la société canadienne et québécoise oppose les
partisans d'un élargissement des régimes publics contribu-
tifs aux tenants du maintien des assurances privées complé-
mentaires®. Dans ce contexte, a la suite d’'une série de consul-
tations publiques, les gouvernements fédéral et provinciaux
tranchent en faveur d'une réforme qui ne portera que sur le
versant privé du systéme de retraite. Cette fois-ci, la pression
du milieu des affaires et de la finance aura donc eu le dessus
sur la pression provenant des milieux populaires, comme
l'explique Michel Lizée :
Confronté au choc de la récession de 1981-1983, le gou-
vernement libéral de I'époque, sous la pression du milieu
des affaires, entame un virage a droite dans de nombreux
domaines, notamment celui des retraites. Le but recherché
est de consolider le role et la 1égitimité des régimes d’entre-
prises a prestations déterminées en tant que composante es-
sentielle du systeme canadien des retraites. Priorité est ainsi
donnée a 'amélioration de I'encadrement réglementaire des
régimes complémentaires, sans toucher évidemment a leur
caractere volontaire. Mais surtout le gouvernement conser-
vateur élu a Ottawa en 1984 met en place, a compter de 1986,
la piece maitresse de sa réforme, soit une série de hausses du
plafond fiscal des cotisations aux REER®.

Cet entérinement du modele libéral-résiduel* en matiere
de retraite confirme non seulement la place prépondérante
des RPD au sein de l'architecture institutionnelle, mais
ouvre également la voie au développement de I’épargne
individuelle par l'entremise des REER ou des régimes d’ac-
cumulation de capital™. Ainsi, en choisissant délibérément

a  Ces derniers se divisent cependant en deux camps, soit ceux qui pro-
posent I'obligation d’une assurance et ceux qui proposent simplement une
amélioration de la réglementation du versant privé du systeme de retraite.
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de ne pas augmenter les prestations versées par les régimes
publics et de ne pas améliorer 'acces aux RPD, les gouverne-
ments font alors le pari que I'épargne individuelle sera en
mesure de pallier aux lacunes structurelles du systeme de
retraite. Or, comme nous le verrons a l'instant, I'épargne
individuelle, qu’elle s’organise par le biais des REER ou des
différents types de régimes d’'accumulation de capital, ne
parviendra jamais a équivaloir aux RPD sur le plan de la
protection sociale et de la capacité de financement des
retraites. Ce constat se présente désormais comme une évi-
dence dans le contexte ou nous assistons a un déclin
constant des RPD, déclin qui affecte considérablement la
cohérence du systeme de retraite.

erapHique 3 Evolution du nombre d’adhérent-e-s aux RPD

dans les secteurs public et privé au Canada de 1980 a 2011
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Au Canada et au Québec, depuis le début des années
2000, il ya effectivement une baisse importante du nombre
de salarié-e-s qui bénéficient d'un RPD. En 2011, au Canada,
4 484 o11 salarié-e-s étaient couvert-e-s par un RPD. Or, ce
nombre représentait 74 % de I'ensemble des salarié-e-s par-
ticipant a un régime complémentaire de retraite, compara-
tivement a 84 % dix ans auparavant. Jusqu’'a maintenant
toutefois, le déclin des RPD s’observe surtout dans le sec-
teur privé. Dans le public, toujours en 2011, ils et elles
étaient 2 953 976 salarié-e'sa bénéficier d’'un RPD, enregard
de 1 530 035 dans le privé. Ainsi, en dix ans, le nombre
d’adhérent-e-s a un RPD dans le privé est passé de 2 236 742
a I 530 035, pour une baisse de 706 707 personnes”, soit
plus de 30 %. Dans le privé, la chute est donc drastique, et
rien n’'indique qu'elle est sur le point de ralentir. Au
Québec, les statistiques ne permettent pas de distinguer le
secteur dont proviennent les RPD et les RCD. Toutefois,
comme nous le notions plus haut, on observe que la baisse du
taux de couverture dans les derniéres années est entierement
attribuable aux RPD.



Ce mouvement de diminution des RPD dans le privé
releve principalement de I'initiative des dirigeant-e's d’entre-
prises qui considerent ce type de régime comme étant trop
coliteux, trop imprévisible et trop lourd a administrer. I1 est
vraique le cofit des cotisations a considérablement augmenté
pour les entreprises au cours des dernieres années, notam-
ment en raison de la diminution des taux d’intérét, des rende-
ments plus faibles et surtout en raison des pertes colossales
engendrées par éclatement de la bulle en 2001 et parla crise
financiere de 2008. Rappelons quau Canada, entre le 2° tri-
mestre de 2008 et le 1 trimestre de 2009, la valeur mar-
chande des actifs des fonds de pension a diminué de
168,9 milliards de dollars, pour une perte moyenne de 17 %"™.
Ala suite de ces pertes, les entreprises offrant un RPD ont da
renflouer les fonds afin de répondre aux exigences de solvabi-
lité propres a ce type de régime. Ainsi, 'instabilité structu-
relle qui caractérise les marchés financiers depuis mainte-
nant plus d'une décennie a fait augmenter le montant des
cotisations, tout en accentuant leur vola-t-ilité. Cette vola-t-
ilité des cotisations est également décriée par les dirigeante-s
sous prétexte quelle nuit a leur planification financiere et
complique leur gestion de 'entreprise, dans un contexte ou
la pression des actionnaires est de plus en plus forte pour
obtenir des rendements élevés, stables et prévisibles. A cet
égard, I'Institut canadien des actuaires (ICA) souligne d’ail-
leurs que les analystes financiers considerent désormais les
RPD comme un facteur négatif dans I'évaluation des entre-
prises®. D’autant plus quavec les nouvelles normes comp-
tables internationales mises en place au milieu des années
2000, les entreprises doivent maintenant obligatoirement
inclure dans leur bilan annuel leurs engagements financiers
envers le RPD. En ce qui concerne la lourdeur administrative
desRPD, les dirigeant-e's se plaignent notamment que les exi-
gences de la Loi sur les régimes complémentaires de retraite ne
leur accordent pas assez de flexibilité dans la gestion et
quelles engendrent des frais d'administration trop élevés.
C’est donc sur la base de cette série de critiques envers les
RPD que les entreprises tentent de se débarrasser de ce type
de régime. Ce désengagement partiel des employeurs a
I'égard du financement de la retraite de leurs employé-e's
s'orchestre principalement par la mise en place de différents
plans dépargne individuelle dont la caractéristique com-
mune est de ne garantir aucune prestation.

1.3 La montée de I’épargne individuelle

Depuis les années 1990, I’érosion des RPD en tant que pilier
de Tarchitecture institutionnelle du systeme de retraite
s'accompagne en contrepartie d'une montée des plans
d¢pargne individuelle, dont les REER (individuels ou col-
lectifs) et les RCD sont les formes les plus répandues. Dans
’état actuel de notre systeme de retraite, ce sont donc prin-
cipalement ces deux types de régime qui sont appelés a
compenser la faiblesse des régimes publics et la baisse du
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taux de couverture des RPD. Voyons d’abord comment fonc-
tionnent ces deux types de régime.

Créés en 1957 par des amendements a la Loi de l'impdt sur le
revenu fédérale, les REER offrent un double allegement fiscal
sur I'épargne placée dans divers véhicules financiers (fonds
communs de placement) par le biais de comptes enregistrés.
Les cotisations dans ces régimes sont déduites du revenu
imposable, et les revenus de placement qui en découlent
sont réinvestis dans le régime, toujours a l'abri de 'impot.
Limpot sur les revenus placés et sur les revenus de place-
ment est ainsi reporté jusquau retrait des sommes par le ou
la bénéficiaire qui, au moment de la retraite, profite généra-
lement d’un taux d’'imposition plus faible que durant sa vie
active. Les REER collectifs fonctionnent sensiblement de la
méme maniéere, puisqu’ils sont en fait un ensemble de REER
individuels rattachés a un groupe de salarié-e-s travaillant
pour le méme employeur. Les REER collectifs encadrent
cependant les modalités de cotisations patronales, totale-
ment absentes dans le cas des REER individuels. En effet,
dans le cas des REER collectifs, des cotisations patronales
s'ajoutent aux cotisations salariales pour constituer la coti-
sation totale au régime. Il est important de souligner que les
sommes accumulées dans les REER individuels ou collectifs
ne sont pas immobilisées a des fins exclusives de retraite.
Cela signifie donc que le ou la future retraitée participant a
un REER peut décaisser son argent en tout temps, peu
importe I'utilisation qui en sera faite. C’est d’ailleurs pour
cette raison que les REER ne peuvent pas étre considérés
comme de véritables régimes de retraite. Ils constituent au
mieux des dispositifs qui encouragent les salarié-e-s a épar-
gner par le biais d’alléegements fiscaux avantageux.

Les RCD sont, pour leur part, considérés aux yeux de la
loi comme des régimes complémentaires de retraite, et ce,
méme si leur fonctionnement ressemble davantage a celui
des REER qu’a celui des RPD®. Tout comme les REER, les
RCD ne sont pas en mesure de garantir aux futurs
retraité-e-s une rente prédéterminée. Dans les RCD,
I'unique garantie accordée aux bénéficiaires est quun
montant de cotisations préalablement défini sera déposé
périodiquement dans leur compte individuel. Inscrites

a  Tout comme les autres types de régimes complémentaires, les RCD
sont assujettis aux différentes lois provinciales sur les régimes complémen-
taires de retraite et a la Loi de P'impdt sur le revenu. Néanmoins, partout au
Canada, les différentes lois provinciales sont généralement mal adaptées au
fonctionnement des RCD, puisqu’elles ont été congues et rédigées en fonc-
tion des RPD. Actuellement, il existe donc un «vide juridique » a propos de
la régulation des RCD. Le sous-développement d’une jurisprudence cana-
dienne spécifique au fonctionnement des RCD souléve une certaine incerti-
tude quant a leur encadrement légal. D’ailleurs, c’est dans le but de combler
ce vide juridique que le Forum conjoint des autorités de réglementation des
marchés financiers a publié, en 2004, un guide portant sur le fonctionne-
ment des régimes d’accumulation de capital (The CAP Guidelines). Bien que
ce guide ne soit pas un instrument législatif au sens strict du terme, il est
maintenant une référence incontournable pour comprendre les attentes des
autorités de réglementation a 'égard des opérations des RCD.
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dansles reglements propres a chaque régime, les modalités
de cotisations patronales et salariales sont habituellement
calculées en fonction d’un pourcentage du salaire pouvant
varier selon 'ancienneté. Concretement, cela signifie que
les travailleur-euse-s connaissent d’avance le montant qui
entre dansleur compte respectif, mais qu’ilsne connaissent
pas le montant qui en sortira lorsqu’ils se retireront du
marché du travail. Ainsi, le revenu de retraite tiré d’'un
RCD est impossible a prévoir parce que 'accumulation du
montant dépend entierement des rendements financiers
obtenus sur le placement des cotisations de méme que du
colit d’achat de la rente fixé par les taux d’intérét au
moment de la retraite. Soulignons que le choix de la répar-
tition des placements peut se faire de maniere individuelle
ou collective. Dans le cas du choix de placements collectifs,
le régime adopte une politique de placement commune, et
les revenus de placement sont répartis annuellement dans
le compte de chaque salarié-e. Avec les RCD, la logique d’ac-
cumulation de prestations de retraite des RPD est donc
completement renversée au profit d'une logique d’accumu-
lation purement financiere. Celle-ci implique que les
risques financiersliésala capitalisation boursiere reposent
exclusivement sur le dos des travailleur-euse's, puisque le
role de I'employeur se réduit a alimenter le régime par des
cotisations préalablement déterminées. Dans ces condi-
tions, il est impossible d’amasser une pension en dehors de
conditions hautement spéculatives. Avec les RCD, la
logique de protection sociale est subordonnée a la logique
de la spéculation financiere.

En fait un des rares éléments qui distingue les RCD des
REER collectifsreleve du fait que les sommes accumulées par
les salarié-e's ne peuvent étre utilisées a d’autres fins que le
financement de la retraite. Le décaissement du capital y est
interdit s’il ne sert pas a financer la retraite. Sous ces condi-
tions, le revenu de retraite n’est jamais versé directement a
partir du compte individuel. A titre d'exemple, au Québec,
deux options s'offrent aux bénéficiaires du régime lorsque
vient le temps de prendre la retraite : transférer le capital
accumulé dans un fonds de revenu viager (FRV) ou procéder
alachat d'une rente de retraite aupres d'une compagnie d’as-
surance. Finalement, si un-e travailleur-euse quitte ou perd
un emploi qui lui donnait des droits sur un RCD avant I'age
de laretraite, il est obligé de transférer le solde de son compte
dans un compte de retraite immobilisé (CRI) ou bien de
transférer directement le solde vers un autre RCD offert par
unnouvelemployeur,sicedernierl’autorise. Limmobilisation
du capital pour des fins exclusives de retraite se présente
donc comme un des rares mécanismes des RCD qui permet
de les qualifier de «régime de retraite ». Le Tableau 1 illustre
la répartition des risques en comparant les RPD et les RCD.

Depuis le milieu des années 1990, la participation aux
RCD a constamment progressé. Entre 2001 et 2011, au
Canada, le nombre de salarié-e-s couvert-e-s par un RCD est
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TABLEAU 1 Comparaison de la répartition des risques dans

les régimes a prestations déterminées et a cotisations
déterminées

Entité qui assume le risque

Prestations Cotisations

Risque déterminées déterminées
Rendement Employeur Employé-e
Employé-e/

Inflation Employeur Employé-e

Longévité Employeur Employé-e

Conjoncture des marchés

au moment de la prise de la

retraite Employeur Employé-e

Pertes possibles lors de Les CD sont

changement d’employeur transférables

(et de régime de retraite) Employé-e sans pertes
Aucunrisque
(le régime est

Insolvabilité de 'employeur Employé-e 100 % capitalisé)

Niveau de remplacement du

salaire Employeur Employé-e

Risque lié a la fonction Comité de Comité de

fiduciaire retraite retraite

Source : REGIE DES RENTES DU QUEBEC, Constats et enjeux concernant
le systeme de retraite québécois, Rapport de recherche sous la direction de
Georges Langis, aotit 2010, op. cit, p. 47.

passé de 768 781 a 969 207 Ces derniers représentent
désormais 16 % de l'ensemble des participante-s a un
régime complémentaire de retraite. Evidemment, la grande
majorité des salarié-e-s couvert-e's par un RCD travaillent
dans le secteur privé (85 %). Comme il était illustré dans le
Graphique 2, au Québec, la proportion de salarié-e:s
couverte-s par un tel régime demeure relativement faible
(5 %), mais connait une croissance stable depuis 1994.
Rappelons que pendant ce temps, les RPD couvrent une
part de plus en plus restreinte de travailleur-euse-s. Les
REER tendent également a prendre une place importante
au sein de notre systeme de retraite. En 2011, 34 % de la
population canadienne ayant la possibilité de cotiser a un
REER l'avait fait. Au Québec, la proportion est un peu plus
élevée a 39 %". Par contre, cette méme année, le montant
médian investi dans les REER n’était que de 2 830 $ au
Canada et de 2 600 $ au Québec, des sommes représentant
moins de 13 % du montant plafond fixé par la loi*. De plus,
il faut insister sur le fait que le niveau de cotisation varie
énormément d'une personne a lautre en fonction du
revenu. En fait, lorsque l'on observe la participation aux
REER en fonction des revenus, on constate que ce type de
régime profite surtout aux personnes les plus riches. Le



Graphique 4 démontre que 10 % des ménages les plus riches
du Canada détiennent pres de la moitié de tous les REER.

Dans Iétat actuel de l'architecture institutionnelle du
systeme de retraite canadien et québécois, nous trouvons
problématique ce recours croissant aux différents types
de régimes d’accumulation de capital pour tenter de se
constituer une retraite décente sur une base individuelle.
En fait, plusieurs facteurs nous amenent a douter de leur
capacité a remplir le r6le palliatif qu’on tente de leur faire
assumer dans le contexte de Iérosion des RPD.
Comparativement a ces derniers, les différents types de
régimes d’accumulation de capital, que ce soit les REER ou
les RCD, ne pourront jamais compléter adéquatement les
revenus de retraite provenant des régimes publics d’assis-
tance et d’assurance®.

GRAPHIQUE 4 Taux de participation a un régime enregistré

d’épargne-retraite, par quintiles de revenu, Canada
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Source : MOUSSALY, Karim, Participation aux régimes privés d’épargneretraite,
1997-2008, Statistique Canada, mars 2010.

1.4 Lincapacité d’atteindre un revenu de
retraite décent

Tout d’abord, il est désormais acquis que les plans
d’épargne individuelle et les RCD offrent des taux de ren-
dement tres faibles, qui tendent a se situer sous I'indice de
référence*. Une étude de la RRQ publiée en 20107 démontre
a ce propos quentre 1999 et 2005, les REER et autres
régimes d’accumulation de capital — les Fonds enregistrés
d’épargne-retraite (FERR), les Fonds de retraite viager
(FRV) et les Comptes de retraite immobilisés (CRI) — ont
connu des rendements d’a peine 2 %, échouant du coup a
contrer I'inflation qui s’est avérée légerement supérieure.
Pour la méme période, les caisses de retraite rattachées

a  Ce constat est désormais partagé par plusieurs analystes, dont I'an-
cien gouverneur de la Banque du Canada, David Dodge, selon qui les RPD
contribuent sans aucun doute a une allocation de I'épargne plus efficiente
que les plans d’épargne individuel (DODGE, 2005). Méme son de cloche
du c6té de I'Institut canadien des actuaires (ICA), qui considere également
que les RPD sont particulierement efficaces et qu'il est dans 'intérét des
Canadien-ennes et des Québécois-e-s que la présence de ces régimes soit
maintenue (ICA, 2009).

23

Systéme de retraite au Québec et au Canada: constats et solutions

aux RPD ont, pour leur part, affiché des rendements
médians de 6 %. A long terme, cet écart de rendement
entre les différents types de régimes aura un impact
énorme sur le revenu de retraite.

GRAPHIQUE 5 Rendement des caisses de retraite, des REER,

FERR, CRI et FRV et inflation pour la période de 1999 a 2005
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Source : REGIE DES RENTES DU QUEBEC, Constats et enjeux concernant
le systeme de retraite québécois, Rapport de recherche sous la direction de
Georges Langis, aofit 2010, p. 54.

Une autre recherche menée par Keith Ambachtsheer et
Rob Bauer arrive sensiblement a la méme conclusion®. En
étudiant les rendements de divers types de fonds pour la
période de 1996 a 2004, les deux économistes sont en effet
parvenus a démontrer que les fonds mutuels canadiens —
véhicules financiers privilégiés par les REER et les RCD —
ont obtenu des rendements inférieurs de 3,8 % a ceux des
fonds de pension des RPD, qui avaient pourtant investi
dans la méme classe d’actifs. Lefficience financiere infé-
rieure des plans d’épargne individualisée repose principa-
lement sur deux facteurs: les frais de gestion et la structure
organisationnelle des placements.

Au Canada et au Québec, l'efficacité des plans d’épargne
individuelle comme les REER ou les RCD est minée par des
frais de gestion trop €levés. En effet, les frais bancaires et les
frais de gestion des fonds mutuels canadiens auxquels
recourent la plupart des cotisants a ces types de régimes
sont parmi les plus élevés au monde. Une recherche effec-
tuée par le Morningstar Global Fund a classé le Canada der-
nier parmi 16 pays pour les frais de gestion de fonds mutuels,
lesquels tournent autour de 2 % a 2,5 % selon le type de
fonds®. Cela signifie donc que les épargnants canadiens
paient en moyenne entre 2 § et 2,50 $ par 100 $ d’investisse-
ment. A titre comparatif, les frais de gestion de placement
des RPD sont en moyenne de 0,3 % et ceux du fonds du
Régime de rentes du Québec sont de l'ordre de 0,2 %*. A ce
sujet, dans son rapport produit a I'intention du ministere
des Finances du Canada, Edward Whitehouse, spécialiste
des dossiers de retraite a 'OCDE, démontre que les frais de
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gestion de 2 % sur les sommes placées dans les REER se tra-
duisent au final par une perte de 37,3 % de ’épargne-retraite
accumulée, ce qui diminue gravement le potentiel de revenu
de retraite®. Le Graphique 6 permet de voir I’évolution de
I’écart qui se crée en 25 ans pour des frais de gestion de 2 %
ou de 0,3 %. La différence finale s’€léve a plus de 9 000 $.

GrapHIQUE 6 Différence de rendement sur 25 ans de place-

ments en fonction des frais de gestion
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Source : Calcul des auteur-es

La faiblesse des rendements s’explique aussi par les déci-
sions prises en matiere de placements. Les participant-e-s
aux REER et aux RCD disposent en regle générale de moins
de moyens, de connaissance et de temps que les gestion-
naires de caisses de retraite pour €laborer leurs stratégies
de placements, faisant ainsi face a un marché de I'épargne
opaque et complexe qu’ils maitrisent mal. De plus, la struc-
ture individualisante des régimes d’accumulation de capi-
tal ne permet pas une diversification des placements suffi-
samment €élaborée pour se protéger efficacement des
risques du marché. Conséquemment, les individus tendent
a choisir des placements tres conservateurs qui réduisent
leur capacité d'accumulation. A Topposé, un RPD, puisqu’il
repose sur une structure collective, «permet des place-
ments axés sur la performance sur un cycle économique
complet et profite des économies opérationnelles découlant
de la taille et de la gestion commune des actifs*' ».

Mise a part leur pietre performance financiere, les REER
et les RCD possedent deux autres lacunes majeures sur le
plan de la protection sociale. D*une part, ils sont incapables
de protéger les bénéficiaires contre le risque financier
conjoncturel. Si jamais un individu prenant sa retraite
convertit son capital accumulé en rente pendant une

a  Basé sur 'hypothese d’un investissement sur 45 ans. WHITEHOUSE,
Edwouard, «Canada’s Retirement Income Provision : An International
Perspective », 2009, [En ligne] http://www.fin.gc.ca/activty/pubs/pension/
ref-bib/whitehouse-fra.asp, consulté le 10 février 2013
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période d’effondrement des marchés, les pertes alors encou-
rues seront cristallisées dans un revenu de retraite diminué
pour le reste de ses jours’. D’autre part, ces régimes ne
peuvent prémunir le bénéficiaire contre le risque de longé-
vité de vie. A Topposé des RPD, pour qui la structure collec-
tive et mutualiste permet de répartir le risque d’espérance
de vie sur I'ensemble des bénéficiaires, les REER et les RCD
n'offrentici aucune protection. En effet, a partir du moment
ol un-e bénéficiaire est lié-e a titre individuel au régime,
que son capital saccumule dans un compte individuel et
qu'il ou elle se retire avec son propre capital a la retraite, il
lui faut alors estimer lui-méme ou elle-méme le nombre
d’années qu’il lui reste a vivre. Dans ces conditions, deux
scénarios néfastes s'offrent a lui pour planifier le versement
de sa rente : 1) faire preuve d'une trop grande prudence et
vivre en dessous de ses moyens financiers, 2) dépenser trop
rapidement sa rente et devoir terminer sa vie dans la pau-
vreté. Dans les deux cas, I'inefficacité des régimes d’accu-
mulation de capital est manifeste. Spéculer sur la longévité
de sa propre existence, voila lexercice auquel sont
contraint-e-s les bénéficiaires d'un REER ou d’un RCD.

Lanalyse de I'ensemble de ces lacunes financieres sur le
plan de la protection sociale nous amene a conclure que
les REER et les RCD ne possédent pas les qualités requises
pour financer une retraite décente des travailleur-euse-s.
Cette conclusion est d’ailleurs partagée par la Régie des
rentes du Québec, qui a publié récemment des résultats
alarmants dans son Portrait du marché de la retraite au
Québec”. Selon cette étude, seulement 27 % de la popula-
tion québécoise a un potentiel «élevé» d’atteindre un
niveau adéquat de remplacement du revenu a la retraite,
18 % a un potentiel « moyen », 17 % a un potentiel « peu
€levé » et, pire encore, 38 % ne possede aucune couverture
de retraite. Pour arriver a cette répartition, la Régie s’ap-
puie principalement sur I'analyse du taux de couverture
offerte par les différents types de régimes privés, en com-
plément des régimes publics. Le potentiel élevé corres-
pond ainsi aux travailleur-euse-s bénéficiant d'un RPD, le
potentiel moyen correspond aux bénéficiaires d'un RCD
traditionnel et aux travailleur-euse-s a revenu élevé (supé-
rieur a 80 0oo $) cotisant a un REER, et le potentiel peu
élevé correspond a ceux et celles dont le seul dispositif de
retraite est un REER individuel ou collectif. Le Graphique
7 illustre cette répartition.

Ces chiffres illustrent bien la perte de cohérence tou-
jours plus grande de notre systéme de retraite. Un grand
nombre de travailleur-euse-s n'auront pas acces a un bon
régime complémentaire et se retrouveront avec des revenus
insuffisants a atteindre un bon taux de remplacement. Que
penser d’un systeme qui exclut a différents niveaux pres

b  Deux options s'imposent alors, soit I'individu décide de repousser
sa retraite de quelques années en espérant une reprise des marchés, soit il
accepte de passer ses vieux jours avec des revenus fortement diminués.



des trois quarts (73 %) de la population? Le nombre crois-
sant de laissé-e-s pour compte en raison de ’érosion d’un
pilier de I'architecture du systeme de retraite explique une
bonne part des attaques de plus en plus incisives contre les
RPD fournis aux employé-e-s du secteur public, sous pré-
texte que ces régimes sont trop généreux et trop cofliteux.
Mais quen est-il vraiment? Quelle est la réelle situation
financiere de ces régimes? Quel est leur poids sur les
finances publiques? Sous quelles modalités administra-
tives ces régimes operent-ils? Et quelles conditions de
retraite offrent-ils réellement aux employé-e-s du secteur
public? C’est a cet ensemble de questions que le chapitre
suivant tentera de répondre.

GrapHiQUE 7 Répartition de la population active québécoise
selon son potentiel d’atteinte d’un niveau adéquat de rem-

placement du revenu a la retraite avec la couverture de son
régime privé de retraite, en 2008

Faible
17 %

Source : REGIE DES RENTES DU QUEBEC, Portrait du marché de la retraite au
Québec, 2010, p. 60.
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Chapitre 2

Analyse des régimes publics a
prestations déterminées

Avant de tenter de répondre aux questions qui viennent
d’étre soulevées, passons en revue les principales critiques
a l'endroit des régimes de retraite du secteur public. Bien
que ces critiques fusent de toutes parts, elles peuvent étre
ramenées a trois principaux enjeux qui, une fois exposés,
structureront notre analyse.

2.1 Critiques

2.1.1  Lesdéficits
Ces régimes souffriraient tout d’abord de déficits de capita-
lisation chroniques et hors de controéle. Ils représenteraient
ainsi un poids pour les finances publiques et contribue-
raient a I'augmentation de la dette nationale. Cette sous-
capitalisation risquerait, a terme, de se traduire par des
hausses d'impots et des réductions dans les services publics,
handicapant du coup une économie nationale déja fragile.
Sans nier l'existence d’importants déficits dans certains
régimes de retraite, point sur lequel nous aurons a revenir,

Prestations déterminées, cotisations
déterminées ou prestations cibles?

Lorsquon parle de régime de retraite au Québec, trois
modeles sont principalement présentés. Les deux premiers
sont les plus classiques et les plus fréquents. Ce sont les
régimes a prestations déterminées (RPD) et ceux a cotisa-
tions déterminées (RCD). Le troisieme est plutot une propo-
sition qui circule pour réformer les régimes de retraite
actuels. Il s’agit du régime a prestations cibles (RPC).

Régime a prestations déterminées

Les RPD sont des régimes de retraite par capitalisation
dont la finalité est de garantir aux travailleurs une rente
viagere d’'un montant prédéterminé lorsqu’ils partiront
pour la retraite. Les cotisations sont déterminées selon
une évaluation actuarielle trisannuelle afin de garantir la
solvabilité du fonds. Le montant de la rente est habituelle-
ment calculé en fonction des années de service et de la
rémunération salariale de I'employé-e, mais il peut aussi
étre fixé de maniere forfaitaire. Dans certains cas, les
retraité-e-s peuvent également bénéficier d'une protection
contre I'inflation par une indexation réguliere des presta-
tions ou d'une protection en cas de déces par une réver-
sion de la rente au conjoint-e survivant-e ou par un verse-
ment forfaitaire.
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soulignons le recours a différents arguments fallacieux
dansla maniere de les décrier.

Ces déficits tendent d'abord a étre exagérés. Ce fut par
exemple le fait, en septembre dernier, de I'Institut Fraser qui,
dans un rapport retiré depuis de son site Internet, sous-esti-
mait la capitalisation des régimes de retraite du secteur public
québécois de 45 milliards de dollars pour ensuite proposer de
transformer les RPD dont bénéficient les employé-e-s du sec-
teur public en RCD*. On laisse ensuite souvent entendre que
les engagements des gouvernements au titre des régimes de
retraite équivalent a des dettes alors qu'il s'agit en fait de pas-
sifs dont seule des parts congrues ne sont pas déja financées.
De plus, on tire fréquemment des conclusions censées valoir
pour I'ensemble des régimes du secteur public a partir d'un
seul régime, dont la sous-capitalisation préoccupante est iso-
lée et érigée en norme. Finalement, on remet souvent en doute
la viabilité des régimes mieux équilibrés, d'une part en affir-
mant que leur capitalisation est due aux largesses de l'em-
ployeur — donc des contribuables —, d'autre part en remettant
en question les méthodes comptables et les hypotheses actua-
rielles utilisées pour évaluer leur capitalisation.

2.1.2  Lécart public/privé
En deuxieme lieu, il est reproché a ces régimes d’offrir a
leurs participante's de meilleures conditions que celles

Régime a cotisations déterminées

Quant a eux, les RCD sont des régimes de retraite ot les coti-
sations demeurent stables pour l'employé-e et 'employeur,
mais pour lesquels les revenus de retraite ne sont pas fixés
d’avance. Les cotisations sont déposées dans le compte de
retraite individuel de la personne concernée. Ces régimes
s'apparentent aux REER dans leur fonctionnement. Cargent
est investi sur les marchés et les rendements ne sont pas
garantis. Lorsque qu’il ou elle prend sa retraite, I'employé-e
retire alors l'ensemble de l'argent accumulé pour s’acheter
une rente aupres d’'un assureur ou transférer le montant
dans un fonds de revenus viager (FRV) qui lui permettra,
aussi longtemps que le permettra la somme investie et les
taux d’intérét en vigueur, de retirer une rente de retraite.

Régime a prestations cibles/Régime mixte/Régime a
risque partagé/Régime hybride

Bien que ces régimes ne soient pas encore en place au Qué-
bec, les régimes a prestations cibles sont souvent évoqués
comme compromis entre les déficits actuariels des RPD et
I'incertitude des RCD. Dans ces régimes, les prestations ne
sont pas déterminées, mais plutét «ciblées». Les cotisa-
tions sont généralement fixes, mais si le régime manque de
fonds, les prestations ou les cotisations peuvent étre revues
pour permettre de le rééquilibrer. Un cadre reglementaire
reste a batir afin de baliser le partage de risque.



ayant cours dans le secteur privé. Des comparaisons parfois
boiteuses, comme lorsqu’elles opposent la situation des
retraité-e-s du secteur public a celle des retraité-e-s du sec-
teur privé ne bénéficiant d’aucun régime complémentaire,
cherchent a faire apparaitre la couverture offerte aux
employé-e-s du secteur public comme un privilege indu
financé par des contribuables n’y ayant pas acces. Les
régimes du secteur public seraient plus avantageux a tous
les égards : taux de couverture, revenus a la retraite, dge de
la retraite, acces a la retraite anticipée, retraite blindée, etc.

Toujours dans une optique d'opposition entre les deux sec-
teurs, le type de régime dont bénéficie la majorité des
employé-es du secteur public, soit les RPD, est également
remis en question. Ceux-ci seraient voués a disparaitre parce
que non viables et difficiles a controler, puisque leurs cofits
réelsne pourraient étre anticipés. Laugmentation du nombre
d’employé-e's du secteur public couvert-e:s par des RPD dans
la derniere décennie est mise en rapport avec la faible pro-
portion de travailleur-euse's du secteur privé a en bénéficier
et avec le remplacement progressif de ces régimes par des
régimes de type RCD. Quant aux RPD toujours en service
dans le secteur privé, on affirme qu’ils sont globalement
moins avantageux que ceux du secteur public, étant donné
que leurs participant-e's ne bénéficient pas de la méme sécu-
rité d'emploi, qu’ils et elles assurent une plus grande propor-
tion des cotisations, qu’ils et elles tendent a changer d’em-
ployeurs en cours de carriere, que leurs retraites n’y sont pas
assurées et que leurs gains (base des calculs des prestations)
y sont moins élevés pour des emplois équivalents.

Ces avantages s’ajouteraient par ailleurs a d’autres fac-
teurs favorisant les employé-e-s du secteur public comme la
sécurité d’emploi supposée « mur a mur» et une rémunéra-
tion prétendument plus élevée que dans le secteur privé
pour des emplois équivalents.

Ce discours peut étre illustré par la série d’études alar-
mistes sur les régimes de retraite du secteur public produite
par la Fédération canadienne de lentreprise indépendante
(FCEI), alors méme que les membres de ce lobby sont en partie
responsables de la détérioration de la condition des retraité-e-s
du secteur privé®. Dans ce qui sapparente a une prophétie
autoréalisatrice, la FCEI pousse 'audace jusqu’a affirmer que
«cette situation va certainement susciter un certain ressenti-
ment étant donné que les fonctionnaires sont de plus en plus
nombreux a prendre leur retraite plus tot que le reste de la
population, cela en touchant des prestations généreuses™ ».

2.1.3  Liniquité intergénérationnelle
Finalement, les critiques adressées aux régimes de retraite
du secteur public font fréquemment référence a une forme

a  Quelques titres : Régimes de retraite du secteur public : le train déraille!,
La sous-capitalisation non chiffrée des régimes de pension du secteur public au Ca-
nada, Les pensions sous tension au Canada, Régimes de retraite : AGISSEZ SANS
TARDER!
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d’iniquité intergénérationnelle. Sur fond de catastrophe
démographique annoncée, elles évoquent de la sorte la pos-
sibilité pour les jeunes cotisant-es de ne pas étre en mesure
de profiter au moment de leur retraite des conditions avan-
tageuses qu’ils et elles financent actuellement pour leurs
collegues retraité-e-s, notamment en raison des menaces
que les problemes soulevés précédemment font peser sur la
survie de leurs régimes.

2.2 Fausses solutions

Les solutions qui sont promues une fois ces critiques formu-
lées vont généralement dansle sens d’'une réduction de I'écart
entre les deux secteurs, réduction devant évidemment passer
par un alignement des régimes de retraite du secteur public
sur ceux du secteur privé. La encore, les propositions vont
dans toutes les directions : augmentation de l'dge de la
retraite ou du moins de I'admissibilité a la pleine pension,
utilisation des revenus de carriere pour le calcul des presta-
tions au lieu des revenus des derniéres années, limitations
des heures supplémentaires dans les dernieres années de ser-
vice, modification de la répartition des cotisations et du rem-
boursement des déficits entre employeur et employé-e-s,
réduction des prestations ou de leur indexation, réduction
des salaires fondant le calcul des prestations, limitation des
cotisations d’employeurs pour les faire équivaloir a la moitié
du seuil limite d'imp6t différé admis dans les REER et les
RCD et, finalement, transformation des RPD en RCD ou du
moins fermeture des RPD aux nouvelles recrues.

Une mesure promue avec insistance mérite que l'on s’y
attarde plus longuement, vu le vif intérét qu'elle semble
susciter. Il s'agit de 'implantation de régimes a risques par-
tagés ou a prestations cibles*. Ces régimes se présentent
comme des hybrides combinant les caractéristiques des
RPD et des RCD. En fait, méme si leurs cotisations peuvent
varier légerement, ces régimes s'apparentent surtout a des
RCD, puisque les prestations n'y sont aucunement garan-
ties. Les déficits actuariels* y sont tout simplement résor-
bés par une diminution des rentes acquises par les
participant-e-s et des prestations versées aux retraité-e-s. Ce
type de régime existe déja au sein des secteurs publics de
quelques provinces canadiennes. Une variante vient d’ail-
leurs tout juste d’étre implantée au Nouveau-Brunswick.
Bien que ces régimes conservent le vocabulaire des RPD en
«promettant» une prestation de base modeste, le nouveau
partage des risques et I'uniformisation des taux de cotisa-
tions qui les caractérisent retirent généralement toute
garantie d’'indexation future des prestations. Leur niveau
de capitalisation vise cependant, en principe, a assurer des
surplus couvrant tout rajustement d’importance au titre
de I'inflation avant ou apres la retraite des participant-e-s.
Un niveau de sécurité plus €levé qu'au sein du RCD est
ainsi conféré aux prestations, mais elles ne font l'objet
d’aucune garantie comme c’est le cas dans un RPD.
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Dans cette optique d’érosion des pensions offertes dans le
secteur public, peu de solutions sont avancées pour amélio-
rer la situation des employé-e's et des retraité-e-s du secteur
privé. Au contraire, les propositions allant dans le sens d*une
bonification de la couverture publique (RPC/RRQ) ainsi que
d’une mise en place de nouveaux régimes complémentaires
obligatoires pour tous les employeurs sont généralement cri-
tiquées par les mémes sources. Une note de I'Institut écono-
mique de Montréal affirme par exemple ce qui suit :

La création d'un nouveau véhicule d’épargne-retraite
n’améliorerait pas non plus la situation puisquune tres
grande majorité des travailleurs n'utilisent pas au maxi-
mum les régimes actuels et ont beaucoup d’espace REER
non utilisé. C’est d’abord en créant un climat favorable a
la création de richesse qu’on pourra s’assurer qu'une plus
grande partie de celle-ci pourra étre mise de c6té sur une

Qu’est-ce qu’un déficit actuariel et
qu’est-ce qui le compose?

Dans le débat sur les retraites, les déficits actuariels sont un
enjeu central. Une des principales raisons évoquées pour
demander le démantelement des RPD est que leur finance-
ment pese de maniere démesurée sur le budget de I'Etat.
Afin de bien comprendre la réalité derriere le poids de ces
régimes, quelques précisions sont de mise.

Qu’est-ce que le « passif »?

Le passif représente 'ensemble des sommes théoriquement a
verser a 'ensemble des cotisant-e's, qu’ils soient a la retraite
ou non. Dans le cas des RCD, ce passif représente 'argent qui
est effectivement dans le fonds de retraite puisque les mon-
tants des rentes dépendent directement de l'argent dispo-
nible. Pour ce qui est des RPD, puisque les prestations sont
fixées d’avance, le passif est généralement plus élevé que les
sommes accumulées et sera déterminé selon des hypotheses
de prédictions actuarielles. Cela n’est pas un probleme en soi
puisqu’il est plus que hautement improbable que 'ensemble
des cotisants demande leurs prestations au méme moment.

Qu’est-ce que I’ «actif »?

Lactif est l'argent qui est dans le fonds effectivement. On
parle d’un régime qui est pleinement capitalisé lorsque 'em-
ployeur ou le fiduciaire du fonds de retraite a mis de coté suf-
fisamment de fonds afin de couvrir ses obligations futures.

Déficits actuariels

Quant a eux, les déficits actuariels représentent la différence
entre le passif, donc les sommes a verser, et I'actif, soit I'argent
accumulé dans le fonds de retraite. Ils s'expliquent principale-
ment par un écart entre les résultats réels (taux de rende-
ments, nombre de départ ala retraite et espérance de vie) et les
hypotheses initiales. Par exemple, les faibles taux d’intérét
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base volontaire dans I'épargne-retraite. Il n’y a pas de solu-
tion magique. Les travailleurs du secteur privé doivent s’as-
surer d’avoir un plan d’épargne-retraite qui leur permettra
de maintenir le niveau de vie souhaité a la retraite. Ils sont
seuls responsables du niveau et de la sécurité de leurs reve-
nus a la retraite. Par contraste, la plupart des employés du
secteur public n’auront jamais a se préoccuper de la sécurité
de leurs revenus a la retraite™.

2.3 Qu’en est-il vraiment?

Reprenons a présent ces trois enjeux en tentant de détermi-
ner 1) ce quil en est vraiment, 2) 'origine des difficultés
auxquelles font face les régimes du secteur public et 3) les
solutions envisageables ou déja en cours d’implantation
pour les solidifier.

qui ont suivi la crise financiere de 2008 creusé les déficits
actuariels d'un grand nombre de fonds de pension. Certaines
décisions prises lorsque les fonds étaient en surplus (congé de
cotisation, bonification des prestations, incitation aux
retraites anticipées, etc.) ont aussi particip€ a creuser les défi-
cits une fois la situation économique devenue plus difficile.

Doit-on s’inquiéter?

D’abord, il est utile de rappeler quelques nuances sur la hau-
teur des passifs en relation avec I'argent présentement dispo-
nible dans les fonds. Dans le cas des retraites publiques, I'Etat
afaitle choix pendant de nombreuses années de ne pas verser
directement ses cotisations, mais plutot de se les préter a lui-
méme. Ainsi, les données sur le régimes de retraites indiquent
des sommes a recevoir pour combler le passif, mais il est
important de rappeler que le «déficit» créé par ce choix est
prévu et m'est pas causé par une mauvaise gestion.

De plus, la supposée augmentation exponentielle des
passifs au titre des régimes de retraite peut également étre
remise en perspective. Lorsque rapporté a l'augmentation
de la richesse collective, le poids de ces passifs peut méme
se révéler déclinant. Malgré la trés mauvaise conjoncture
évoquée plus haut : «dans les faits, le passif net de I'en-
semble des régimes de retraite du gouvernement du Québec
représentait 21,8 % du produit intérieur brut (PIB) en 1997-
1998, alors qu’il n'est que de 9 % du PIB en 2011-2012%»

Bien entendu, il ne faut pas non plus tomber dans 'angé-
lisme. Un régime déficitaire a long terme greve les moyens
d’offrir des revenus de retraite stables a 'ensemble des pres-
tataires, actuelle-s et futur-e-s. Toutefois, comme nous le
présentons dans les chapitres 2 et 4, des solutions existent
pour mieux provisionner les fonds de retraite, par exemple
augmenter la marge de solvabilité, augmenter les taux de
cotisations ou mettre en place un fonds de sécurité.

a Labbé, Belhumeur et St-Hilaire 2012, p. 4.



2.3.1  Lesdéficits

Bien qu'ils tendent a étre exagérés, les déficits actuariels de
certains de ces régimes atteignent bel et bien des sommes
considérables. Les Comptes publics du Canada 2012 affichent
un passif de 148,9 milliards $ au titre des régimes de retraite
du secteur public du Gouvernement du Canada face a des
engagements (rentes promises) de 230,1 milliards $*°. Le
passif des régimes de retraite du secteur public québécois
s’€leve a 28,7 milliards § par rapport a des engagements de
prestations d'une valeur de 74 milliards”. Les régimes de
retraite des municipalités du Québec cumuleraient quant a
elles un déficit de 4,8 milliards § pour s’acquitter d’engage-
ments se chiffrant a 24,4 milliards $*.

Il est vrai que ces chiffres sont en eux seuls préoccupants.
Le contexte dans lequel ces déficits apparaissent l'est tout
autant. En effet, les perspectives économiques ne permettent
pas d’entrevoir a court terme une reprise qui pourrait, a elle
seule, se traduire par un renflouement de la capitalisation de
ces régimes. La croissance économique et les taux de rende-
ment anticipés se situent a des niveaux historiquement
faibles. Combinés aux pertes subies durant la derniere crise
financiere, aux prises de retraite massives qui sont attendues
etal'allongement de 'espérance de vie des retraité-es, ils for-
ment une tempéte parfaite heurtant de plein fouet les RPD.
Le statu quon’est donc pas envisageable. Il est par contre faux
d’en conclure que tous ces régimes sont fondamentalement
non viables et quils consistuent des bombes a retardement
pour les finances publiques. Tentons donc de faire la part des
choses avant d’appeler a déstructurer précipitamment un
pilier essentiel de notre systeme de retraite.

Premierement, les engagements mis en exergue dans les
charges alarmistes discutées plus haut consistent d’abord
en des passifs et non pas immédiatement en des dettes. Ces
passifs représentent des évaluations des obligations des
régimes s’étalant sur plusieurs décennies. Ils ne sont donc
pas a payer dans I'immédiat. Si les parts non financées de
ces passifs peuvent paraitre préoccupantes, 'horizon a long
terme sur lequel elles sont projetées offre une marge de
manoeuvre appréciable pour les renflouer. De plus, «[les]
rentes de retraite font partie intégrante de la rémunération
globale et représentent du salaire différé. Qualifier ces
sommes de dettes, c’est comme inclure dansla dette actuelle
la totalité des salaires du personnel de I'Etat qui seront ver-
sésentre 2013 et 2050”. » Selon cette compréhension faisant
du passif un déficit « virtuel » projeté sur plusieurs années,
il faudrait favoriser des évaluations a long terme en évitant
par exemple de conclure que les pertes subies lors de la der-
niere crise et approfondies par le ralentissement observé
depuis signent l'arrét de mort des RPD. Bien au contraire,
apres avoir analysé les 479 principaux RPD d’Amérique du
Nord, l'agence de notation DBRS a récemment conclu
qu'une majorité de régimes €taient en relative bonne santé
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financiere, leurs fonds étant presque revenus a leur situa-
tion d’avant la crise de 2008*°.

Deuxiemement, rappelons quavant la crise, la plupart des
régimes du secteur public étaient en équilibre, voire en état
de surcapitalisation. « Atel point que les employeurs ont pris
des congés de cotisations de plusieurs années, quand ils n’ont
pas carrément vidé la caisse, comme ce fut le cas pour payer
les 30 0oo départs prématurés sous Lucien Bouchard®.» On
touche lale cceur du probléme: la sous-capitalisation découle
en grande partie des congés de cotisations que les employeurs
se sont alloués lorsque les rendements étaient élevés, au lieu
d’accumuler les réserves dont les régimes de retraite auraient
en ce moment bien besoin. Dans cette optique, couper dans
les prestations dues aux participante-s, qui ont pour leur
part maintenu leurs cotisations durant les périodes de bons
rendements, serait inéquitable et constitueraient en quelque
sorte une subvention des employé-e-sa 'employeur ou encore
une compression salariale rétroactive.

Troisiemement, il faut souligner que certains régimes, et
non les moindres, sont en bonne santé financiere. Prenons
le cas du Régime de retraite des employés du gouvernement
et des organismes publics (RREGOP). Lors de I’évaluation
actuarielle de 2010, ce régime affichait une capitalisation se
situant autour de 8o %, ce qui correspond a un seuil jugé
acceptable selon les normes actuellement en vigueur. La
caisse de ses participante-s était méme surcapitalisée a
103 % tandis que celle de 'employeur ne I'était qua 56 %?*.
La santé financiere de ce régime n’est pas anecdotique. En
20171, au Canada, plus de la moitié des personnes cotisant a
unrégime deretraite dusecteur publicadhéraita un régime
provincial®>. De ce nombre, pres de 30 % étaient des
membres du RREGOP, ce qui illustre bien son importance
au sein de ce secteur. Le RREGOP est également intéressant
du fait de refléter une multitude de catégories d’emploi.

Cela étant dit, nous ne pouvons nier que certains régimes
font face a des déficits plus préoccupants. C’est par exemple
le cas, au Québec, de certains régimes municipaux et socié-
tés d’Etat. De surcroit, au sein de ces régimes, la plus grande
partie des cofits est toujours assumeée par 'employeur, donc
par les contribuables. C’est également le cas des régimes de
retraite des députés, des juges, des policiers et des pompiers.
Des réformes s'imposent donc au sein de ces secteurs.
Cependant, plusieurs variables peuvent étre ajustées avant
d’envisager de saper la structure générale de ces RPD ou de
revoir le partage durisque quiy est établi:

- Les taux de cotisation des employé-e-s peuvent étre
augmentés, en particulier 1a ou la répartition des
colts avec I'employeur n’est pas paritaire.

. Lesretraites anticipées peuvent étre restreintes.

Les conditions d’accessibilité a la retraite, comme
l'age de départ et le nombre minimal et maximal
d’années de cotisation, peuvent étre revues a la hausse
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dans plusieurs régimes particulierement généreux a
ces égards.

- La révision des clauses d’indexation afin de les
rendre conditionnelles est une solution digne d’étre
explorée.

La nécessité et I'intensité des réformes a adopter varient
évidemment d'une caisse de retraite a l'autre, et nous ne
pouvons tirer ici de conclusions sappliquant a tous les
régimes. Mais des solutions existent. Leur mise en place doit
par contre nécessairement passer par un processus de négo-
ciation de bonne foi entre les partenaires. Rappelons que les
régimes de retraite ont été négociés et que les prestations
accumulées représentent une forme de la rémunération
reportée. Des mesures déja adoptées témoignent d’ailleurs
de la volonté générale des adhérent-e's du secteur public a
déployer des efforts supplémentaires et a mettre lamainala
pate pour pérenniser leurs régimes et amoindrir leur poids
sur les finances publiques.

Par exemple, les cols bleus de la Ville de Montréal viennent
d’'accepter a 95,4 % une entente historique allant en ce sens.
Réduisant de 6,3 millions $ les colts annuels de leur régime
pour la Ville, cette entente prévoit une augmentation gra-
duelle de 2 % des cotisations des employé-e-s avant 'atteinte
des gains maximums admissibles, puis d'un 2 % supplémen-
taires pour les gains excédents. De plus, a partir de 2018,
toute variation du cofit total du régime sera partagée a
45 %-55 % entre la Ville et les participant-e's. Les conditions
d’admissibilité a la retraite ont également été resserrées’.

Ce type de mesure est par ailleurs également adopté par
des régimes en meilleure santé financieére. Par exemple, le
RREGOP et le Régime de retraite du personnel d’encadre-
ment (RRPE) permettent dorénavant 'accumulation de 38
ans de service pour favoriser les retraites plus tardives, tout
en facilitant le transfert d’expertise au sein de la fonction
publique. De plus, les taux de cotisation des employé-es y
sont désormais révisés annuellement®.

D’importantes réformes visant a pérenniser les régimes
de retraite et a réduire leurs cotits pour les contribuables ont
aussi été adoptées sur la scene fédérale. Les trois régimes qui
représentent le plus grand poids sur les finances publiques
sont les régimes de la fonction publique, de la Gendarmerie
Royale du Canada et des Forces canadiennes. Ils disposaient
toutefois de marges de manceuvre appréciables en ce qui a
trait au partage des cots et aux conditions d’accessibilité a
la retraite. A Texception notable des juges fédéraux, de la
Gendarmerie Royale et des Forces canadiennes qui conti-
nueront a payer moins que la moitié des cotts de leurs pen-
sions, les cotisations des employé-e-s de la fonction publique,
des député-e-s et des sénateursitrices seront augmentées
pour tendre vers un partage des cotlits de service a 50 %-50 %.
Les cotisations annuelles des député-e's passeront par
exemple de 11 060 $ 2 38 769 $. Lage d’admissibilité aux pres-
tations de retraite non réduites des nouvelles recrues de la
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fonction publique passe de 60 a 65 ans. D’ici 2016, les députés
devraient voir leur 4ge d’admissibilité passer de 55 a 65 ans.
Ces mesures devraient se traduire en des économies de plus
de 2 milliards $ au cours des 5 prochaines années®.
Précisons que contrairement au cas des cols bleus de
Montréal, ces mesures, incluses au projet de loi omnibus
C4s, ont été imposées de maniere unilatérale. Elles éta-
blissent de plus un systeme a deux vitesses qui est discutable
en ce qui a trait a I'dge de la retraite au sein de la fonction
publique. Elles illustrent néanmoins que les RPD de la fonc-
tion publique disposent de marges de manceuvre pour se
rééquilibrer. Les déficits ne seront pas résorbés du jour au
lendemain, mais ce type de mesure semble étre a méme d’as-
surer la viabilité financiere de régimes du secteur public.

2.3.2  Lécart public/privé

En ce qui a trait a ’écart entre les secteurs public et privé, il
convient tout d’abord de rappeler que ce n'est que depuis
2009 que le nombre d’'adhérents a un régime complémen-
taires est devenu plus élevé au sein du secteur public quau
sein du secteur privé. Par ailleurs, le taux de couverture par

TABLEAU 2 Débours pour les principaux regroupements

d’avantages sociaux et les heures chomées payées (en %
du salaire)

Heures
Régime de Assu- chomées Totaldes
retraite  rances payées débours
Administration
québécoise 6,6 3,7 17,0 40,6
Autres salariés
québécois 14,4 41,2

Autres salariés
québécois syndi-
qués
Autres salariés
québécois non
syndiqués

Privé

Privé syndiqué 14,7

Privé non syndi-
qué
Autres public

Administration
municipale

Entreprises
publiques

Universitaire

Administration
fédérale

Débours plus élevés dans 'administration québécoise
| Débours équivalents (administration québécoise et secteur privé)

B Débours moins élevés dans Iadministration québécoise

Source : ISQ 2011, Faits saillants, p. 6.



des régimes complémentaire décline également au sein du
secteur public. Il est vrai que ce taux décroit a un rythme
moins prononcé qu'au sein du secteur privé, mais il est tout
de méme passé de 95 % en 1995 a 86,3 % en 2007%. Ainsi,
contrairement a ce qui est fréquemment laissé entendre, les
régimes de ce secteur ne sont pas tous des RPD. En 2011,
Statistique Canada dénombrait 861 RCD rattachés au sec-
teur public canadien®®. Les régimes du secteur public de la
Saskatchewan ont par exemple été transformés en RCD
des 1977. D’importants régimes du secteur public ceux de
I’Ontario, de I'’Alberta, de la Colombie-Britannique et du
Nouveau-Brunswick — ont quant a eux adopté des disposi-
tions qui en font des régimes a prestations cibles ou a
risques partagés®.

Pour la grande majorité des personnes qui continue néan-
moins a bénéficier d'un RPD, les prestations recues ou proje-
tées sont en général comparables a celles qui sont offertes
par les RPD des grandes entreprises du secteur privé, avec
lesquelles il convient de les comparer. Une étude de la firme
Mercer menée en 2007 a, par exemple, conclu que le RREGOP
«[...] offre a ses participants des prestations de retraite d’'une
valeur comparable a la valeur moyenne des prestations des
régimes de retraite compris dans I'analyse* ».

Les cofits de ce régime sont d’ailleurs partagés a parts
égales entre employeur et employé-es alors que dans des
régimes comparables du secteur privé, la part de l'em-
ployeur peut atteindre jusqu’a 70 %. Rappelons aussi que
les cotisations des employé-e's sont périodiquement ajus-
tées. De 2010 a 2013, elles auront augmenté de 12 %, passant
de 8,19 % a 9,18 %*'. En plus de ces cotisations plus élevées
que la majorité des régimes, secteur privé inclus, il faut
prendre en compte les cotisations indirectes des personnes
participant au RREGOP. Ces dernieres contribuent en effet
aux cotisations patronales par le biais de leurs imp6ts. On
estime que les employé-e-s de la fonction publique québé-
coise financent de la sorte 13 % de la contribution patro-
nale a leur régime, en plus d'y verser directement une part
importante de leurs salaires*.

Ajoutons par ailleurs que l'analyse de la rémunération
globale des employé-es du secteur public démontre que le
colt pour le gouvernement employeur des régimes de
retraite de ses employé-e-s est inférieur ou égal a ce que les
entreprises du secteur privé de plus de 200 employé-e-s
dépensent en moyenne pour financer les différents méca-
nismes complémentaires d’épargne retraite.

Difficile donc de voir en ce régime un poids indu pour les
contribuables, d’autant plus que les prestations qu’il offre
n'ont rien de la « retraite dorée » qu'on lui attribue souvent a
tort. En 2010, la rente moyenne versée aux retraité-e-s du
RREGOP atteignait 17 767 $ par année®. Apres avoir durant
toute leur vie active cotisé a des taux relativement élevés et
ceuvré au sein de la fonction publique, ces personnes obte-
naient ainsi une pension complémentaire annuelle supé-
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rieure de seulement 3 733 $ a la pension qu'une personne
seule de 65 ans n’ayant jamais cotisé au RRQ pouvait tou-
cher de la Sécurité de la vieillesse et du Supplément de
revenu garanti (14 034 $, selon le calcul des auteur-e-s).

Selon une idée regue, les régimes complémentaires du sec-
teur public sajouteraient a des conditions de travail déja
démesurément privilégiées par rapport a ce qui a cours dans
le secteur privé. On peut d’abord opposer a cette vision la
montée du travail précaire qui sobserve au sein de la fonc-
tion publique. Par exemple, contrairement aux idées recues,
moins de la moitié des employé-e-s de la fonction publique
québécoise occupent des emplois réguliers a temps plein, et
plus du tiers ont un statut d’emploi précaire. En 2011, le
salaire moyen y était inférieur de 1,9 % au maximum des
gains admissible a la RRQ et au salaire moyen pour l'en-
semble du Canada (48 300 $)*. Plusieurs emplois s’y
retrouvent ainsi en état de sous-rémunération. Une étude de
I'Institut de la statistique du Québec (ISQ) le confirmait en
2012 : «les employés de I'administration québécoise ont un
retard salarial de 7,8 % face a ceux du secteur privé dans l'en-
semble des emplois reperes*». Lorsque cette comparaison
prend en compte la rémunération globale (avantages sociaux
et régimes de retraite), les employé-e's du secteur public ne
font qu'atteindre la parité avec le secteur privé.

Ces données indiquent que Iécart qui tend a séparer les
deux secteurs en ce qui a trait aux retraites et aux condi-
tions de travail provient d’abord d’une érosion au sein du
secteur privé et non pas de largesses maintenues dans le
secteur public. Rappelons toutefois que I'Etat se doit d’agira
titre d’employeur exemplaire, plus particulierement sur la
question des retraites en raison de leur détérioration inces-
sante dans le secteur privé. De plus, comme I'indique un
rapportde 'OCDE, le vieillissement de la fonction publique,
auquel le Canada n’échappe pas, doit inciter les administra-
tions publiques a augmenter leur attractivité en tant quem-
ployeur si elles veulent étre en mesure de maintenir les
capacités dont elles ont besoin alors que de nombreux fonc-
tionnaires partent a la retraite*’. Négociées de bonne foi et
faisant partie de la rémunération globale, les retraites
agissent de surcroit comme outil de reconnaissance fonda-
mental dans certains secteurs offrant des services essen-
tiels et souffrant actuellement de difficultés en matiere de
rétention de la main-d’ceuvre.

2.3.3  Liniquité intergénérationnelle

Au vu de ce qui précede, il nous semble qu’il vaut mieux
ceuvrer a pérenniser les régimes de retraite du secteur public
que de détruire cette composante fondamentale de notre
systeme de retraite en évoquant la possibilité future d'une
iniquité intergénérationnelle. Evitons 'iniquité bien réelle
et encore plus grande qui consisterait a fermer les portes de
ces régimes aux nouveaux membres, et assurons-nous de
remettre sur leurs rails ceux qui ne s’y sont pas déja remis.



Systéme de retraite au Québec et au Canada: constats et solutions

Ensuite, c’est surtout de 'équité intragénérationnelle dont il
faudrait se soucier, en s’assurant d'améliorer la couverture
par des régimes complémentaires au sein du secteur privé.
Pour éviter que ne se développe un systeme de retraite a
deux vitesses avec d'un c6té des RCD pour le privé et les
jeunes, et de l'autre des RPD pour le public et les moinsjeunes,
des solutions plus globales s'imposent. Deux chantiers com-
plémentaires se dessinent alors. D’une part, il faut améliorer
les RPD et élargir leur couverture, tous secteurs confondus.
Le chapitre suivant de 'étude porte sur les moyens d’y parve-
nir, en particulier dans le secteur privé, ou cette couverture
s’érode continuellement. D’autre part, il faut considérer l'en-
semble du systeme de retraite pour améliorer la situation des
personnes qui ne disposent d'aucune couverture complé-
mentaire. Les dernier chapitre de cette étude se penchera sur
cette question a partir d'une comparaison internationale.

2.4 Améliorer la couverture par des RPD pour
tous et toutes

2.4.1  Renforcer les RPD dans le secteur privé
Les RPD ne doivent pas étre 'apanage du secteur public.
Nous I'avons déja mentionné, des observateurs d’horizons
tres variés confirment la supériorité des RPD en matiere
d’efficience de l'allocation de I’épargne et sur le plan de la
protection sociale. C’est pourquoi la création de nouveaux
RPD dans le secteur privé doit étre encouragée, et que les
RPD qui y sont actuellement en service doivent étre renfor-
cés et pérennisés. Plusieurs observateurs et intervenants
ont par ailleurs déja proposé des éléments de réformes,
essentiellement d’ordre reglementaire et 1égislatif, qui per-
mettraient de contourner les obstacles au maintien et a
I'amélioration des RPD de méme qu’a I¢largissement de
leur couverture. On peut contrer I'idée reque selon laquelle
ces régimes sont forcément non viables en examinant de
preés ces propositions. Avant de présenter ces solutions, rap-
pelons brievement les avantages qui caractérisent les RPD
et les raisons qui militent en faveur de leur maintien.
Selon I'Institut canadien des actuaires (ICA): «il n’est pas
dans l'intérét des Canadiens, qu’il s'agisse des employeurs
ou des employés, que ces régimes disparaissent* ». Pour les
employé-e's, les RPD signifient une probabilité supérieure
de pouvoir profiter de taux de rendements €levés obtenus
par un regroupement des actifs et une gestion a long terme.
Ils signifient également des revenus de retraite prévisibles,
une planification de retraite facilitée et une protection supé-
rieure par rapport au risque lié a la longévité, a la faiblesse
des taux d'intérét et a la vola-t-ilité des marchés. Pour les
employeurs, les RPD permettent d’offrir une rémunération
globale concurrentielle en ajoutant des prestations différées
aux salaires et aux avantages sociaux. Ces régimes s'averent
ainsi un outil d’attraction, de rétention et de gestion efficace
de lamain-d’ceuvre. Selon I'ICA : « ces régimes procurent un
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niveau donné de retraite a un cofit moindre et de maniere
plus efficace que les autres instruments, et ils ne constituent
pas forcément un fardeau financier excessif pour les
employeurs®». D’ailleurs, comme le soulignent Jim
Armstrong et Jack Selody de la Banque du Canada, le risque
de longévité que 'employeur prend a sa charge est moindre
que lensemble des risques pris par les employé-ess
individuelle-s, étant donné quil est en mesure de centrali-
ser efficacement le risque a I'intérieur du régime*.

D’un point de vue macroéconomique maintenant, les RPD
contribuent directement a la stabilité du systeme financier
canadien. Investisseurs de premier plan, les RPD représentent
une source stable de financement et de liquidité. Leur gestion
professionnelle axée sur le long terme fait en sorte qu’ils
peuvent par exemple investir dans des projets vitaux d’infras-
tructures qui sont a la portée de trés peu d’investisseurs.
Relevant les inquiétudes soulevées par le possible déclin des
RPD, Armstrong et Selody affirment ce qui suit:

S'ils n'ont plus la possibilité d’adhérer a ce type de régime,

il est probable, d'une part, que les épargnants réfractaires

au risque ne puissent plus répartir aussi efficacement leur

capital et, d’autre part, que le systeme financier soit moins
susceptible de bénéficier des gains d’efficience que procurent

les placements des investisseurs actifs, axés sur le long terme.

Qu’elles proviennent de I'une ou I'autre source, les pertes d’ef-

ficience pourraient cofiter cher a I'économie canadienne®.

Comment contrer ces pertes d’efficience et renforcer la
couverture offerte par les RPD? Les propositions qui sont
promues tournent généralement autour de la question de la
faiblesse des mesures incitatives pour I'employeur a main-
tenir 'équilibre du régime entre l'actif et le passif, entre la
caisse de retraite et les prestations promises. La capitalisa-
tion d'un RPD doit en effet faire 'objet d'une gestion active:
des fonds doivent pouvoir y étre injectés en cas de déficit,
puis éventuellement retirés en cas d’excédent. Or, a ’heure
actuelle, plusieurs facteurs nuisent a cette gestion active,
défavorisant la pleine capitalisation des régimes et expli-
quant les principaux problemes affectant les RPD.

Lun des principaux facteurs nuisant a la pleine capitalisa-
tion des RPD est I'incertitude entourant la propriété des excé-
dents. Cette propriété tend de plus en plus a étre concédée en
tout ou en partie aux participants des RPD lorsque des litiges
sont portés devant les tribunaux. Cette situation désincite-
rait les employeurs a surcapitaliser leur régime et a consti-
tuer un fonds de réserve pour se protéger contre les baisses
futures de rendements des placements. Advenant qu'une
telle réserve ne soit plus nécessaire , «il se pourrait qu'une
part de l'excédent doive étre versée aux participants, de sorte
que le promoteur ne pourrait plus y recourir en vue de mini-
miser le risque de devoir un jour effectuer lui-méme des coti-
sations supplémentaires® ». Alors qu'il était président du
conseil de ’Association des comptables généraux accrédités
du Canada, John Nagy a d’ailleurs expliqué quun employeur



pourrait préférer conserver un régime déficitaire plutdt que
d’y augmenter ses cotisations, méme s’il demeure respon-
sable des déficits de ce régime®. Plusieurs intervenants
appellent donc a une clarification de la propriété et de la dis-
tribution des excédents pour favoriser la souplesse qui doit
idéalement caractériser la gestion d'un RPD.

Sans statuer directement sur la propriété des excédents
au sein des caisses de retraite, 'ICA recommande pour sa
part la création de fonds de sécurité distincts pour assurer
la capitalisation adéquate des RPD. Ces fonds de sécurité de
retraite seraient séparés des caisses de retraite et alimentés
uniquement par des cotisations patronales. Les cotisations
supplémentaires, comprenant celles servant a payer les
déficits de solvabilité, y seraient acheminées et seraient
déductibles du revenuimposable. Advenant une évaluation
de solvabilité indiquant que ces sommes ne sont plus néces-
saires a la capitalisation du régime, elles pourraient étre
remises a lemployeur, mais seraient alors imposables™.

Dans l'optique d’inciter davantage les employeurs a capita-
liser adéquatement leurs régimes, Armstrong et Selody élar-
gissent cette discussion en proposant que tous les facteurs
décourageant la création d’excédents soient pris en compte.
Ceux-ci incluent le coit d'opportunité que 'employeur doit
assumer lorsqu'il «investit les rares fonds a sa disposition
dansla caisse de retraite, pour y constituer un excédent. Dans
ce cas précis, I'une des solutions consisterait a lui verser une
prime annuelle sur I'excédent, qui correspondrait tout sim-
plement au rendement annuel moyen de la caisse**».

Indépendamment de la question de la propriété des excé-
dents, un consensus semble se dégager concernant la créa-
tion de marges de solvabilité. Celles-ci devraient permettre
une gestion du risque susceptible d’atténuer les fluctuations
des régimes. Partant du principe que les RPD ne sont effi-
caces que lorsquils sont bien capitalisés, la fonction de cette
marge, notamment promue par I'ICA, est de maintenir en
tout temps une capitalisation adéquate, sécurisant le régime
et lui évitant d’avoir a réduire les prestations. Qutre I'incerti-
tude entourant la propriété des excédents des régimes, cer-
taines regles fiscales font présentement obstacle a la création
de ces marges au sein des RPD. Ces regles ont été établies
alors que lesrendements étaient plus élevés et que les gouver-
nements voulaient éviter que les employeurs n’utilisent les
cotisations aux RPD comme moyen de contourner I'impot®.

En tenant compte des taux de rendement actuels, ces
regles pourraient étre assouplies. LICA propose ainsi d’adop-
ter des mesures législatives qui non seulement permettent,
mais exigent la création de marges de solvabilité ajustées
aux risques liés a l'actif et au passif des régimes. Ces
marges pourraient notamment étre provisionnées par les
fonds de sécurité de retraite mentionnés plus haut ou
encore par les caisses de retraite normales. Un des princi-
paux intéréts de ces marges est qulelles fixeraient des
seuils en dessous desquels les congés de cotisations ne
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seraient pas autorisés. « Par exemple, si la marge de solva-
bilité cible d'un régime donné est de 5 %, le promoteur
devra verser des cotisations au titre des services courants
tant que l'actif du régime sera inférieur a 105 % du passif
de solvabilités’.» Cette disposition aurait empéché bien
des congés de cotisations qui, admis durant des périodes
d¢quilibre, ont ensuite plongé des régimes, y compris au
sein du secteur public, dans un état de précarité et de vul-
nérabilité quant aux fluctuations futures. Une disposition
similaire, avancée par Armstrong et Selody, consisterait a
«protéger les employés des chocs importants en obligeant
le promoteur a injecter des fonds des que le ratio de l'actif
au passif tombe en deca d'un seuil critique, qui pourrait
par exemple étre fixé a 95 %% ».

Lamélioration des RPD doit finalement passer par une
protection accrue des prestations de retraite contre les fail-
lites d’entreprise. LICA s’est également penché sur cette
question épineuse, en recommandant que des mesures
législatives viennent protéger les prestations non capitali-
sées. Ces dernieres pourraient étre traitées au méme titre
que les salaires non payés en cas de restructuration ou de
faillite. Plus largement, des modifications législatives pour-
raient permettre une meilleure détermination des presta-
tions lorsqu'un employeur en faillite liquide un régime
sous-capitalisé, en instaurant par exemple une hiérarchie
parmi les droits aux prestations. Soulignons que les risques
d’insolvabilité des RPD qui menacent les participant-e-s a
un régime déficitaire sont directement amplifiés par la
sous-capitalisation chronique évoquée plus haut. La créa-
tion de marges de solvabilité et I'incitation au maintien
d’excédents élevés atténueraient du coup les risques d’insol-
vabilité. Cependant, pour protéger davantage les pensions
en cas d’insolvabilité, un fonds d’assurance national des
RPD ou encore un programme fédéral d’assurance-pension
pourrait étre implanté. Une telle institution pourrait étre
financée au moyen de primes versées par les employeurs.

Des recommandations plus générales sont également
avancées pour renforcer, maintenir et élargir la couverture
par des RPD. Parmi celles-ci, mentionnons la tenue d’évalua-
tions actuarielles plus fréquentes et I'uniformisation des lois
provinciales concernant les régimes de retraite, afin de
contrer leffet dissuasif que ces différentes lois peuvent avoir
sur les employeurs potentiellement promoteurs de RPD et
dont la main-d’ceuvre est assujettie a différentes législations.

2.5 Solution pour les PME et modéle d’encadrement
potentiel pour les RPD

Les pistes de solutions proposées précédemment
conviennent en premier lieu aux RPD des grandes entre-
prises qui jouissent d’assez grandes marges de manceuvre
financiere. Peu de petites et moyennes entreprises peuvent
en effet se permettre d’offrir de tels régimes, vu le manque
de souplesse de leur budget. Des modifications aux lois sur
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les pensions et 'imp6t pourraient contrer cette limite en
avalisant la création de RPD interentreprises ou de régimes
sectoriels, ol «les surplus actuariels d’'un ou de plusieurs
régimes pourraient servir a éponger les déficits actuariels
d’autres régimes® ». De tels régimes ne semblent cependant
pas étre sur le point d’étre créés. Par contre, une innovation
sociale récente que l'on doit au monde syndical et commu-
nautaire permet bel et bien d’étendre a ces secteurs la cou-
verture par des RPD et d’offrir a leurs salarié-e-s des régimes
arentes viageres garanties®.

En 2007, un nouveau type de régime de retraite appelé
Régimes de retraite par financement salarial (RRFS)avule
jour grace a la publication d’'un nouveau reglement de la
RRQ. Cette initiative faisait suite a une demande émanant
d’abord du milieu syndical a laquelle s’est ensuite joint un
ensemble de groupes communautaires et de femmes. En
plus d’encadrer le financement, la capitalisation et la solva-
bilité des RRFS, ce reglement contient plusieurs disposi-
tions spécifiques visant a assurer la sécurité de ces nou-
veaux régimes. Ceux-ci permettent d’étendre aux salarié-e-s
des petites et moyennes entreprises les avantages des RPD
en matiere de sécurité des revenus de retraite, tout en étant
adaptés a de plus petites équipes de travail. Certaines des
caractéristiques de ces régimes, notamment celles exigeant
des regles plus strictes en matiere de sécurité des presta-
tions, de stabilité des cotisations et de viabilité a long terme,
pourraient cependant inspirer des réformes visant a péren-
niser les RDP des secteurs public et privé, de méme qu'a
élargir leur couverture.

Le reglement spécifie notamment que la rente acquise
doit étre garantie : quelle que soit la situation financiere du
régime, la prestation déja acquise ne peut étre réduite. La
cotisation fait également l'objet d'un encadrement plus
serré : en milieu non syndiqué, son augmentation nécessite
l'accord de 70 % des participant-e-s. La cotisation patronale
doit, pour sa part, étre au moins égale a 50 %.

La principale spécificité de ce nouveau type de régimes
est également sa plus grande limite. En effet, une de ses dis-
positions stipule que ce sont les salarié-e-s qui doivent sup-
porter le risque dun déficit du régime, leurs cotisations
pouvantainsi augmenter le cas échéant. En d’'autres termes,
les employeurs sont dégagés de toutes responsabilités a
I’égard d’éventuels déficits des régimes. Ainsi, en cas de défi-
cit et de hausse des cotisations, ces régimes ne respecte-
raient plus les prescriptions de 'Organisation internatio-
nale du travail, qui établit dans sa convention surla sécurité
sociale que les cotisations salariales ne doivent pas dépas-
ser 50 % du total des ressources affectées a la protection des
salarié-e-s. Bien que ce soit précisément cette disposition
relative au non-partage du risque qui permette la mise sur
pied de RRFS dans des secteurs ou les employeurs ne
peuvent prendre a leur charge la garantie du paiement des
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rentes, il faut éviter que ce type de disposition ne devienne
la regle pour 'ensemble ou méme la majorité des RPD.

En contrepartie, le mécanisme de protection tres strict
qui est enchéssé dans les RRFS pour éviter que des défi-
cits ne se produisent est plus intéressant et pourrait
gagner a se généraliser au sein des RPD. Ce mécanisme
permet la constitution d’une réserve considérable et pré-
cise 'usage prioritaire devant étre fait des surplus, ques-
tion autour de laquelle planent généralement bien des
incertitudes au sein des RPD. L’économiste Michel Lizée
présente ainsi ce mécanisme :

La cotisation doit étre suffisante, non seulement pour couvrir
le cotit de la rente acquise, mais aussi pour étre en mesure
de financer une indexation annuelle de cette rente acquise
chaque année d’ici la date de déces du participant. Cette
indexation n'est pas garantie, mais a priorité sur toute autre
utilisation éventuelle du surplus. Cela permet de constituer
une réserve pour indexation équivalant en gros a 30 % de la
cotisation afin de servir de coussin pour absorber les chocs
quand ¢a va moins bien®.

L’actuaire Pierre Bergeron y voit pour sa part un facteur
d’équité intergénérationnelle au sein du régime : «en cas de
déficit, on videra d’abord la réserve pour indexation au lieu
d’augmenter les cotisations. Plus personne n'aura d’indexa-
tion, les jeunes comme les retraités®. »

A notre connaissance, trois régimes de retraite ont été
créés a partir de ce réglement-cadre : un régime multi-
employeur dont la FTQ est le promoteur, le régime de
retraite des employé-e-s de la compagnie miniere Niobec et
le régime de retraite des groupes communautaires et de
femmes. Illustrons la flexibilité et la viabilité de ce type de
régime a partir du cas des groupes communautaires et de
femmes, un secteur d’'emploi qui, jusqu’a tout récemment,
n’était pas en mesure de bénéficier des avantages d'un RPD.

Priorisant la sécurité du régime et la stabilité de la coti-
sation, en raison des salaires et des ressources modestes de
ses participant-e-s et de ses promoteurs, ce régime a adopté
des dispositions particulieres a partir de ce reglement-
cadre de la RRQ.

Tout d’abord, la formule de calcul des rentes qui a été rete-
nue est tres prudente. On a également retenu une disposi-
tion particuliere en matiére d’indexation : bien que le cofit
d’achat de larente couvre le cofit de constitution de laréserve
pour indexation, cette derniere ne s’applique que si la situa-
tion du régime le permet. Le niveau de réserve requis pour
déclencher I'indexation est volontairement élevé, mais la
rente est garantie, quelle que soit la situation financiere du
régime. Une politique d'utilisation des surplus — qui appar-
tiennent dans ce cas uniquement aux participant-e-s, alors
que sa propriété fait souvent l'objet d’incertitudes au sein
des RPD — a aussi été explicitée. Bien que les divers groupes
qui participent a ce dispositif de retraite ne forment qu'un
seul régime, les niveaux de participation sont modulés pour



chaque groupe. Autre disposition intéressante, les participa-
tions individuelles additionnelles sont autorisées et per-
mettent d'augmenter la rente viageére garantie selon les res-
sources de chacun-e. Elles peuvent prendre la forme de
cotisations additionnelles ou de transferts provenant d'un
autre régime. Comme le résume Lizée, «C’est la mutualisa-
tion durisque, la force de la solidarité du groupe, qui permet
d’offrir un tel avantage a chaque membre, et ce, a un taux
nettement plus avantageux que ce que la personne pourrait
obtenir sur le plan individuel en gérant son FERR ou en
achetant une rente viagere d'un assureur® ».

Le régime des groupes communautaires et de femmes
compte actuellement 3 304 participante-s issues de
421 groupes. Sa caisse de retraite s¥leve a 15 387 520 $. En
date du 31 décembre 2011, le régime affichait un degré de
solvabilité de 112,8 %. Sa derniere évaluation actuarielle
faisait ainsi état d'une provision pour indexation future
pleinement constituée et affichait, en sus de cette provi-
sion, un excédent d’actif de 1 053 700 $. Les cotisations sala-
riales et patronales prévues pour le service courant y appa-
raissaient suffisantes pour provisionner adéquatement le
régime au cours des années 2012 a 2014 et capitaliser adé-
quatement la provision pour indexation future®.

Jusqu’ici, les résultats obtenus par ces régimes indiquent
quiils constituent des dispositifs de retraite beaucoup plus
efficaces que 1'épargne individuelle préconisée par les gou-
vernements canadien et québécois, ainsi que par les institu-
tions financieres, avec les RPAC/RVER. En mutualisant les
actifs et les risques, les RRFS offrent les mémes avantages
que les RPD traditionnels qui, rappelonsle, permettent d’ob-
tenir, a cotisations égales, des rentes garanties qui sont
jusqu’a deux fois plus €levées que celles qui découlent d’'un
REER®. Leur approche tres prudente les démarque cepen-
dant des RPD traditionnels en leur conférant une plus
grande stabilité. Lizée explique:

[Les RRFS] démontrent la lacune centrale de conception de
la plupart des régimes RPD, lesquels font supporter le risque
par une seule variable, la cotisation; celle-ci devient un
fardeau tres difficile a supporter pour 'entreprise lorsque
confrontée simultanément a la maturité du régime, aux
faibles taux d’intérét a long terme et aux mauvais rende-
ments boursiers. Les RRFS ne sont pas a I'abri de ces risques.
Cependant, en faisant reposer le risque sur un ensemble de
variables (constitution d'une réserve, indexation des rentes
et crédits de rentes, cotisation) et en se donnant une ap-
proche délibérément prudente, ces risques sont fortement
atténués et davantage sous contrdle®.

Ces régimes encore trop méconnus restent a diffuser
dans les nombreux secteurs d’activité qui sont mal adap-
tés aux RPD traditionnels, mais qui gagneraient néan-
moins a bénéficier de leurs nombreux avantages au plan
de la protection sociale.

Lapplication des solutions décrites aurait comme effet de
stabiliser et de sécuriser financierement les RPD. Par contre,
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en plus de ne pas contribuer a diffuser largement ces régimes,
elles ne permettront pas non plus d'améliorer le sort de ceux
et celles qui ne bénéficient pas de ce genre de protection. Afin
d’étre en mesure de remédier a ce probleme, il nous faut a pré-
sent évaluer les différentes options qui s'offrent a notre sys-
téme de retraite, saisi dans sa totalité. C'est I'objet du chapitre
ol une étude comparative internationale cherchera a situer
la performance du systéme canadien de retraite par rapport a
celles d’autres pays, afin de dégager les qualités et les lacunes
de notre systeme ainsi que les réformes susceptibles de I'amé-
liorer. Une attention particuliére sera portée au cas de la
Nouvelle-Zélande, dont les réformes inspirent a I’heure
actuelle bon nombre de gouvernements, et a celui des Pays-
Bas, dont le systeme de retraite est fréquemment qualifié de
«meilleur au monde ».
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Chapitre 3

Comparaison internationale

Nous pouvons maintenant comparer le systeme de sécu-
rité financiere a la retraite du Canada et du Québec avec
ceux d’autres pays industrialisés afin d’évaluer leur perfor-
mance globale. Outre cette dimension évaluative, notre
analyse sera aussi guidée par la recherche d’éléments qui
pourraient permettre, sans nivellement par le bas, de
réduire le fossé qui tend a séparer les régimes complémen-
taires du secteur privé et du secteur public et conséquem-
ment d'améliorer la sécurité financiere a la retraite de tous
et toutes. Afin d’illustrer la diversité des systemes de
retraite a 'échelle internationale, nous avons retenu en
plus du nodtre ceux de dix autres pays membres de 'OCDE:
l’Allemagne, le Chili, les Etats—Unis, la France, I'Italie, le
Japon, la Nouvelle-Zélande, les Pays-Bas, le Royaume-Uni
et la Suede. Bien que ces pays possedent tous leur particu-
larité en termes de systeme de retraite, nous pouvons tout
de méme les regrouper en quatre types pour mieux les
situer réciproquement?®.

Le premier de ces types se caractérise par un régime
public général et des régimes complémentaires facultatifs.
Le Canada, ’Allemagne les Etats-Unis, le Japon, la Nouvelle-
Zélande et le Royaume-Uni appartiennent a cette catégorie.
Le deuxieme type présente des régimes complémentaires
obligatoires ou quasi obligatoires venant s’ajouter au régime
public général. Les Pays-Bas et la France appartiennent a
cette catégorie. Le troisieme type a pour caractéristique un
régime public assurant a lui seul un haut taux de remplace-
ment de revenu a la retraite. La Suede et I'ltalie appar-
tiennent a cette catégorie. Le cas du Chili constitue en soi un
quatrieme type de systeme. Caractérisé par la privatisation
historique d’'un régime public obligatoire, il est fréquem-
ment cité en modele par les tenants de la privatisation et de
la capitalisation complete des systemes de retraite.

Notre analyse comparative se fera en deux temps. Dans
un premier temps, nous proposons d’évaluer les forces et les
faiblesses des onze systemes de sécurité financiere a la
retraite retenus en se basant sur six indicateurs socio-éco-
nomiques modélisés par 'TOCDE : dépenses publiques, taux
de cotisation et recettes, taux de remplacement, taux de
couverture, taux de pauvreté monétaire, coefficients de
Gini des salaires et des prestations de retraite. Evidemment,
nous reconnaissons d’emblée que ce type d’exercice compa-
ratif est délicat en raison des singularités propres a chaque
pays et des disparités existant entre eux aux plans histo-
rique, démographique, social, politique et économique.

a  Nous nous inspirons ici de la typologie de la RRQ telle que présentée
dans le document Evaluation du systéme de retraite québécois de sécurité finan-
ciere a la retraite par rapport a celui d’autres pays industrialisés.
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Typologie des systémes de retraite

Ondistingue généralement trois types de systeme de retraite.
Comme tous les idéaux-types, il s'agit de découpages nous
permettant d'ordonner des faits qui sont en réalité a la fois
plus complexes et plus nuancés. Des systemes de retraite,
comme celui du Canada par exemple, pourront donc présen-
ter des traits associables a plus d’'un type.

Le modéle libéral résiduel (Beveridge minimal)

Ce modele fait appel a la responsabilité individuelle et au
marché privé dans le financement des retraites. LEtat y
intervient tout de méme, et ce, de deux manieres. D’une
part, il met en place des incitatifs favorisant les dispositifs
d’épargne privés et il régule leur marché. D’autre part, il se
charge déliminerlesrisques d’indigence au moyen de divers
mécanismes universels minimaux ou ciblés. Financées par
les impdts, des prestations de base minimalistes sont
offertes a tous et toutes. Elles sont généralement réduites en
fonction des revenus des prestataires et peuvent étre com-
plétées par une aide de dernier recours assurant un mini-
mum de survie a des populations dont les revenus se situent
sous un seuil donné. Ce modele peut étre illustré par les sys-
temes de retraite des Etats-Unis et du Royaume-Uni.

Le modéle conservateur ou corporatiste (Bismarck)
Ce modele fait appel a la solidarité entre égaux a I'intérieur
d’'un statut ou d'un corps professionnel. Les assurances
sociales obligatoires associées a ce modele visent a mainte-
nir le revenu des travailleur-euse's lors de la retraite. Ces
dispositifs liés a 'emploi offrent des prestations en fonction
des salaires et sont financés par des cotisations salariales.
Le systeme allemand représente bien ce modele.

Le modéle social-démocrate ou universaliste
(Beveridge maximal)

Ce modele fait appel au principe d’égalité des droits d’acces
au bien commun sur la base de la citoyenneté. Les régimes
obligatoires associés a ce modele visent a redistribuer le
bien-étre selon un objectif égalitaire. Ils fonctionnent géné-
ralement par redistribution en offrant des prestations uni-
formes moyennement €levées qui sont financées par les
impots. Le systeme suédois repose sur ce modele.

(Esping-Andersen 1990, Guillemard 2003)

Cependant, nous pensons que dans la mesure ou ce sont
tous des pays industrialisés disposant de systemes de sécu-
rité sociale développés, une comparaison prudente est non
seulement possible, maisfertile. S’agissant tous de membres
de POCDE, la comparaison entre ces pays est par ailleurs
facilitée par la disponibilité de données et de statistiques
uniformisées par cette organisation internationale.



Dans un deuxieme temps, cette étude comparative s’attar-
dera plus spécifiquement sur les cas de la Nouvelle-Zélande
et des Pays-Bas. Nous avons décidé de consacrer a la Nouvelle-
Zélande une étude de cas en raison de l'intérét que suscite
son KiwiSaver;, un régime d’épargne individuelle a adhésion
automatique percu comme un palliatif a la faiblesse des
régimes publics et des régimes complémentaires facultatifs.
LesPays-Bas ont quant a eux retenu notre attention parce que
le systeme de retraite néerlandais est fréquemment qualifié
de meilleur systéme au monde en raison de la cohabitation
d’un régime de base universel généreux avec des régimes a
prestations déterminées quasi obligatoires.

3.1 Comparaison internationale a partir d’indicateurs
socio-économiques

Dans ce chapitre, nous proposons de comparer les 11 pays pré-
cités sur la base d’'un ensemble d’indicateurs socio-écono-
miques modélisés par 'OCDE. Cet exercice comparatif per-
met de relativiser la performance de notre systéme de retraite,
qui se classe pourtant généralement parmi les meilleurs au
monde. Cest habituellement la mixité de notre systeme —
volet public et privé comptant des mesures complémentaires
d’assistance, d’assurance et d'‘épargne — qui est évoquée pour
affirmer sa supériorité en regard des systemes étrangers. Or,
comme nous le verrons a I'instant, les apports de cette mixité
au systeme de retraite varient énormément en fonction des
indicateurs socio-économiques observés.

Dépenses publiques
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plus bas. Sa prestation de base universelle indexée sur les
salaires fera cependant rapidement augmenter ces cofits
d’ici 2030. C’est I'inverse en Suede : des dépenses actuelles

taBLeau 3 Projections des dépenses publiques de retraite

en pourcentage du PIB (2007-2060)

2007 2010 2020 2030 2040 2050 2060

Allemagne 10,4 10,2 10,5 IL5 12,1 123 128
Canada 46 50 58 6,6 65 63 6,2
Etats-Unis 4,3 4,6 4,9 49 48 4,8 4,7
France 13,0 13,5 13,6 14,2 14,4 14,2 14.0
Ttalie 14,0 14.0 14,1 14,8 15,6 14,7 13,6

Nouvelle-Zélande 4,0 4,7 53 67 77 8.0

Pays-Bas 6,6 65 7.8 93 10,3 10,3 10,5

Royaume-Uni 6,6 6,7 6,9 7,6 8.0 8,1 9,3

Suede 95 96 94 95 94 90 94

OCDE 8,4 9,0 10,0 10,9 1IL,6

Note : Pour la plupart des pays de I'Union européenne, les dépenses pu-
bliques incluent les cotits des régimes complémentaires du secteur public.
Ces coiits ne sont pas inclus dans le cas du Canada et des Etats-Unis. Les
données doivent donc étre interprétées avec prudence.

Source : OCDE, op.cit., p. 169.

TABLEAU 4 Taux de cotisation aux régimes publics (2009) et recettes tirées des cotisations

Nous pouvons comparer ces (2008)
pays au chapitre des dépenses
publiques dans les systémes de Taux de cotisation en % du salaire brut Recettes en % du PIB
retral/te' Le Tableau 3 énumere Salarié-e's Employeurs Total Salarié-e:s Employeurs Total
ces dépenses en termes de pour-
centage du PIB pour chacun des ~ Allemagne 10,0 10,0 19,9 2,6 3,0 6,6
pays/r'etenus.\ Pour les années (-, -45 5,0 50 10,9 3 3 2.8
postérieures a 2007 et 2010, les
données reposent sur diffé- Chili 28,8 1,0 29,8
reqtes prcz]ectlon.s démogra-  fiats-Unis 6.2 6.2 12,4 23 23 4.6
phiques et économiques.

Sans surprise, les cotts les France 6,8 9,9 16,7
plus élevés s'observent pourles  p.jie 9,2 23,8 327 21 65 8.6
pays comme I’Allemagne, la
France et I'Italie, ot la sécurité ~ Japon 757 7,7 15,4 2,9 2,9 5,8
socigle .et le palier public I/ié au  pays Bas 17.9 o 7.9
salaire jouent des roles prépon-
dérants dans le systeme de Suede 7,0 119 18,9 2,6 3.7 6,4
retraite. Pour leur part, les (copg 8,4 11,2 10,6 18 29 51

colits publics du systeme néer-
landais sont, pour le moment,
étonnamment faibles par rap-
port aux taux de remplacement
offert, comme nous le verrons

patronales.

Source : OCDE, op.cit., p. 163.

La Nouvelle Zélande ne figure pas au tableau, car elle ne dispose pas d’un régime public contributif. Le Royaume-
Uni n'y figure pas, car on ne peut isoler de cotisations de retraite distinctes parmi les cotisations salariales et
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relativement €levées se stabiliseront pour ensuite dimi-
nuer. Une réforme du systeme de retraite public lui per-
mettra a moyen terme de «restreindre l'effet des pressions
démographiques et économiques sur les finances
publiques du pays et sur les cotisations des travailleurs et
des entreprises® ».

De son coté, le Canada affiche des dépenses publiques
inférieures aux moyennes de 'OCDE, comme c’est le cas
des autres pays dont les systemes de retraite accordent une
place prépondérante aux régimes facultatifs privés. Pour
certaines années, les dépenses canadiennes devraient se
classer parmi les moins élevées. Elles devraient plafonner
en 2030, équivalant alors a 6,6 % du PIB. Pour illustrer la
faiblesse des dépenses publiques dans le systeme de retraite
canadien, soulignons que méme apres avoir atteint ce som-
met en 2030, elles auront a peine dépassé de 0,1 % les
dépenses actuelles des Pays-Bas et mauront pas encore
rejoint les dépenses actuelles de ’Allemagne, de la France,
de I'ltalie, de la Suede et du Royaume-Uni.

3.1.1 Tauxde cotisation et recettes

La faiblesse des régimes publics obligatoires canadiens
peut également étre illustrée par une comparaison avec les
taux de cotisation en vigueur dans les dix autres pays rete-
nus et les recettes qui en sont tirées. On constate en effet
que le systeme canadien est celui ou les cotisations et les
recettes sont les plus basses de notre échantillon. Elles équi-
valent globalement a la moitié seulement de la moyenne de
I’OCDE. Précisons, pour bien mettre en évidence la faiblesse
des régimes publics canadiens, que ses faibles taux de coti-
sation sappliquent a des revenus admissibles qui sont eux-
mémes assujettis a un plafond relativement bas, équivalant
a peu pres au salaire moyen. Nous y reviendrons.

3.1.2 Taux de remplacement du salaire

Le troisieme indicateur a considérer est le taux de remplace-
ment offert par les différents systémes de retraite a partir des
dépenses publiques et des cotisations que nous venons d’ob-
server. Cet indicateur exprime le revenu dont disposent les
retraité-e's en remplacement de leurs salaires. Nous avons,
plus précisément, retenu le taux de remplacement net, c’est-
a-dire un taux de remplacement prenant en compte I'imposi-
tion et les cotisations sociales des retraité-e-s et des salarié-e-s.
En raison de la fiscalité favorable dont bénéficient les
retraité-e-s dans la plupart des pays a I'étude, il existe souvent
un écart considérable entre les taux de remplacement bruts
et les taux de remplacement nets. Ces derniers nous appa-
raissent fournir une meilleure indication de la situation
financiere des retraité-e-s. Les données qui suivent ont donc
€té obtenues en divisant les prestations de retraite nettes
auxquelles ont droit les retraité-e-s par les salaires nets quils
etelles touchaient durant leur vie active. Dans les calculs qui
ont mené a ces taux, cest le salaire individuel percu en
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GraPHIQUE 8 Taux de remplacement net avec les régimes

publics et complémentaires obligatoires en fonction du
salaire moyen
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Source: OCDE, op.cit, p. 137.



moyenne sur l'ensemble de la carriere qui a été pris en
compte. Ce salaire a été revalorisé en fonction de la hausse
des salaires dans les différents pays qui nous intéressent.

Pour chacun des pays, les taux de remplacement sont cal-
culés a partir de trois cas de figure : les personnes ayant dis-
posé de la moitié du salaire moyen durant leur vie active (le
graphique «50 % du salaire moyen»), les personnes ayant
touché le salaire moyen (le graphique «100 % du salaire
moyen ») et les personnes ayant bénéficié d'une rémunéra-
tion une fois et demie supérieure au salaire moyen (le gra-
phique «50 % du salaire moyen »). Nous qualifierons aussi
ces trois cas de figure de revenus faibles, moyens et élevés.
Précisons finalement que méme si elle dispose d'un taux de
remplacement de 100 %, une personne retraitée n‘ayant eu
jusquialors quun faible revenu demeure une personne a
faible revenu. Inversement, une personne qui disposait
d’'unrevenu une fois et demie supérieur au salaire moyen et
qui bénéficie d'un taux de remplacement de 70 % bénéficie
d’'unrevenu deretraite toujours supérieur au salaire moyen.
Il est important de garder ce facteur a l'esprit en interpré-
tant les données qui suivent.

Si nous nous en tenons aux régimes obligatoires, c’est-a-
dire aux régimes publics auxquels on ajoute les régimes com-
plémentaires obligatoires ou quasi obligatoires dans le cas
despaysquiendisposent,lasérie de graphiques au Graphique
8 permet de voir la répartition des taux de remplacement.

Deux groupes de pays se distinguent a partir de ces don-
nées. UAllemagne, la France, I'Italie et les Pays-Bas affichent
des taux de remplacement qui demeurent relativement
stables et élevés pour les trois tranches de revenu considé-
rées. Les régimes obligatoires de ce premier groupe de pays
s'inspirent a différents degrés du modele bismarckien®, ou
les prestations de premier palier sont li€es aux salaires.
Dans le second groupe, les taux de remplacement déclinent
avec l'augmentation du revenu, ce qui semble de prime
abord leur conférer une plus grande redistributivité. C’est
notamment le cas des Etats-Unis, du Japon, de la Nouvelle-
Zélande, du Royaume-Uni et du Chili. Leurs régimes obli-
gatoires s’inspirent plutdét du modele beveridgien®, ou les
prestations de premier palier ne sont pas liées aux salaires,
mais sont soit fixes soit déterminées de maniere a garantir
unrevenu minimum. La Suéde présente un cas particulier:
a partir d'un modele beveridgien, son régime obligatoire
hybride affiche des taux de remplacement irréguliers qui
déclinent, puis remontent avec le revenu.

Bien que son systeme de retraite soit a la fois inspiré des
deux modeles, le Canada se range dans le second groupe.
Larchitecture institutionnelle du systeme de retraite cana-
dien illustre bien pourquoi les taux de remplacement
déclinent avec le revenu. Les prestations uniformes prévues
a ce modele correspondent pour la plupart a un pourcentage
décroissant du revenu a mesure que celui-ci augmente. C’est
le cas de la PSV au Canada. Quant a l'aide gouvernementale
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supplémentaire, elle concerne les personnes a faibles reve-
nus. C’est le cas du SRG au Canada, qui représente « un pour-
centage tres €élevé du revenu antérieur lorsque celui-ci est
tres faible, mais disparait rapidement lorsque la personne a
droit a une rente d'un régime privé ou a des revenus de place-
ment®». Les régimes contributifs obligatoires du deuxieme
palier offrent pour leur part une prestation qui augmente
avec le revenu. Leurs rentes sont cependant généralement
soumises a des plafonds relativement bas, qui ne permettent
pas aux personnes ayant eu des revenus moyens et élevés
d’atteindre des taux des remplacements satisfaisants a méme
les seuls régimes obligatoires. C'est le cas du RPC au Canada
et de la RRQ au Québec, ou le maximum annuel des revenus
de travail admissibles est présentement fixé a 5t 100 $ et la
rente mensuelle® de retraite est présentement plafonnée a
1 012,50 $ (2 65 ans). La prestation de base uniforme, l'aide
supplémentaire aux personnes a faible revenu et le plafond
relativement bas du régime contributif lié au salaire
expliquent donc que les taux de remplacement canadiens
chutent aussi rapidement, passant de 70,9 %, a 50,4 %, puis a
35 % a mesure que l'on gravit les trois échelons salariaux.

Pour le second groupe, les taux de remplacement
demeurent plus stables d’une catégorie a l'autre et sont
relativement élevés dans tous les cas. Cette situation s’ex-
plique soit par des prestations du premier palier qui sont
liées aux salaires, soit par des régimes publics de deu-
xieme palier ou soit par des composantes privées obliga-
toires plus généreuses venant compenser le déclin de 'ap-
port du premier palier pour les revenus moyens et élevés
lorsque ce premier palier offre des rentes non liées aux
salaires. Par exemple, aux Pays-Bas, le taux de remplace-
ment provenant du régime public diminue comme au
Canada avec 'augmentation du salaire. Les régimes privés
quasi obligatoires viennent cependant compenser cette
diminution pour les moyens et hauts revenus en leur
offrant des prestations qui augmentent en suivant les
salaires. Ce type de systeme favorise de la sorte un taux de
remplacement qui demeure élevé pour tous et toutes.

Le cas de la Suede est plus particulier. Comme pour les
Pays-Bas, ses taux de remplacement provenant du régime
public diminuent avec le revenu, tandis que ceux en prove-
nance du régime privé obligatoire augmentent avec le revenu.
La combinaison de ces deux facteurs résulte cependant en des
taux de remplacement qui défavorisent les moyens revenus
(57,7 %) en regard des revenus élevés (75,2 %) et, dans une
moindre mesure, des revenus faibles (71,1 %).

Malgré l'effet plus redistributif qui caractérise le Canada
si on le compare aux Pays-Bas ou a la Suede, il est a souli-
gner que ses taux de remplacement se situent en-dessous de
ceux de ces pays de méme qu’en-dessous des moyennes de
I'OCDE, et ce, pour les trois catégories de revenu retenues.
On constate également que 1’écart avec les moyennes de

a  Annualisée pour étre conforme au salaire annuel précédent.
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I'OCDE se creuse a mesure que 'on monte dans les tranches
de revenu. Pour le premier niveau de revenu, cet écart est de
10,5 %. Il grimpe a 17,4 % pour le deuxieme niveau, puis
atteint 27,4 % pour la troisieme tranche de revenu.

A différents degrés, tous les autres pays du groupe asso-
cié au Canada se caractérisent par des prestations de
retraite publiques affichant un effet progressif, mais se
situant en-dega des moyennes de 'OCDE pour chacune
des tranches de revenu. Dans ces pays, cependant, la
contribution plus modeste des régimes obligatoires au
remplacement de revenu des personnes ayant disposé de
revenus moyens et supérieurs est supposée étre compen-
sée par une large diffusion des régimes facultatifs (les
régimes complémentaires professionnels et personnels).
Pour avoir une meilleure idée des taux de remplacement
que ce type d’architecture institutionnelle est en mesure
d’offrir, il faut donc également considérer la contribution
de ces régimes. Dans le Tableau s, leur contribution est
prise en compte pour les pays ou ils couvrent plus de 40 %
de la population active.

Ces données doivent par contre étre interprétées avec
prudence. Elles illustrent surtout comment ces systemes de
retraite devraient fonctionner dans I'idéal plutét qu'elles ne
chiffrent leurs prestations réelles. A des fins de modélisa-
tion, on a appliqué des taux de cotisation moyens a toute
I’échelle des salaires, les taux réels de cotisation n’étant pas
disponibles. Dans le cas du Canada, on prend pour acquis
un taux de cotisation relativement élevé de 8,5 %®. La

TABLEAU 5

modélisation repose également sur l'approximation de
cotisations déterminées uniformes pour représenter une
réalité que l'on sait beaucoup plus variée. Par exemple, dans
le cas canadien, les personnes qui participent a un REER
sont considérées participer a un régime facultatif au méme
titre que celles bénéficiant d’'un régime a prestations déter-
minées. La situation est similaire pour les adhérente-s au
KiwiSaver en Nouvelle-Zélande. On sait cependant qu’a
cotisations égales, les REER (et le KiwiSaver, basé sur une
logique similaire) ne sont pas susceptibles d’offrir le méme
niveau de remplacement de revenu qu'un régime complé-
mentaire a prestations déterminées. On peut vraisembla-
blement supposer que ces parametres — taux de cotisation
moyens et uniformisation a partir des régimes a cotisations
déterminées — dopent les données a la hausse.

Les données ajoutées au Tableau 5 permettent toutefois de
constater que le Canada, le Royaume-Uni et les Etats-Unis rat-
trapent et dépassent désormais les moyennes de I'OCDE,
qu’ils contribuent par ailleurs a faire augmenter. La Nouvelle-
Zélande n’y parvient cependant pas, ce qui souligne I'insuffi-
sance du KiwiSaver, régime de retraite que nous analyserons
plus bas. Les taux de remplacement continuent a décliner
avec augmentation du revenu dans tous ces pays, mais la
situation des moyens et des hauts revenus s'améliore.

Quoi quiil en soit, il est a souligner que certains pays
continuent de faire globalement mieux avec leurs seuls
régimes obligatoires que la performance du Canada, et ce,

Taux de remplacement nets en fonction du salaire moyen en comprenant les régimes facultatifs

Régimes CD facultatifs (au Total incluant les régimes

Régimes publics Régimes privés obligatoires moins 40 % de la population facultatifs

Pays 0,5 1 1,5 0,5 1 0,5 1 1,5 0,5 1 1,5
Allemagne 54,8 56,0 55,6 22,1 22,6 22,4 76,9 78,6 78,0
Canada 70,9 50,4 35,0 35,7 39,9 415 106,6 903 76,5
Chili 23,2 4,6 0,0 51,1 59,7 74,4 64,3 62,7
Etats-Unis 61,0 473 44,1 45,8 46,6 48,4 106,8 93,9 92,5
France 69,4 60,4 53,I 69,4 60,4 53,1
Italie 72,0 71,7 71,8 72,0 75,7 71,8
Japon 52,7 397 34,9 52,7 39,7 34,9
Nouvelle-

Zélande 78,9 41,1 29,0 14,9 15,5 16,4 93,9 56,6 45,4
Pays-Bas 65,6 33,1 21,7 38,8 66,7 104,5 98,8 96,4
Royaume-Uni 62,0 37,4 26,8 42,3 43,1 43,6 104,3 80,5 70,3
Suede 49,0 35,4 27,3 22,1 22,4 71,1 57,7 75,2
OCDE 65,4 50,1 44,2 96,9 77,0 68,7

Source : OCDE, op.cit., p. 137.



méme sil'on prend en compte ses régimes facultatifs, vrai-
semblablement surévalués. C’est par exemple le cas des
Pays-Bas, qui se distingue par un taux de remplacement
légerement inférieur pour les faibles revenus (mais tout de
méme supérieur a 100 %) et considérablement plus élevé
pour les deux autres tranches de revenu.

3.1.3 Tauxde couverture

Méme en supposant que les données rajoutées dans le
Tableau 5 représentent fidelement les taux de remplacement
offerts par les régimes facultatifs, elles ne nous donneraient
pas un portrait adéquat des systemes de retraite dans les-
quels ces régimes sont appelés a jouer un réle important.
Poury parvenir, il faut les combiner avec une prise en compte
du taux de couverture effectif des régimes facultatifs dans
ces pays. En effet, contrairement aux données concernant les
régimes obligatoires qui ont une portée générale, les taux de
remplacement qui viennent s'ajouter dans le dernier tableau
illustrent au mieux la situation des personnes qui ont la
chance d’étre couvertes par de tels régimes. Dans le cas du
Canada, on sait que cette couverture est déficiente. Le
Tableau 6 chiffre ces taux de couverture pour les cing pays de
notre échantillon ot les régimes facultatifs sont suffisam-
ment répandus pour étre pris en compte par 'OCDE. Pour
certains pays absents de cette liste, les taux de couverture
obtenus grice aux régimes obligatoires ou quasi obligatoires
rendent les régimes complémentaires ou I’épargne person-
nelle moins répandus ou nécessaires. Pour d’autres, il s'agit
simplement d'un manque de données disponibles.

Précisons quon ne peut déterminer les taux de couverture
totaux en additionnant ceux des régimes complémentaires de
retraite et ceux des plans d’épargne personnelle, car de nom-
breux individus bénéficient d’'une double couverture. Par
exemple, au Canada en 2009, tandis que 33,9 % des personnes
d’age actif adhéraient a un régime complémentaire et 35,1 %
de cette méme population adhéraient a un plan d’épargne
personnelle, le taux de couverture total des régimes faculta-
tifs se chiffrait a 52,6 %. Cela signifie que 48 % des personnes
adhérant a un régime complémentaires étaient également
couvertes par un plan individuel””. Comme on peut supposer
que cette double couverture est principalement le fait des per-
sonnes a hautsrevenus, les taux de remplacement des régimes
offerts aux personnes a faibles et moyens revenus qui se sont
ajoutés dans le Tableau 5 en tenant compte des régimes facul-
tatifs sont a interpréter avec prudence.

Par ailleurs, comme nous l'avons déja mentionné, ces
taux de remplacement ne nous disent rien concernant la
pauvreté et les inégalités au moment de la retraite. Les deux
derniers indicateurs retenus nous permettent de mesurer
ces derniéres composantes. Comme nous le verrons, c’est
surtout a ce chapitre que le Canada se démarque. En concen-
trant ses ressources sur I'amélioration de la situation des
personnes a faibles revenus, son systeme de retraite réduit la
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TABLEAU 6 Couverture des régimes de retraite privés

facultatifs (2009) en pourcentage de la population dgée de
16 a 64 ans

Régimes Epargne
Pays complémentaires personnelle
Allemagne n.d. 29,9
Canada 33,9 351
Etats-Unis 32,8 24,7
Nouvelle-Zélande 9,I 42,9
Royaume-Uni 52,1 18,1

Source : OCDE, op.cit., p. 183.

pauvreté et réduit les inégalités parmi les retraité-e-s. Il s'agit
de ses deux principales forces. En contrepartie, il fournit des
taux de remplacement insuffisants aux personnes a moyens
et hauts revenus qui sont sans couverture complémentaire.

3.1.4  Letauxde pauvreté monétaire
Le taux de pauvreté monétaire exprime le pourcentage de
personnes dont le revenu est inférieur a 50 % du revenu dis-
ponible médian des ménages. Il s’agit donc d’'un taux de
pauvreté relatif. Cette mesure s'apparente a la mesure de
faible revenu utilisée par Statistique Canada’. Le Gra-
phique 9 compare le taux de pauvreté monétaire des per-
sonnes de 65 ans et plus avec celui de 'ensemble de la popu-
lation. Il nous permet ainsi de mesurer I'incidence de la
pauvreté lors de la retraite.

On constate d’abord que le taux de pauvreté monétaire
des personnes dgées est plus élevé que celui de 'ensemble de
la population dans la majorité des pays de notre échantillon,

GRAPHIQUE 9 Taux de pauvreté monétaire (2008)
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Source : OCDE, op.cit., p. 159.
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de méme que pour la moyenne des pays de TOCDE. Cest
notamment le cas des Etats-Unis, de la France, de I'Ttalie, du
Japon, du Royaume-Uni et de la Suede. A Topposé, IAlle-
magne, le Canada, la Nouvelle-Zélande et les Pays-Bas
affichent une diminution du taux de pauvreté monétaire
chez les 65 ans et plus. La réduction de la pauvreté des
ainé-es est d’ailleurs considérée comme la principale force
du systeme canadien de sécurité financiere a la retraite. On
la doit surtout au plancher de revenu minimal que la PSV et
le SRG procurent aux personnes de 65 ans et plus. On
constate cependant que la Nouvelle-Zélande (1,5 %) et les
Pays-Bas (2,1 %) affichent des taux de pauvreté a la retraite
bien plus faibles que celui du Canada (5,9 %). La réduction
du taux de pauvreté a l'atteinte de la retraite est cependant
trés marquée au Canada, avec une baisse de 6,1 % en regard
de celui de I'ensemble de la population. Seule la Nouvelle-
Zélande fait mieux avec une baisse de 9,3 %. Ce type d’écart
indique surtout que les régimes de retraite obligatoires
concentrent leurs ressources sur les personnes a faibles reve-
nus et que les prestations de retraite et de vieillesse y sont
plus élevées que les prestations d’aide sociale. Ainsi, malgré
leur réduction du risque de pauvreté apres 65 ans, le Canada
et la Nouvelle-Zélande se démarquent également par des
taux de pauvreté relativement élevés pour 'ensemble de la
population. Il est a noter qu'a l'exception de la Nouvelle-
Zélande, les femmes affichent dans tous les pays des taux de
pauvreté monétaire plus élevés que ceux des hommes.

3.1.5 Coefficients de Gini des salaires et des prestations
alaretraite

Le dernier indicateur que nous avons retenu mesure les iné-
galités danslarépartition des prestationsissues desrégimes
publics et des régimes complémentaires obligatoires, en les
comparant aux inégalités qui caractérisent la répartition
des salaires parmi la population active. Cet indicateur
repose sur le coefficient de Gini. Dans le Graphique 10, le
coefficient de Gini égale o si les revenus a la retraite ou les
salaires sont également partagés entre tous les
travailleur-euse's ou toute-s les retraité-e-s. Il égalerait 1oo
siune seule personne détenait tous les salaires ou toutes les
prestations a la retraite. Il est a noter que les données utili-
sées dans le graphique ne tiennent pas compte des presta-
tions de retraite issues des régimes complémentaires ou des
épargnes personnelles. Bien que celles-ci soient concen-
trées aupres des retraité-e-s ayant de hauts revenus, et
contribuent ainsi a maintenir, voire a renforcer, certaines
inégalités économiques et sociales, 'OCDE n’en tient pas
compte dans ses calculs a cause de la difficulté a obtenir les
données exactes pour chaque source.

A Texception de la Suéde, tous les pays présentent un
coefficient de Gini des prestations de retraite moins élevé
que celui des salaires. Cela signifie que la répartition des
prestations de retraite en provenance des régimes obliga-
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toires y est moins inégale que la répartition des salaires.
Cette réduction des inégalités tient généralement, d'une
part, a une amélioration de la situation des faibles revenus
lors de la retraite, en raison des planchers de revenu mini-
mum, et d’autre part, a lexistence de plafonds de revenus
admissibles aux régimes contributifs qui limite les presta-
tions auxquelles ont droit les hauts revenus. C’est notam-
ment le cas du Canada qui affiche un écart trés marqué
entre les deux coefficients (25,5 %) et qui présente un coeffi-
cient de Gini a la retraite tres faible (3,5 %), en raison du
haut taux de remplacement qu’il offre aux faibles revenus
et des plafonds relativement peu élevés du RPC et de laRRQ.
Il n’y a que la Nouvelle-Zélande qui surpasse le Canada a ce
chapitre avec un écart de 28,8 % et un coefficient de 0,0 %
pour les prestations de retraite.

En guise de synthese, ce qui ressort de 'analyse de cet
ensemble d’indicateurs socio-économiques est que le sys-
téme de retraite canadien offre tout compte fait une perfor-
mance plutét moyenne lorsqu'on le compare a ceux des
autres pays de 'OCDE. Nous venons d’observer que malgré
des dépenses publiques inférieures aux moyennes des
autres pays de 'OCDE, le Canada s’en tire plutot bien en ce
qui a trait a la pauvreté et a la réduction des inégalités de
revenus pour les retraité-e-s. En concentrant ses ressources
sur 'amélioration de la situation des personnes a faibles
revenus, le systéme canadien vise surtout a réduire l'ex-
tréme pauvreté par la redistribution en dirigeant une part
importante des dépenses publiques vers les plus pauvres. I
s'agit la de sa principale qualité. En revanche, conformé-
ment a ce que nous venons d’'observer et a ce que nous avons
vu dans la premiére partie de cette étude, il fournit des taux
de remplacement insuffisants aux personnes a moyens et
hauts revenus qui sont sans couverture complémentaire a
prestations déterminées. Or, actuellement la conjoncture
économique et démographique que nous avons évoquée en



introduction — instabilité des marchés financiers, baisse
des taux d’intérét, allongement de la durée de vie — tend a
accentuer les lacunes de notre systeme de retraite. Dans ce
contexte, des réformes réalisées au sein de pays confrontés
a une situation et a des problémes similaires aux notres
sont régulierement ressassés en guise de pistes de solutions.
C’est le cas notamment des expériences de la Nouvelle-
Zélande et des Pays-Bas.

3.2 Etudes de cas

3.2.1 LecasdelaNouvelle-Zélande

Le systeme néo-zélandais est construit sur le méme type de
modele que celui du Canada, a 'exception notable qu’il est
dépourvu dun palier public contributif offrant des pen-
sions liées a la r*émunération salariale comme le RPC ou le
RRQ. II comprend donc : 1) un régime public offrant des
prestations de base modestes supposées étre complétées par
2) des régimes complémentaires professionnels et 3) de
I'épargne individuelle volontaire. Ce qui fait cependant
l'intérét de la Nouvelle-Zélande par rapport a notre étude
comparative est I'introduction en 2007 du KiwiSaver, un
nouveau régime volontaire visant a pallier la couverture
faible et déclinante offerte par les régimes complémen-
taires. Ce régime suscite depuis beaucoup d’'intérét a 'inter-
national, notammentau Canada, au Québec etau Royaume-
Uni ou des régimes qui en sont dérivés sont présentement
en cours d’'implantation. Nous nous attarderons ici surtout
au KiwiSaver apres avoir rapidement passé en revue les
autres composantes du systeme néo-zélandais.

3.2.2 Lapensiondebase

Le premier palier du systéeme de retraite néo-zélandais
consiste en un régime public financé par I'Etat et offrant
aux Néo-zélandais-es de 65 ans et plus une pension forfai-
taire soumise a des conditions de résidence. Les pensions
offertes par le New Zealand Superannuation (NZ Super) sont
indexées sur les prix a la consommation. Un plancher et un
plafond liés a I’évolution des salaires viennent toutefois
baliser cette indexation. En 2008, la pension totale versée
aux personnes célibataires vivant seules équivalait a 39 %
du salaire moyen’.

Comme c’est le cas de plusieurs régimes offrant des
prestations de base, les projections démographiques et
économiques mettent présentement en cause la soutena-
bilité a moyen terme du NZ Super. Au début des années
2000, un fonds souverain — The New Zealand Superannuation
Fund — a dailleurs été créé pour préfinancer les cofits
futurs que le vieillissement de la population devrait
entrainer pour ce régime. Les cotisations a ce fonds ont
cependant été interrompues en 2009 par le gouvernement
issu du Parti national, une formation politique de centre-
droit. Renongant a une promesse électorale, 'opposition
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travailliste s’est par la suite rangée derriere cette mesure
d’austérité qui sera vraisemblablement maintenue jusqu’a
l'atteinte d’une situation de surplus budgétaire. La reprise
des cotisations est anticipée pour 2020 tandis que I'utilisa-
tion des réserves devrait débuter en 2021.

Entre temps, divers observateurs, dont 'OCDE, ont réaf-
firmé leur scepticisme quant a la viabilité du NZ Super.
Favorisant sans surprise la réduction des dépenses du pro-
gramme plutét que 'augmentation des recettes fiscales, I'or-
ganisation recommande a la Nouvelle-Zélande de hausser
'dge de la retraite comme le feront par ailleurs plus de la moi-
tié des pays membres. Toujours dans une optique de réduc-
tion du fardeau fiscal, des économistes néo-zélandais préco-
nisent pour leur part une plus grande prise en charge
individuelle et privée du financement de la retraite, passant
par une augmentation des contributions individuelles au
KiwiSaver”®. Soulignons finalement que malgré les incerti-
tudes entourant la viabilité de son régime de base, la Nouvelle-
Zélande devrait se maintenir en-deca de la moyenne de
I'OCDE au chapitre des dépenses publiques dans les systemes
de retraite projetées a moyen terme (voir le Tableau 3).

Les régimes complémentaires professionnels

Passons rapidement sur les régimes complémentaires
professionnels, car ceux-ci sont en déclin et ne jouent pas
un r6le structurant dans le systeme de retraite néo-
zélandais. En 2010, le taux de couverture de la population
active par ces régimes n’était que de 8,2 %, soit un taux
plus de quatre fois inférieur a ceux qu'enregistrent des
pays comme le Canada et le Royaume-Uni, qui ont des
systemes de sécurité financiere a la retraite du méme
type que celui de la Nouvelle-Zélande™. Cette faible cou-
verture, non compensée par un large développement de
I'épargne-retraite individuelle, est une des raisons ayant
mené a la création du KiwiSaver.

Le KiwiSaver
Pour contrer le déclin des régimes complémentaires et
I'inertie en matiere dépargne-retraite individuelle, la
Nouvelle-Zélande a mis en place, en 2007, le KiwiSaver. Ce
dispositif de retraite individuelle a cotisations salariales
se distingue par son mécanisme d’affiliation automatique,
adressé aux personnes qui se joignent au marché du tra-
vail et a celles qui changent d’'employeur. Quant aux per-
sonnes déja en poste, elles peuvent s’y inscrire en en fai-
sant la demande. Le régime demeure toutefois volontaire,
une option de retrait pouvant étre exercée pendant une
période de huit semaines pour les inscriptions automa-
tiques. Apres ce délai, ou si I'adhésion a ét€ volontaire, le
retrait est impossible, mais il est permis de prendre des
congés de cotisations’.

Le KiwiSaver est constitué de comptes individuels a coti-
sations déterminées. Les sommes qui y sont déposées ne
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font pas l'objet d'une garantie par le gouvernement et leur
gestion est assurée par le secteur financier privé. A I'ouver-
ture des comptes, les participant-e-s doivent choisir parmi
une liste des plans et de gestionnaires. En cas d’absence de
choix, les comptes sont assignés a un des six fournisseurs
par défaut retenus par le gouvernement.

Les cotisations portées aux comptes sont liées aux
salaires et partagées entre employeurs et employé-es. Le
taux de cotisation par défaut est actuellement de 4 % de la
rémunération, répartis également entre employeur (2 %) et
salarié-e's (2 %), quoique les employeurs soient incités a
fournir une contribution supérieure. Lors de I'adhésion au
régime, les employé-e-s peuvent également décider de coti-
ser a une hauteur de 4 % ou de 8 %. Dans cette éventualité,
les cotisations minimales obligatoires des employeurs
demeureront cependant de 2 %, mais ils seront encouragés
a égaliser la contribution des employé-e-s. Les données dis-
ponibles indiquent qu’environ 91 % des employeurs s’en
tiennent a la cotisation minimale de 2 %°.

LEtat contribue également au KiwiSaver, et ce, de deux
manieres. D’'une part, il verse un paiement initial de
1 000 dollars néo-zélandais (NZD) aux personnes nouvelle-
ment inscrites. D’autre part, il égalise la contribution des
travailleur-euse-s sous forme d'un crédit d'imp6t annuel
plafonné a 521,43 NZD, soit environ 10 NZD par semaine.
Certains observateurs ont vu dans cette subvention fiscale
forfaitaire une maniere originale et efficace d’adresser des
incitatifs fiscaux aux travailleur-euse-s a faible revenu, qui
n’en bénéficient généralement peu ou pas’’.

La participation au KiwiSaver n‘affecte ni I'’€ligibilité au
régime NZ Super, ni la prestation qui sera versée par ce der-
nier. Les sommes qui y sont cotisées et les intéréts quelles
génerent sont par contre immobilisées jusqu’a 'dge de la
retraite. Des retraits anticipés sont toutefois autorisés en
cas d’achat d’une premiere résidence, d'un départ définitif
du pays, d'une maladie grave ou d'une grave difficulté
financiere. Les participant-e-s au régime ne peuvent détenir
qu'un seul compte KiwiSaver, qui les suivra tout au long de
leur vie professionnelle.

Le KiwiSaver s'adresse également aux employé-e-s du sec-
teur public néo-zélandais, dont les régimes complémen-
taires sont également en déclin. En effet, plusieurs des
grands régimes du secteur public n’acceptent plus de nou-
veaux membres. Cest notamment le cas du State Sector
Retirement Savings Scheme et du Teacher Retirement Savings
Scheme qui ont fermé leurs portes en 2008, succédant ainsi
a d’autres importants régimes qui ont cessé d’accepter des
nouveaux membres au début des années 1990. Les
employé-e's du secteur public qui ne sont pas couverte-s
par un régime complémentaire peuvent désormais se
joindre au KiwiSaver, leur employeur public assumant
alors la cotisation patronale. Les employé-e's du secteur
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public participant déja a un régime complémentaire peuvent
également adhérer au KiwiSaver, sur une base volontaire’.

Si on s’en tient au taux de couverture de la population
active, force est de constater que le KiwiSaver a connu un
franc succes deés sa mise en place. Tandis que les taux de
couverture par des régimes volontaires stagnent ou
déclinent dans de nombreux pays, la Nouvelle-Zélande a
enregistré une hausse substantielle en quelques années
seulement. A la fin de 2008, alors qu'il était en opération
depuis seulement un an, ce nouveau régime couvrait déja
plus de 30 % de la population active”. En juin 2011, le taux
de couverture sélevait a 51 %®.

Linscription automatique, que la Nouvelle-Z¢élande a été
la premiere a mettre en place avec I'Italie, aurait joué pour
beaucoup dans cette hausse de la couverture. Les taux de
désaffiliation des personnes automatiquement inscrites
sont en effet relativement faibles, oscillant autour de 20 %*".
La proportion de participante-s ayant volontairement
adhéré au régime est toutefois supérieure. En date de juin
2011, environ 63 % des membres du KiwiSaver s’y étaient
inscrit-e-s volontairement contre environ 37 % quiy avaient
été automatiquement inscrit-e-s®.

Le KiwiSaver a ainsi rapidement constitué une énorme
masse d’épargne capitalisée. De 2008 a 2011, les actifs du
KiwiSaver sont passés d'une valeur estimée a 701 millions
NZD a un montant total de 9,4 milliards NZD, ce qui repré-
sentait alors 14 % du marché des fonds de placement
néo-zélandais®.

Avec une telle augmentation du taux de couverture, il
n'est pas étonnant que le KiwiSaver suscite beaucoup d’inté-
rét a I'étranger. C'est plus précisément le mécanisme d’affi-
liation automatique avec clause dérogatoire qui retient l'at-
tention a l'international et qui est tenu pour déterminant
dansle succes du KiwiSaver. C’est notamment le cas dansles
pays anglophones ol il est per¢u comme un palliatif non
seulement a la couverture déclinante des régimes complé-
mentaires et a la faiblesse de 'épargne individuelle privée,
mais également aux régimes publics offrant un taux de
remplacement de revenu modeste.

Le KiwiSaver a par exemple inspiré au Royaume-Uni le
National Employment Savings Trust (NEST), dont I'implanta-
tion amorcée en 2012 devrait s’échelonner jusqu’en 2017. 11
est prévu que les cotisations minimales y représentent 8 %
de larémunération des participant-e's, un minimum de 3 %
provenant de I'employeur. Soulignons que ce taux est infé-
rieur d'un pour cent au taux moyen des cotisations aux
régimes professionnels a cotisations déterminées britan-
niques®. Au Canada et au Québec,les RPAC et les RVER, qui
seront examinés dans le chapitre suivant, s'en sont égale-
ment inspirés. Notons également que I'Italie a mis en place
un dispositif d’affiliation automatique, simultanément a la
Nouvelle-Zélande. La réforme italienne a par contre connu
moins de succes, la proportion de la population active cou-



verte par un régime de retraite facultatif ne s’¢levant seule-
ment qu’a 12,8 %%.

Vu le vif intérét suscité par le KiwiSaver, il convient de
souligner qu'on est loin d’en avoir démontré l'efficacité en
termes de protection sociale. Tout d’abord, comme pour
tous les régimes a cotisations déterminées, le KiwiSaver ne
fait I'objet d’aucune garantie. On ne peut donc pas déter-
miner les montants qui seront disponibles a la retraite.
Les projections réalisées indiquent toutefois que les taux
de cotisation par défaut — ceux auxquels s’en tiennent la
plupart des employé-e-s et des employeurs — risquent de ne
pas suffire a assurer des pensions décentes. Ainsi, une per-
sonne gagnant un revenu moyen, versant 2 % de ce revenu
et dont 'employeur verse les 2 % minimaux, peut s’at-
tendre a disposer d'un taux de remplacement de revenu de
55 % pour une retraite prise a 65 ans. Ce taux inclut le
remplacement de revenu d’environ 40 % offert par le
régime NZ Super, ce qui donne un taux de remplacement
de 15 % attribuable au KiwiSaver. A titre de comparaison,
le taux de remplacement moyen au sein des Etats membres
de 'OCDE est d’environ 65 %®.

Le cas néo-zélandais a donc ceci d’intéressant : dispo-
sant du taux de couverture par un régime facultatif le plus
élevé au monde, la Nouvelle-Zélande se classe néanmoins
en queue de peloton au sein de 'OCDE, avec des pays
comme le Mexique et le Chili, au chapitre des revenus de
retraite combinés. Cette situation est d’autant plus parti-
culiére que d’ordinaire, on observe une relation inverse
entre la générosité des régimes publics et les contributions
a des régimes a cotisations déterminées. C’est-a-dire qu'en
général, les régimes publics modestes sont compensés par
des taux de cotisation plus élevés dans les régimes complé-
mentaires. Malgré la couverture impressionnante obtenue
en quelques années seulement par le KiwiSaver, la
Nouvelle-Zélande se caractérise par un régime public
modeste et des taux de cotisation insuffisants a des régimes
a cotisations déterminées.

Autre lacune du KiwiSaver, les parametres qui len-
cadrent changent fréquemment, ce qui contribue a miner
la confiance des épargnant-e-s. Bien que 'augmentation de
la couverture qui lui est attribuable soit sans équivalent, le
KiwiSaver pourrait rejoindre une proportion encore plus
grande de la population active. Le quart des personnes qui
refusent de s’y joindre évoquent l'absence de garantie
entourant les sommes qui y sont déposées et la possibilité
que le gouvernement apporte des changements aux régimes
comme motifs de non-affiliation®.

Force est d’admettre que 'évolution du KiwiSaver leur
donne raison, depuis sa mise en place en 2007. Ses para-
metres ont en effet considérablement changé des
2009, dans le cadre de mesures d’austérité qui ont d’abord
touché les personnes a faible et moyen revenus. Alors que
les contributions par défaut initiales étaient de 4 % pour
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les employé-e's et de 4 % pour les employeurs, elles ont été
abaissées a 2 % pour chaque partie. En avril 2013, elles
devraient a nouveau étre modifiées pour sétablir a 3 %.
Ces changements ont une grande incidence sur le régime,
étant donné que les participant-e's tendent a continuer a
cotiser au taux par défaut en vigueur au moment de leur
adhésion et que les employeurs tendent a s’en tenir au taux
de cotisation minimal. Une autre modification importante
a été apportée au régime dans ses premieres années d’'opé-
ration avec le retrait de la subvention gouvernementale de
40 NZD aux frais de gestion des comptes. Ces réformes ont
continu€ en 2011 avec une réduction de moiti€ du plafond
du crédit d'impét pour les cotisations des affilié-e's au
régime, qui est passé de 1 042,86 NZD a 521,43 NZD. En
2012, C’était 'exemption fiscale sur les cotisations patro-
nales qui se trouvait supprimée®,

En somme, les KiwiSavers, véritable expérience phare en
matiere d’adhésion automatique, ne livrent pas la marchan-
dise espérée sur le plan de I'amélioration de la protection
sociale pour les futur-es retraité-e-s néo-zélandais-es. S’il est
vrai que ce type de régime a réussi a augmenter de maniere
considérable le taux de couverture de la population active, il
n'est cependant pas en mesure de lui fournir une sécurité
financiere satisfaisante pour ses années de vieillesse. Le
taux de remplacement du revenu fourni par les KiwiSavers
est largement insuffisant. Dans ces circonstances, la masse
importante d’épargne capitalisée dans les fonds rattachés a
cesrégimes constitue une forme de gaspillage lorsqu’on éva-
lue son potentiel de valorisation a la lumiere des résultats
obtenus par les régimes de retraite reposant sur une struc-
ture de gestion collective qui en mutualise les risques. Face
a ce constat, la volonté des gouvernements canadien et qué-
bécois de procéder a la création d'un nouveau régime de
retraite inspiré du KiwiSaver a de quoi surprendre.

3.2.3 LecasdesPays-Bas

Le systeme de retraite néerlandais est régulierement pré-
senté comme une référence en matiére de protection sociale
des ainé-e's, en raison notamment du succes remporté par
l'institutionnalisation des régimes complémentaires quasi
obligatoires. L'intérét que nous lui portons dans le cadre de
cette étude vise a en dégager les lignes de force pouvant
s'avérer des avenues intéressantes pour le renforcement du
systeme de retraite canadien et québécois.

Le nombre de paliers du systeme de retraite des Pays-Bas
varie d’'une source a lautre, dépendamment du statut
accordé a une foule de programmes dont l'aide sociale aux
ainé-e-s qui n'obtiennent pas la prestation de base, les pres-
tations d’invalidité et les programmes de pré-retraite. Nous
considérerons ici seulement les trois principaux paliers de
ce systéme : 1) un régime public contributif offrant une
pension forfaitaire relativement élevée, financée par répar-
tition, 2) des régimes de pensions entierement capitalisés et
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majoritairement a prestations déterminées, qui couvrent la
quasi-totalité de la population active et qui sont organisés
sur une base professionnelle, et 3) de '’épargne-retraite indi-
viduelle et volontaire.

Ce systeme se démarque par un taux de pauvreté tres bas
chez la population dgée et un taux de remplacement de
revenu oscillant fréquemment autour de 105,5 % chez les
retraité-e-s. Comme tous les systemes reposant sur la capi-
talisation, ce systeme dépend toutefois des fluctuations
boursieres et, comme tous les systemes basés sur la réparti-
tion, son équilibre dépend également du niveau d’emploi,
des excédents budgétaires et du ratio de dépendance. Bien
que ce ratio soit en hausse, les Pays-Bas devraient demeurer
dans une situation favorable au plan démographique en
regard des autres pays industrialisés®. La seule réforme
importante apportée récemment a ce systeme consiste en
une augmentation progressive de I'dge de la retraite, qui
passera de 65 a 67 ans d’ici 2025%.

Le systéme public

Le premier palier consiste en un systeme public fonction-
nant par répartition. Mis sur pied en 1957, '’Algemene Ouder-
domswet (AOW) offre des prestations de base a taux uni-
formes. Elles sont versées aux résidant-e-s de 65 ans et plus
ayant cotisé au régime, sans égard a leurs statut et revenu.
Les cotisations sont prélevées sur les salaires des personnes
de 65 ans et moins. Elles sont fixées a 17,90 % du salaire
brut. Plafonnées, elles cessent d’étre prélevées au-dela de la
deuxiéme tranche de I'imp6t sur le revenu. Ce seuil corres-
pond a environ 8o % du salaire moyen®".

Chaque année de cotisation donne droit a 2 % de la pen-
sion a taux plein, et ce, pour un maximum de 50 années (de
15 a 65 ans). Le montant de la pension est également déter-
miné par indexation sur Iévolution du salaire minimum.
Ce dernier est pour sa part indexé sur un indice de salaire
moyen calculé. Le salaire minimum vaut environ 55 % du
salaire moyen®. La pension publique nette compleéte offre
50 % du salaire minimum net a chaque membre d’un
couple et verse 70 % du salaire minimum net pour une per-
sonne seule®.

Etant donné que les pensions sont forfaitaires et que
chacun-e y cotise selon ses revenus, le régime public pré-
sente une grande redistributivité. Comme le souligne I’éco-
nomiste Henri Sterdyniak, deux limites viennent cepen-
dant freiner la redistribution opérée par 'AOW : les
cotisations y sont plafonnées, et aucune cotisation n’est
tirée des revenus du capital®.

Notons finalement que les dépenses du régime qui ne
sont pas couvertes par les cotisations sont a la charge de
I'Etat. Apres avoir fixé le taux de cotisation au milieu des
années 1990, les Pays-Bas se sont lancés dans une entreprise
de réduction de la dette publique pour pouvoir assurer ces
dépenses sans avoir a augmenter les impdts et les taxes. En
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contrepartie et pour éviter que ces efforts budgétaires ne se
traduisent en baisse d’impéts ou en cadeau €lectoral, une
part des excédents ainsi dégagés est fictivement stockée
dans un fonds de réserve qui acquiert des obligations
publiques. Ce fonds devrait étre utilis€ pour amortir les
dépenses qui, comme dans la plupart des pays industriali-
sés, atteindront un sommet au courant des années 2030%.

Les régimes complémentaires de retraite

quasi obligatoires

Le deuxieme palier du systeme de retraite néerlandais est
constitué de régimes complémentaires professionnels cou-
vrant pres de 91 % des travailleur-euse-s. On distingue
quatre types de régimes complémentaires : les régimes de
retraite d’entreprise, les régimes de retraite sectoriels, les
contrats d’assurance individuels ou collectifs passés par les
entreprises aupres des compagnies d’assurance et les
régimes de retraite couvrant les professions libérales. En
2003, 70,7 % des cotisant-e-s relevaient d’'un fonds sectoriel,
15 % d'un fonds de compagnie d’assurance, 13,5 % dun
fonds d’entreprise et 0,7 % d’un fonds professionnel®®. A la
fin de 2008, on dénombrait aux Pays-Bas 95 régimes secto-
riels et plus de 550 régimes de pension d’entreprises. Pas
moins de 46 000 entreprises de petite taille y offraient des
régimes gérés par des compagnies d’assurance®’.

Ces régimes sont considérés comme quasi obligatoires,
c’est-a-dire que, bien qu’il n’existe aucune obligation pour
les employeurs d’en offrir, leur adhésion au régime secto-
riel en vigueur dans leur domaine d’activité est obligatoire
siun tel régime a été généralisé par I'Etat. Seules les entre-
prises qui disposent de régimes complémentaires offrant
des prestations équivalentes sont dispensées de participer
aux régimes sectoriels. La participation des salarié-e's est,
pour sa part, obligatoire lorsqu'un régime est offert dans
leur entreprise.

C’est cet arrangement institutionnel qui explique que la
proportion de la population active néerlandaise couverte
par un régime complémentaire est beaucoup plus élevée
que dans les pays ou l'offre et la participation a des régimes
complémentaires sont a la discrétion des employeurs,
comme cest le cas au Canada. Ce systeme se traduit du
méme coup par un ensemble de fonds de pension tres déve-
loppé, dont certains figurent parmi les plus importants
fonds de placement au monde.

Le fonctionnement des régimes complémentaires

Les régimes de retraite néerlandais sont entierement capi-
talisés et majoritairement a prestations déterminées. Bien
quon observe depuis peu une augmentation de cette pro-
portion, seuls 10 % des salarié-e's couvert-es relevent d’'un
régime a cotisations déterminées®. Ces régimes auxquels
cotisent les employeurs et les salarié-e's de plus de 25 ans —
mesure visant a favoriser emploi des jeunes — sont



généralement établis et cogérés par les syndicats et les
entreprises, auxquels s’ajoutent les retraité-e-s dans le cas
des régimes a cotisations déterminées. La loi encadrant les
fonds de pension est trés contraignante en matiere de place-
ment, de couverture des engagements et d’égalité de traite-
ment entre les hommes et les femmes. Une autorité de sur-
veillance veille a son application.

Le calcul de la pension au sein des régimes a prestations
déterminées peut prendre différentes formes. Pour 97 % des
participante-s a ces régimes, le calcul de la pension repose
sur la rémunération moyenne regue durant I'ensemble de la
carriere. Pour les autres, la rente peut se régler en fonction
du dernier salaire (1,3 %) ou a partir d'une combinaison du
dernier salaire et de la rémunération moyenne (r %). Pour
moins de 1 % des participante-s a ces régimes, la rente cor-
respond a un montant fixe. Au sein des régimes fondés surle
salaire moyen, les droits sont acquis a un taux variant entre
1,75 % et 2 % par année de service. Les régimes fondés sur le
dernier salaire offrent pour la plupart 1,75 % de ce salaire
parannée de cotisation, de sorte qu'une carriere de 40 années
procure un taux de remplacement de 70 %®.

La revalorisation des rémunérations des années anté-
rieures n'est pas obligatoire. Elle varie d’'un fonds a lautre
selon des regles définies par les partenaires (syndicats et
entreprises). COCDE estime que «pour environ 85 % des par-
ticipants a des régimes basés sur le salaire moyen, les salaires
antérieurs sont revalorisés en fonction de la hausse du salaire
moyen, tandis que pour 15 % la revalorisation se fait sur la
base de I'inflation™°». Bien qu’il n’y ait pas non plus d’'obliga-
tion en ce sens, la plupart des retraites mises en paiement sont
revalorisées a chaque année. Prés de 60 % dentre elles sont
indexées a la hausse des salaires dans le secteur concerné,
alors que 35 % le sont sur les prix a la consommation™".

Les régimes complémentaires professionnels étant coor-
donnés avec le régime public, leurs cotisations et leurs pres-
tations ne portent en principe que sur la partie du salaire
qui est supérieure au salaire minimum, ce dernier étant
couvert par le régime public™. La reglementation fiscale
fait en sorte qu'une rente maximale équivalant a 100 % du
dernier salaire a 65 ans peut étre versée par la combinaison
des deux régimes en place™. La plupart des régimes visent
cependant un taux de remplacement brut de 70 %, obtenu
conjointement au régime public pour une retraite prise a
65 ans apres 40 années de travail. Compte tenu du taux de
cotisation des personnes actives et de I'imposition des
retraité-e-s, cette prestation cible équivaut a un taux de rem-
placement net de 95 %™*. Les régimes complémentaires
professionnels sont également coordonnés entre eux, de
sorte que les droits de pension soient transférables adve-
nant un changement d’'emploi. Les droits de pension des
personnes quittant un emploi avant un départ a la retraite
doivent par ailleurs obligatoirement étre indexés de la
méme maniere que les retraites en paiement'®.
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Les normes de gestion de ces fonds sont tres serrées. Les
fonds doivent détenir des actifs permettant de couvrir
105 % des engagements futurs™®. On postule un taux de
croissance des salaires de 1,75 % et un taux de rentabilité
des placements de 5,75 % dans I'évaluation de ces engage-
ments futurs™”. Advenant un ratio d’actifs trop faible pour
couvrir les engagements, les cotisations peuvent étre aug-
mentées. Lindexation des pensions peut aussi étre limitée,
quoique cette solution ne soit pas usitée aux Pays-Bas. En
contrepartie, des congés de cotisation peuvent étre consen-
tis en cas de fortes rentabilités. Léconomiste Henri
Sterdyniak voit dans ce systeme une forme de socialisation
desrisques financiers, ceux-ci se répartissant sur 'ensemble
des travailleur-euse-s et des retraité-e-s. Bien que ces fonds
de pension professionnels soient entierement capitalisés, la
préséance des régimes a prestations déterminées fait en
sorte qu’ils forment un arrangement similaire a un sys-
téme par répartition provisionnée.

Soulignons pour conclure cette présentation du deu-
xieme palier que les fonctionnaires et les employé-e-s du
secteur public bénéficient de régimes complémentaires
fonctionnant de la méme maniére que ceux du secteur
privé. Le régime de retraite des fonctionnaires et des
employé-e.s du secteur de Iéducation, le Stichting
Pensioenfonds ABP, forme toutefois le plus important fonds
de pension du pays, le plus grand fonds de pension de
I'Union européenne et le troisieme fonds de pension au
monde™®. Il a été mis sur pied en 1922 et a été géré par I'Etat
avant d’étre privatisé en 1996. Au milieu des années 2000,
des réformes ont allongé la période de cotisation et relevé
I'age normal de départ a la retraite, en le faisant passer de
62 a 65 ans. Lage minimum de la retraite y a aussi été relevé,
passant de 55 a 60 ans. Les pensions y sont également désor-
mais calculées en fonction de la moyenne des salaires'.

L’épargne individuelle volontaire
Aux Pays-Bas, malgré une large couverture par des régimes
complémentaires professionnels et un systeme public rela-
tivement généreux, I'épargne-retraite individuelle est tout
de méme développée. Elle est surtout le fait des non-
salarié-e-s ou des salarié-e-s qui ne parviendront pas a obte-
nir un taux de remplacement de 70 % par le biais des fonds
de pension en raison du plafond de couverture ou d'une
carriere trop courte. Des mesures fiscales encouragent cette
épargne volontaire qui prend la forme de comptes a cotisa-
tions définies ou de contrats aupres de compagnies d’assu-
rance. Lors de la retraite, ces véhicules financiers doivent
permettre l'obtention de 70 % du dernier salaire net en
coordination avec les fonds de pension du deuxieme
palier'™. De plus, l'assurance-retraite ne peut appliquer
aucune discrimination selon le sexe.

Ainsi, méme si 'épargne individuelle volontaire est rela-
tivement développée, elle ne joue pas un role structurant au
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sein de l'architecture institutionnelle du systéme de retraite
néerlandais. Cest d’ailleurs ce qui fait la force du modele
néerlandais. En effet, sa plus grande qualité est de miser sur
des cotisations patronales et salariales quasi obligatoires,
lies directement aux salaires, qui alimentent des régimes
de retraite collectifs de grande taille permettant de réaliser
des économies d’échelle, de développer des stratégies de pla-
cement efficaces et de réduire mutuellement les risques. Ces
régimes complémentaires quasi obligatoires combinés a un
régime public de base solide permettent ainsi aux retraité-e-s
néerlandais-es d’obtenir un taux de remplacement du revenu
qui compte parmi les plus élevés au monde. Le caractere col-
lectif et mutualiste du systeme de retraite des Pays-Bas favo-
rise une articulation saine et cohérente entre les logiques de
lafinance et de la protection sociale. Dans le contexte actuel,
c’est d'un arrangement institutionnel comme celui-ci que
nous devrions nous inspirer pour relever les défis que pose
notre systeme de retraite.
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Chapitre 4

Les trois pistes de solutions

Nous proposons ici d’évaluer les différentes solutions qui
sont avancées actuellement pour améliorer le systeme de
sécurité financiére a la retraite au Canada et au Québec.
Notre étude, qui porte plus spécifiquement sur les régimes
de retraite du secteur public, nous a en effet permis d’iden-
tifier non seulement les mécanismes de renforcement qui
pourraient étre mis en place afin de stabiliser et d’amélio-
rer grandement les RPD des gens travaillant dans les sec-
teurs public et privé, mais également d’identifier les
réformes susceptibles d'améliorer I'ensemble de I'architec-
ture institutionnelle de notre systeme de retraite. Trois
propositions sont présentement au coeur du débat public
sur 'avenir des systemes de retraite canadien et québécois:
la création d’'un nouveau régime volontaire dépargne
(RPAC, RVER), la réingénierie des RPD et la bonification
des régimes contributifs publics (RRQ et RPC).

A la lumiere des principaux constats de notre étude,
nous allons maintenant passer en revue les différentes
pistes de solutions actuellement mises de l'avant pour
améliorer le systeme de retraite canadien et québécois.

4.1 Les RVER, une solution risquée et inefficace
Compte tenu de la performance peu convaincante du
KiwiSaver néo-zélandais en matiere de sécurité financiere
pour la retraite, le choix du gouvernement du Québec de
mettre en place un dispositif de retraite s’en inspirant —les
Régimes volontaires d’épargne-retraite (RVER) —nous appa-
rait peu convaincant. Lors du dép6t du dernier budget, le
gouvernement a annoncé que les RVER devraient voir le
jour au printemps 2013. Bien que des détails restent a préci-
ser, le Budget 20132014 nous fournit déja suffisamment
d’indications sur les RVER pour nous permettre de com-
mencer a en évaluer la portée pour notre systeme de retraite
et l'efficacité en termes de protection sociale. Tels qu’ils ont
€té concus jusqu’ici, il est loin d’étre certain qu’ils attein-
dront leur objectif ambitieux. En plus de conserver la plu-
partdeslacunes observées chez les KiwiSaverset lesrégimes
d’accumulation de capital en général, les RVER en auront
une de plus —et non la moindre —: les employeurs ne seront
pas tenus d’y cotiser.

4.1.1 Une offre obligatoire, des cotisations volontaires

Rappelons d’abord brievement en quoi devrait consister les
RVER. Ces régimes dépargne-retraite devront obligatoire-
ment étre offert par les entreprises comptant 5 employé-e-s
ou plus et n'offrant pas de régimes complémentaires de
retraite. Cadhésion des employé-e-s se fera de maniere auto-
matique mais sera volontaire, un droit de retrait pouvant
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étre exercé. Les cotisations de I'employeur, elles, garderont
un caractere entierement volontaire. Les cotisations seront
versées dans des comptes individuels dont la gestion sera
confiée a des institutions financieres privées choisies par
lemployeur (sociétés de fiducie, assureurs de personnes et
sociétés de gestion de fonds d’investissement).

Avec les RVER, Québec fait ainsi le triple pari que I'adhé-
sion automatique encouragera I’épargne chez une popula-
tion présentement mal protégée au plan de la retraite, que
les employeurs cotiseront volontairement a des fins d’at-
traction et de rétention des employé-e's, et que ces régimes
généreront des économies d’échelle au chapitre des frais de
gestion. Passons en revue les éléments de ces régimes qui
nous conduisent a y voir un pari risqué.

4.1.2 Unmodéle qui n’a pas fait ses preuves

Tout d’abord, les RVER, en tant que régimes a cotisations
déterminées (RCD), n'offrent pas de rentes, c’est-a-dire de
montants fixes et prévisibles versés jusqu’a la fin de la vie
des retraité-e-s, comme c’est le cas avec les régimes a presta-
tions déterminées (RPD). Les sommes disponibles au
moment de la retraite varieront donc selon les rendements,
nets des frais de gestion, obtenus par le placement des coti-
sations sur des marchés financiers par définition instables.

Un autre aspect qui risque de compromettre la protec-
tion sociale offerte par les RVER est le fait que la structure
des RVER n’impliquera qu'une mise en commun partielle
des actifs, sacrifiant des économies de frais de gestion. Les
participant-e's cotiseront dans des comptes individuels,
identiques presque en tous points aux REER ou autres
types de RCD. Prenant des décisions individuelles parmi
des options de placement limitées et affrontant individuel-
lement lesincertitudes liées aux aléas des marchéset aleur
longévité personnelle, ils et elles ne pourront compter ni
sur le partage du risque entre employeur et employé-e's, ni
sur le partage du risque entre différentes cohortes de
travailleur-euse-s. Il manquera donc des éléments qui per-
mettent aux régimes collectifs de garantir de véritables
rentes, a plus faible colt qui plus est.

La décision de confier la gestion des RVER aux institu-
tions financieres privées nous apparait également mal
avisée, si nous nous fions aux rendements des REER et des
autres types de RCD quelles gerent déja. Comme nous
l'avons vu au chapitre 1, leurs performances se situent fré-
quemment en-dessous des indices de référence. Rappelons
que les frais de gestion des fonds communs de placement
canadiens auxquels recourent la plupart des cotisante-s a
un REER ou a un RCD comptent parmi les plus €levés au
monde, oscillant entre 2 et 3 %. A titre comparatif, les
frais de gestion de placement des RPD sont en moyenne de
0,3 % et ceux du fonds du Régime de rentes du Québec
sont de 'ordre de 0,2 %™
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A ce sujet, le Budget Marceau a toutefois précisé que les
frais de gestion des RVER seront encadrés par la RRQ, les
administrateurs privés ayant a démontrer que leurs frais
sont comparables a ceux des régimes de retraite de taille
similaire. Bien que les sociétés concernées aient confirmé
leur intention de se conformer a cette demande, elles
laissent déja planer un doute quant a la viabilité a long terme
de ce modele de gestion. Claude Leblanc, vice-président déve-
loppement des affaires, régimes d’épargne et de retraite col-
lectifs, a la Standard Life, a par exemple affirmé qu’il était
possible que 'industrie réalise d’ici quelques années que la
gestion des RVER n’est pas rentable en raison des frais de
service, de 'informatisation et de la gestion de petits verse-
ments a fréquence élevée qu'impliqueront ces régimes™.

Mais la principale faiblesse des RVER est qu’ils ne pré-
voient pas de cotisations patronales obligatoires, une
mesure qui pourrait contribuer a l'atteinte ou du moins a
une approche des taux de cotisation permettant un seuil
acceptable de remplacement du revenu de travail. Le pré-
sident du Conseil du patronat du Québec, Yves-Thomas
Dorval, s’est montré optimiste a cet égard en affirmant que
les employeurs allaient y cotiser volontairement en raison
du vieillissement de la population et de la pénurie de main-
d’ceuvre spécialisée™. On peut cependant modérer son
enthousiasme par un bref état des lieux des régimes de
retraite simplifiés. Ce modele, déja existant au Québec, est
similaire en presque tous points au RVER, a la différence
majeure que 'employeur choisit volontairement de l'offrir
dans son entreprise et que le régime implique une cotisa-
tion patronale obligatoire a une hauteur au moins égale a
celle de I'employé-e. Le régime simplifié ne s’est jamais
imposé comme composante significative de notre systeme
de sécurité financiere a la retraite. En 2011, soit apres 13 ans
d’existence, il n'existait qu'un nombre restreint de régimes
de retraite simplifiés, offerts par 1 720 employeurs et cou-
vrant 66 053 participante-s. Ces régimes simplifiés cumu-
laient un actif d’'une valeur de 1,32 milliard $. A titre com-
paratif, les REER, collectifs et individuels, comptaient 1,55
million de cotisante's et affichaient un actif d'une valeur
de 141 milliards $.

Un autre aspect a craindre avec la mise en place des
RVER est quils pourraient accentuer le mouvement de
déresponsabilisation des employeursal’égard de laretraite.
Nous avons constaté avec I'expérience du KiwiSaver que les
employeurs ont tendance a se contenter du minimum obli-
gatoire en matiere de cotisations. Ce nouveau régime a
rabais pourrait donc devenir une porte de sortie pour les
dirigeants d’entreprises désirant se soustraire a leurs enga-
gements envers des régimes plus coliteux mais offrant une
véritable protection a leurs employé-e-s.

En raison de toutes ces lacunes, il nous semble plausible
que de nombreux retraits seront observés lors de la mise
sur pied des RVER. Il n’est pas gagné que de seuls incitatifs
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fiscaux suffisent a amener des personnes endettées, au
salaire peu élevé et stagnant, a y cotiser d’abord, puis a ne
pas en retirer avant la retraite les montants accumulés. Les
personnes qui s’en retireront et qui demeureront sans
régime complémentaire ne seront donc pas mieux cou-
vertes en vue de la retraite. Cependant, la situation de
celles qui y cotiseront sera peut-étre encore plus perni-
cieuse. En leur faisant miroiter une préparation adéquate a
la retraite en «dépensant» dans les RVER, le gouverne-
ment du Québec induira les salarié-e-s en erreur. Notre
analyse démontre bien que ce genre de régime ne permet
pas aux retraité-e-s de disposer d'un revenu de remplace-
ment adéquat. Ainsi, force est d'admettre que ces régimes
n'ont pas les qualités requises pour avoir un effet structu-
rant sur 'ensemble du systeme de retraite. Cela aura égale-
ment pour effet de reporter sine die les réformes en profon-
deur qui permettraient d’améliorer notre systeme de
sécurité financiere a la retraite.

4.2 Laréingénierie des RPD : un renforcement
essentiel

Notre étude indique qu’il serait plus bénéfique d’ceuvrer a
pérenniser les RPD des secteurs public et privé que de
détruire cette composante fondamentale de notre systéme
de retraite, sous prétexte de prévenir une éventuelle ini-
quité intergénérationnelle. Comme nous, de nombreux
observateurs d’horizons tres variés ont confirmé la supério-
rité des RPD en matiere defficience de lallocation de
I'épargne et en termes de protection sociale. En ce sens, la
véritable iniquité intergénérationnelle serait donc de fer-
mer ces régimes aux nouveaux membres plutdt que d’ceuvrer
a les améliorer et a étendre leur couverture. C’est dans cette
optique que nous avons proposé divers éléments de réforme,
essentiellement d’ordre réglementaire et législatif, qui per-
mettraient de contourner les obstacles au maintien et au
renforcement des RPD, de méme qu’a I'élargissement de leur
couverture. Avant de les présenter sous une forme synthéti-
sée,il est important de rappeler que la nécessité et 'intensité
des réformes a adopter peuvent varier énormément d’'un
régime a l'autre dépendamment de leurs conjonctures finan-
ciéres respectives. Soulignons de plus que leur application
doit étre déterminée par la négociation, les régimes de
retraite ayant été négociés de bonne foi avec 'ensemble des
autres conditions de travail.

En outre, les régimes de retraite du secteur public, loin de
conduire a la faillite de I'Etat, peuvent avoir un impact positif
et structurant sur le développement économique. Cet impact
peut étre direct etindirect. Il est direct dansle cas des investis-
sementsréalisésapartirdescotisationsdeleursparticipant-es.
Pensons a la Caisse de dépot et placement du Québec qui tire
lessentiel de sa force de frappe — et de sa capacité a structurer
l'espace économique national —des dép6ts qui lui sont confiés
par les régimes de retraite des secteurs public et parapublic



Financiarisation et retraite

La financiarisation est un processus par lequel la finance
s’immisce, puis s’encastre dans la régulation de 'ensemble
des activités économiques des sociétés contemporaines.
Depuis une trentaine d’années, la finance cesse ainsi d’agir
comme un simple moyen de financement pour plutdt
imposer a ces activités la logique d'accumulation qui lui est
propre. «Ce faisant, étudier, travailler, consommer, épar-
gner, prendre sa retraite, diriger une entreprise, etc. sont
autant de réalités qui tendent a étre financiarisées. Loin
d’étre deux spheres déconnectées, les flux d’argent associés
a cette “économie réelle” (la production, le rapport salarial,
la consommation et 'épargne) tendent a étre captés par la
finance®». A mesure que cette relation financiere se diffuse,
I’économie devient plus fragile, instable et dépendante.

Les régimes de retraite subissent et alimentent simultané-
ment ce processus. Ils l'alimentent directement lorsqu’ils
reposent sur des fonds de pension fonctionnant par capitalisa-
tion, comme c’est généralement le cas des régimes de retraite
nord-américains. Les fonds de pension jouent un réle clef dans
la financiarisation de léconomie en centralisant ainsi
’épargne salariale en masses de capitaux qui sont ensuite pla-
césetvalorisés sur les marchés financiers. Cette centralisation
et ce placement de I'épargne ont permis aux fonds de pension
de devenir des acteurs financiers extrémement puissants qui

a POSCA, Julia, «Qu’est-ce que la financiarisation de I’économie?»,
Blogue de IIRIS, http://www.iris-recherche.qc.ca/blogue/quest-ce-que-la-
financiarisation-de-leconomie.

québécois™. Il s’agit par ailleurs d’'un couteau a double
tranchant : 'équilibre de ces régimes dépend grandement
des performances réalisées par la Caisse. En 2008, ces
régimes ont subi des pertes combinées estimées a 21,9 G$*.
Plus récemment, on apprenait que ’écart entre les rende-
ments obtenus par la Caisse (3,3 %) et l'objectif qu'elle visait
(7 %) avait directement contribué a plus de la moitié de la
baisse de 2,7 milliards du surplus du RREGOP en 2011'°. Un
autre impact direct de ces régimes est la stimulation écono-
mique attribuable a la consommation des retraitée’s dispo-
sant de revenus adéquats leur permettant de maintenir des
dépenses discrétionnaires. Une contribution indirecte peut
également étre postulée en faisant valoir que I'autonomie
financiere que ces régimes procurent a ses bénéficiaires
réduit le nombre d’'ainé’e’s vivant dans la pauvreté. Elle per-
met ainsi de réaliser des économies dans les dépenses en
programmes sociaux, par exemple en réduisant le nombre
de bénéficiaires du Supplément de revenu garanti ou en

a Les pertes étaient de 12,2 G$ pour le RREGOP, 1,7 G$ pour le RRPE et 8
G$ pour le FARR. LITALIEN, Frangois, La situation des régimes complé-
mentaires de retraite du secteur public au Québec, Notes de recherche
de 'IREC, décembre 2009, p. 19.
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influencent le fonctionnement «normal» de I'économie, ne
serait-ce qua titre de premier actionnaire de nombreuses
entreprises. Cherchant constamment a «battre le marché»,
adoptant des comportements de gestion mimétiques et se
fixant des normes de rendements démesurément élevées, les
gestionnaires de ces fonds exercent une contrainte considé-
rable sur 'ensemble de I'économie dite réelle.

Les régimes de retraite subissent également ce proces-
sus. La spéculation, 'innovation et le risque financiers qui
s'inserent au cceur du fonctionnement des régimes de
retraite dans le cadre de la financiarisation se font au détri-
ment de la protection sociale et de la sécurité des retraites
des salarié-e-s. Les fluctuations boursieres qui caractérisent
désormais les placements traditionnels frappent les caisses
de retraite de plein fouet. Plusieurs décident de se tourner
vers des placements alternatifs plus risqués : placement
privé, spéculation sur le marché des changes et des pro-
duits dérivés, marché monétaire, immobilier, etc. On
connait la suite : la crise qui samorce en 2007 provoque
d’importantes pertes et des déficits actuariels que plusieurs
régimes peinent toujours a renflouer malgré des injections
massives de fonds et une détérioration des retraites.

Ceux et celles qui bénéficient d'un fonds de pension se
retrouvent dans une situation inconfortable, voire para-
doxale qui reflete bien les contradictions qui peuvent exister
entre I'épargne et les placements, particulierement lorsque
lesintéréts d'un régime de retraite entrent en conflit avec tout
ce qui touche de pres ou de loin les conditions de travail.

permettant une plus grande récupération fiscale de la Sécu-
rité de la vieillesse. Vu les pourcentages déja alarmants de
retraité'e’s ne pouvant pas s'attendre a bénéficier d’'un taux
de remplacement de revenu adéquat, pouvons-nous vrai-
ment nous permettre de saborder les rares régimes qui pro-
curent toujours une autonomie financiere a la retraite?
Nous verrons d’ailleurs plus loin les solutions envisageables
pour élargir ce type de couverture.

Dans le cas des régimes de retraite faisant face a des pro-
blemes de déficits plus préoccupants, il existe d’abord plu-
sieurs petits ajustements structurels pouvant étre apportés
aux régimes pour améliorer leur viabilité financiere a long
terme. En jouant sur différentes variables, il est donc pos-
sible d’améliorer la situation financiere d'un régime sans
en saper completement les bases. Par exemple, nous avons
vu que les taux de cotisation des employé-e-s pourraient
étre augmentés, la ou la répartition des cofits avec l'em-
ployeur s’¢loigne considérablement de la parité. D’autres
€léments comme les retraites anticipées pourraient étre
restreints, alors que les conditions d’accessibilité a la
retraite, I'dge de départ et le nombre minimal et maximal
d’années de cotisation pourraient étre revus a la hausse
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dans le cas des régimes particulierement généreux a ces
égards. Nous avons d’ailleurs constaté que certaines de ces
réformes ont récemment été mises de 'avant dans le sec-
teur public, témoignant de 'effort supplémentaire déployé
par les employé-es pour pérenniser leurs régimes et amoin-
drir leur poids sur les finances publiques. Cela étant dit, ces
ajustements que nous proposons doivent étre envisagés
comme des solutions qui auront un impact a long terme et
non le projet de pallier a des problemes de déficits actuariels
dansI"immédiat. A cet égard, la réduction des avantages liés
aux régimes de retraite doit étre réalisée avec prudence et
discernement afin de ne pas se traduire par un appel aux
employé-e-s de subventionner I'employeur ou encore par
une coupe salariale rétroactive.

Nous avons également observé qu'une meilleure efficience
des RPD doit nécessairement passer par la mise en ceuvre
d’'un cadre législatif incitant les promoteurs a maintenir
l’équilibre du régime entre actif et le passif, entre la caisse de
retraite et les prestations dues. Il s'agit 1a d’'une des principales
faiblesses de la gestion des RPD. Les différents intervenants
soucieux du bon fonctionnement des RPD insistent donc
généralement sur I'importance d’éliminer 'ensemble des fac-
teurs qui découragent les promoteurs des régimes au moment
d’accumuler des excédents en période de rendements €élevés.
La création d’un fonds de sécurité indépendant de la caisse de
retraite qui serait alimenté par des cotisations supplémen-
taires déductibles d’imp6ts, ainsi que la mise sur pied de
marges de solvabilité ajustées aux risques liés a l'actif et au
passif des régimes, font partie des solutions a envisager. A
titre explicatif, mentionnons qu'un des avantages de ces nou-
velles marges de solvabilité est qu'elles fixeraient des seuils
en-dessous desquels les congés de cotisations ne seraient pas
alloués. «Par exemple, si la marge de solvabilité cible d'un
régime donné est de 5 %, le promoteur devra verser des cotisa-
tions au titre des services courants tant que lactif du régime
sera inférieur a 105 % du passif de solvabilité.» (ICA 2009, p.
5) Comme nous l'avons souligné, cette mesure aurait pu
empécher bien des congés de cotisations pris durant des
périodes déquilibre, qui ont eu pour conséquence de fragili-
ser les régimes face aux fluctuations futures.

Lanalyse du cas du nouveau Régime de retraite par finan-
cement salarial (RRFS) nous a par ailleurs permis de consta-
ter que l'introduction d'un mécanisme de protection tres
strict, enchassé dans les régimes de retraite afin d’éviter les
déficits, pourrait gagner a étre généralisé au sein des RPD.
Comme avec les RRFS, ce mécanisme viserait a constituer
une réserve considérable et a préciser I'usage prioritaire
devant étre fait des surplus. Par cette disposition, nous pour-
rions contrer l'autre lacune fondamentale des RPD, qui est
de faire porter le risque financier sur la seule variable de la
cotisation. Confrontés simultanément a la maturité du
régime, aux faibles taux d’intérét et aux mauvais rende-
ments boursiers, les RPD devraient plutdt faire reposer le
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risque sur un ensemble de variables (constitution d'une
réserve, indexation des rentes et crédits de rentes, cotisation)
afin de réduire a long terme les effets des pertes financieres
sur la réserve d’actifs accumulés dans les régimes.

4.3 La bonification du RRQ, une solution structurante
La bonification des régimes publics contributifs (RPC/
RRQ) fait partie des solutions évoquées pour améliorer
l'architecture institutionnelle canadienne et québécoise
du systéme de retraite. Au Canada et au Québec, une vaste
campagne a notamment été menée par des syndicats et
une multitude d’organismes représentant la société civile
pour que le RPC et le RRQ visent a remplacer 50 % du
revenu de travail plutdt que 25 %. A cela, ajoutons que la
majorité des provinces canadiennes, y compris le Québec,
se sont aussi prononcées en faveur d'une hausse modeste
des prestations du RPC, lors de la conférence annuelle des
ministres des Finances en décembre 2012. Jusqu’a mainte-
nant, seules I’Alberta et la Saskatchewan s'opposent a cette
mesure. De notre perspective, plusieurs éléments nous
amenent a penser quune amélioration substantielle des
régimes publics contributifs aurait un effet structurant
bénéfique sur l'ensemble du systeme de retraite. Nous
allons passer en revue chacun de ces éléments en prenant
pour référence I'exemple de la bonification progressive des
prestations du RRQ de 25 % a 50 %. Mais d’abord, voyons
comment s'organiserait 'amélioration du RRQ.

Une amélioration substantielle du RRQ (et du RPC pour
les autres provinces) engagerait forcément une augmenta-
tion des cofits pour le roulement du régime. Large et rare
consensus entre syndicats, groupes communautaires,
acteurs sociaux, ainsi que de la majorité des provinces cana-
diennes, cette innovation pourrait étre financée en augmen-
tant le taux des cotisations et en créant un nouveau fonds
entierement capitalisé. Rappelons qu'actuellement les coti-
sations sont versées a parts égales par les employeurs et les
salarié-e's et quelles sont fixées a 5,025 % du salaire. Par
contre, le doublement de la rente n’entrainerait pas nécessai-
rement un doublement des cotisations grace a la capitalisa-
tion intégrale du nouveau fonds. Dans cette logique, contrai-
rement au régime actuel, toutes cotisations exigées pour
l'amélioration du RRQ ainsi que les gains obtenus sur les
rendements demeureraient dans le fonds. Les sorties per-
mises se limiteraient ainsi aux sommes couvrant les frais et
le versement des prestations. La pleine capitalisation per-
mettrait donc de réduire au minimum le transfert de cotts
aux générations futures. De plus, la bonification du RRQ
devrait s'accompagner d’'une hausse du maximum de gains
admissible (MGA) de 51 100 $ 2 64 000 $ et de hausser égale-
ment lexemption actuelle de 3 500 $a 7 ooo $ afin de réduire
les cotlits incombant aux personnes a plus faible revenu®.

a  Pour plus de détails voir I'article de Claude Grenier, « La
bonification du Régime de rentes du Québec : I'option a privi-



4.3.1 Lefficience financiére d’un régime public contributif
La proposition de bonifier progressivement le RRQ est inté-
ressante pour des raisons relevant tant de la capacité finan-
ciere du régime que de la qualité de protection offerte aux
futur-es retraité-e's. Pour le méme montant de cotisations,
un-e salarié-e obtiendrait une rente supérieure a celle obte-
nue en cotisant dans un REER ou dans un autre type de
régime d’accumulation de capital. En effet, ce qui ressort de
nos analyses est que les régimes de retraite collectifs de
grande taille performent beaucoup mieux que les autres
régimes reposant sur des comptes individuels : meilleur ren-
dement, frais raisonnables de gestion et d’administration,
réduction des risques conjoncturels et de longévité sont un
ensemble d’éléments non négligeables en matiere de sécurité
financiere a la retraite.

Nous avons en effet démontré dans cette étude que les
différents types de dispositifs d’épargne-retraite reposant
sur des comptes individuels génerent des rendements
significativement moins élevés que les grandes caisses de
retraite rattachées aux RPD : 2 % contre 6 % entre les
années 1999 et 2005. Les rendements réalisés par le fonds
de la RRQ se situent quant a eux tres pres du niveau des
caisses de retraite des RPD. En effet, le rendement moyen
de la RRQ depuis sa création en 1966 est de 8,5 %, ce qui
€quivaut au rendement médian des caisses de retraite des
RPD pour la méme période. Selon nos constats, la supério-
rité des caisses de retraite des RPD et du fonds de la RRQ
s’explique principalement par leur capacité a élaborer des
politiques de placement efficientes et par leurs frais de ges-
tion et d'administration tres bas. Méme lorsqu'on combine
ses frais de gestion et ses frais d’'administration, le RRQ
demeure une aubaine pour les cotisant-e-s en regard des
frais de gestion qu'ils et elles doivent payer en participant
aun REER ou a un autre type de régime d’accumulation de
capital a cotisations.

A cette efficience financiere, il faut ajouter qu'en raison
de son nombre élevé de participante-s, le RRQ réduit
considérablement le risque de longévité au point de le
rendre quasiment nul. Méme constat pour le risque
conjoncturel, puisque les participant-es n’ont pas a décais-
ser leur capital accumulé lorsqu’ils et elles prennent leur
retraite comme c’est le cas avec les régimes individuels. Et
finalement, un autre avantage du régime public contribu-
tif est que les cotisant-e's n’'ont pas a s’inquiéter de la trans-
férabilité de leurs droits acquis dans le régime advenant
un changement d’emploi.

Pour toutes ces raisons, la bonification des régimes
publics contributifs nous semble étre 'option a privilégier
pour améliorer la retraite de I'ensemble des salarié-e-s.

légier pour assurer une rente décente aux travailleuses et aux
travailleurs québécois », Revue Vie Economique, juin 2011, vol.
2,n°4,8p.
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Cette approche aurait comme impact de réformer la mixité
défaillante de l'architecture institutionnelle du systeme
de retraite canadien et québécois, en compensant le
manque de couverture et 'inefficacité des plans d’épargne-
retraite individuelle dans la constitution d'un revenu glo-
bal de retraite. Ce transfert vers les régimes publics contri-
butifs faciliterait ainsi grandement la mise en place des
innovations et des mécanismes de renforcement des RPD
que nous avons suggérés précédemment. La bonification
du RRQ et du RPC permettrait d’améliorer substantielle-
ment la couverture des personnes qui participent a des
régimes déficients ou qui n'en ont tout simplement pas.
Afin de ne rien enlever aux gens qui bénéficient actuelle-
ment d'une bonne retraite, il devrait étre possible d’étre
exempté-e ou de renégocier la formule de coordination des
différents régimes.
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Conclusion

Dans cette étude, nous nous sommes intéressés a la situation des retraites au Québec et au
Canada, en nous concentrant particulierement sur I'état des régimes de retraite du secteur
public. Pour ce faire, nous avons d’abord pris de la perspective en situant les enjeux socio-
économiques liés a ces régimes de retraite dans le cadre plus général de la problématique de
la pérennité des régimes a prestations détermnées (RPD) au sein de l'architecture institu-
tionnelle du systeme de retraite canadien et québécois.

Ce détour reposait sur la prémisse qu'une bonne analyse de la performance d*un disposi-
tif de retraite devait absolument considérer I'interrelation de celui-ci avec les autres compo-
santes du systeme menant a la constitution d'un revenu de retraite. Partant de cette perspec-
tive, nous avons observé que les RPD sont encore aujourd’hui le seul type de régime
complémentaire en mesure de compléter adéquatement les prestations de retraite des
régimes publics d’assistance et d’assurance afin d’atteindre le seuil de 70 % de remplacement
du salaire. Alors que seulement 27 % de la population active québécoise ont le potentiel
d’avoir un taux de remplacement du revenu adéquat grace a leur participation a un RPD, il
faut envisager avec prudence toute modification de ces régimes qui serait susceptible de
faire dégringoler a un niveau encore plus bas la proportion des travailleurs.euses ayant la
possibilité d’obtenir une retraite décente.

Cela étant dit, cela ne signifie pas que les RPD des employés du secteur public sont exempts
de problemes auxquels il faut tenter de trouver des solutions. Au cours de la derniere décen-
nie, I'instabilité chronique des marchés financiers, la baisse des taux d’intérét et la nouvelle
réalité démographique ont tour a tour contribué a mettre en relief la fragilité structurelle de
ce type de régime de retraite. Toutefois, a I'encontre des critiques généralement dirigées
contre ces régimes, ceux-ci sont loin d'offrir les retraites dorées auxquelles on pourrait s'at-
tendre. Dans les meilleurs cas, le calcul des prestations est en effet congu pour qu'une per-
sonne atteigne le taux de remplacement de 70 % de son salaire en combinant les revenus tirés
des régimes publics d’assistance et d’assurance. Par ailleurs, en matiere de déficits actuariels,
il existe certains cas préoccupants ou le statu quo n’est désormais plus envisageable. Dans
cette optique, apres avoir identifié les bonnes et moins bonnes pratiques de gestion dont ces
régimes font I'objet, nous avons présenté une série de mécanismes de renforcement qui pour-
raient étre mis en place afin de solidifier les RPD autant dans le secteur public que dans le
secteur privé. Si nous soulignons que dans le cas de certains régimes il serait préférable de
revoir la formule du partage des cotts entre les employeurs et les employé-e-s, nous insistons
aussi beaucoup sur la nécessité d'améliorer la structure de sécurisation des actifs des RPD.

Grace a une analyse de la performance des systemes de retraite de onze pays membres de
I'OCDE, nous avons ensuite pu comparer les forces et les faiblesses du Canada avec celles
dautres pays industrialisés disposant de systemes de sécurité sociale développés. A travers
l'examen d'une série d’'indicateurs socio-économiques modélisés et uniformisés par 'OCDE,
nous avons évalué que le principale mérite du systeme de retraite canadien est de voir a 'amé-
lioration de la situation des personnes a faibles revenus, afin de réduire la grande pauvreté et
de minimiser les inégalités parmi les ainé-e-s. En contrepartie, nous avons observé que notre
systeme de retraite tend a fournir des taux de remplacement largement insuffisants aux per-
sonnes a moyens et hauts revenus qui sont sans couverture complémentaire de qualité.

Guidés par la recherche d'un modele pouvant réduire, sans nivellement par le bas, le fossé
grandissant entre une minorité de salarié-e's qui pourront bénéficier d'une retraite décente
et une majorité qui ne pourront pas, nous avons examiné plus spécifiquement les cas de la
Nouvelle-Zélande et des Pays-Bas. L'intérét porté au systéme de retraite néo-zélandais visait
surtout a vérifier les résultats obtenus par le nouveau KiwiSaver, un régime volontaire
d’épargne a adhésion automatique créé en 2007 pour pallier la couverture faible et décli-
nante offerte par les régimes complémentaires et qui est 'inspiration derriere les RVER. Or,
notre étude a démontré qu’en matiere de sécurité financiere a la retraite, les KiwiSavers
obtiennent des résultats mitigés. En effet, méme si ce nouveau régime a réussi a augmenter
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considérablement le taux de couverture de la population active, il ne parviendra pas a four-
nir un taux de remplacement du revenu adéquat aux retraité-e's néo-zélandais-es.

Notre étude du cas des Pays-Bas visait quant a elle a dégager les lignes de force d’un sys-
téme de retraite fréquemment cité comme I'un des plus performants au monde. Ce systeme
se démarque par un taux de pauvreté tres bas chez la population dgée et un taux de rempla-
cement de revenu oscillant fréquemment autour de 105,5 % chez les retraité-e-s. Comme
nous l'avons relevé, les régimes complémentaires quasi obligatoires forment la pierre angu-
laire du systeme néerlandais. Ils sont quasi obligatoires parce que les employeurs et les
employés sont obligé-e-s de cotiser au régime de retraite rattaché a leur secteur d’activité
lorsque celui-ci a été généralisé par I'Etat. Alimentés par des cotisations salariales et patro-
nales, ces régimes collectifs de grande taille permettent de réaliser des économies d’échelle
sur les frais de gestion et d'administration, de développer des stratégies de placements effi-
caces et de réduire au maximum les risques financiers liés a la conjoncture des marchés au
moment de la prise de la retraite et a la durée de vie des participant-e-s. Dans ce contexte, les
cotisations atterrissent dans un environnement qui favorise au maximum la valorisation
financiere des actifs a des fins de retraite. C'est donc davantage d’'un arrangement institu-
tionnel comme celui-ci dont nous devrions nous inspirer pour relever les défis que pose
notre systeme de retraite.

Ainsi, devant le faible taux de remplacement du salaire du KiwiSaver en Nouvelle-Zélande
et le succes a la fois du taux de couverture et du taux de remplacement du systeme des Pays-
Bas, nous en sommes venus a évaluer des solutions qui pourraient répondre aux besoins
spécifiques des retraites au Québec et qui assureraient des retraites décentes a 'ensemble de
la population. Le renforcement des RPD par les mesures que nous avons évoquées plus t6t
permettrait de maintenir les régimes a long terme grace a des ajustements structurels négo-
ciés entre toutes les parties concernées. Pour ce faire, il est nécessaire de revoir le cadre 1égis-
latif afin de promouvoir un meilleur équilibre entre l'actif et le passif des régimes. La bonifi-
cation du RRQ est également une avenue prometteure, entre autre parce quelle touchera
l'ensemble des travailleur-euse's. Rappelons qu'un méme montant investi la RRQ a un rende-
ment moyen plus important que ce que les REER peuvent offrir grace a la diversité de ses
placements. De plus, le risque de longévité des retraité-e-s est un poids moins élevé sur un tel
systéme puisque I'ensemble de la population active participe au régime en continu.

Notre systeme de retraite se retrouve une fois de plus a la croisée des chemins.
Souhaitons cette fois-ci qu'au lieu de choisir des solutions individualistes reposant stric-
tement sur la logique des marchés financiers, nous pencherons en faveur des solutions
collectives qui ont déja fait leurs preuves pour assurer une retraite décente aux travail-
leurs et aux travailleuses.
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Lexique

Capitalisation
Mode de financement de la retraite ou les cotisations
d’aujourd’hui sont investies pour payer les presta-
tions futures. Les sommes accumulées varient donc
en fonction des rendements des actifs sur le marché.

Déficit actuariel
Différence entre le passif et l'actif d'un fonds de
retraite. Pour plus de détails, voir encadré a la page 28.

Indice de référence
Cible objective calculée selon les rendements atten-
dus en fonction des résultats passés ou simulations
complexes du rendement futur selon des indicateurs
déterminés (composition des actifs, catégorie d’actifs,
gestionnaires d’actifs, etc.).

Libéral-résiduel
Se dit d’'un mode de protection sociale qui cherche a
aider ses citoyenne-s reconnus comme défavorisés en
leur offrant une aide de dernier recours, financée par
les cotisations de I'ensemble de la population, qui se
réduit en fonction des revenus de la personne presta-
taire. Pour en savoir plus, voir encadré a la page 36.

Marge de solvabilité
Actifs durégime de retraite libres de tout engagement
prévisible. Le montant correspond a

Passif
Prestations promises aux cotisante-s et aux retraité-e-s
du fonds. Pour plus de détails, voir encadré a la page 33.

Modéle Beveridgien

Mode de protection sociale tirant son nom de William
Beveridge, économiste et homme politique britan-
nique principalement connu pour avoir travaillé a la
mise en place de I'Etat providence apres la deuxieme
Guerre mondiale. Ce mode se caractérise par une
redistribution de la richesse basée sur I'impét. Pour
plus de détails, voir encadré a la page 36.

Modéle Bismarckien
Mode de protection sociale tirant son nom de Otto
von Bismarck, chancellier de ’Allemagne a la fin du
XIX®siecle. Ce mode se caractérise par une redistribu-
tion de la richesse a travers des prélevements sur les
salaires. Pour plus de détails, voir encadré a la page 36.
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Régime a cotisations déterminées (RCD)
Régime de retraite ol les cotisations sont détermi-
nées, mais ou les prestations varient selon les rende-
ments du fonds. Pour plus de détails, voir encadré a la
page 26.

Régime a prestations cibles/Régime mixte/Régime
arisque partagé
Régime de retraite oules prestations visent a atteindre
un certain niveau de revenu, mais sans étre tenu d’y
arriver. Les prestations et les cotisations peuvent
varier selon les rendements et 1’état actuariel du
fonds. Pour en savoir plus, voir encadré a la page 26.

Régime a prestations déterminées (RPD)
Régime de retraite ol les prestations sont détermi-
nées, mais ou les cotisations varient selon I’état actua-
riel du fonds. Pour plus de détails, voir encadré a la
page 26.

Régime d’épargne enregistré de retraite (REER)
Programme dépargne individuelle en vue de la
retraite, balisé par le gouvernement fédéral, mais offert
par des banques, compagnies d’assurance ou une com-
pagnie fiduciaire. On peut y cotiser jusqu’a 18 % de ses
revenus, pour un maximum de 23 820 $ (2013). Le ren-
dement des REER varie en fonction de leur perfor-
mance sur les marché. Aucun revenu n’est garanti.

Répartition

Mode de financement de la retraite ou les cotisations
d’aujourd’hui paient directement les prestations des
employé-e's actuellement a la retraite. Les cotisations
doivent étre versées en continu pour assurer la
retraite de l'ensemble des cotisant-e's. Ce mode est
ainsi fondé sur wun principe de solidarité
intergénérationnelle.

Stagflation
Situation économique ou I'inflation est élevée et la
croissance économique faible, nulle ou négative. La
période est souvent accompagnée d’un fort taux de
chomage.
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