Régime de retraite de I'Université de Montréal

Politique de financement
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1. INTRODUCTION

La présente Politique de financement est établie par I'Université de Montréal,
conformément aux exigences de [larticle 1425 de la Loi sur les régimes
complémentaires de retraite. Cette Politique de financement a pour objet d’établir les
principes liés au financement du Régime de retraite de I'Université de Montréal (le
« Régime ») qui doivent guider le Comité de retraite dans I'exercice de ses fonctions.

La Politique de financement de I'Université, la Politigue de placement du Comité de
retraite et le Reglement intérieur du Régime sont trois (3) outils complémentaires qui
permettent d’identifier les principaux risques liés au financement du régime et, dans la
mesure du possible, de les minimiser afin d’assurer la pérennité du Régime.



2. CONTEXTE DE L’'UNIVERSITE DE MONTREAL

a. Caracteéristiques de I'Université de Montréal

L'Université de Montréal place les étudiants au cceur de sa mission et apporte une
contribution essentielle :

o a l'avancement scientifique de la société québécoise;

o a sa prospérité économique, ainsi qu'a son eépanouissement culturel et social;
o au développement de ses collectivités; et

. a son rayonnement international.

L’Université est financée majoritairement par des subventions gouvernementales et les
frais de scolarité qu’elle percoit. Elle est constituée en vertu de la Loi 15-16 Elizabeth I,
et est reconnue comme établissement d’enseignement de niveau universitaire par le
législateur québécois. Tout cela veille a favoriser fortement la pérennité de I'Université.
Le financement des universités peut, toutefois, varier considérablement selon les
politiques gouvernementales et selon le nombre d'inscriptions aux activités
d'enseignement. Depuis plusieurs années, un nombre important d’établissements
universitaires ont dd entamer des restructurations afin de diminuer leurs coUts
d’opération et d’équilibrer leur budget. Dans ce contexte, il demeure important d'assurer
la stabilité des cotisations dans le temps et de veiller & ce que le colt du Régime pour
I'Université reste raisonnable compte tenu de ses ressources.

b. Principales dispositions du Régime de retraite

Le Régime de retraite prévoit le paiement de prestations déterminées dont la valeur est
basée sur le salaire final moyen a la retraite (3 ans ou 5 ans, selon la période de service
crédité et/ou le niveau de salaire). La rente de base a la retraite correspond a 2 % du
salaire final moyen pour chaque année de participation au Régime. La rente de base
est réduite d’'un montant calqué sur la rente de base du Régime de rentes du Québec a
partir de 65 ans.

Un participant peut prendre sa retraite & compter de 55 ans. Un participant qui prend
une retraite anticipée a droit a une rente de transition correspondant a la Pension de
Sécurité de la Vieillesse jusqu’a 65 ans. La rente de base et la rente de transition
peuvent étre sujettes a certaines réductions pour retraite anticipée.



La rente payable a la retraite est indexée annuellement comme suit :

o Pour la participation avant le 01.01.2006 : 100 % de I'lPC

o Pour la participation a compter du 01.01.2006 : 75 % de I'lPC

La rente est payable la vie durant du participant et est réversible a 60 % au conjoint
survivant, incluant une garantie d’un plein paiement pendant une période de 5 ans. S'il
n’y a pas de conjoint, la rente viagére est garantie pour au moins 10 ans. Toutefois,
pour les crédits de rente s’accumulant a compter du 1°" janvier 2013, la forme normale
de la rente au décés est une garantie 10 ans et les autres formes, incluant la réversion
au conjoint survivant sont offertes sur base d’équivalence actuarielle.

C. Caractéristigues démographiques du Régime

Au 31 décembre 2019, le Régime de retraite comptait 13 712 participants dont la
répartition et les caractéristiques se résumaient comme suit :

Participants actifs

Participants différés

Participants Retraités

participants
depuis 10 ans

Nombre 6 739 1603 5370
Age moyen 47,6 ans 49,2 ans 73,2 ans
Répartition Moins de 40 ans : 26,4 % | Moins de 40 ans : 20,3 % | Moins de 65 ans : 18,4 %
Entre 40 et 54 ans : Entre 40 et 54 ans : Entre 65 et 74 ans :
45,6 % 47,5 % 43,1 %
55 ans et plus : 28,0 % 55 ans et plus : 32,2 % 75 ans et plus : 38,5 %
Augmentation 0,8 ans n/d 2,5 ans
de 'dge moyen
depuis 10 ans
Croissance des 6,1 % n/d 53,8 %




3. OBJECTIFS DE FINANCEMENT DU REGIME DE RETRAITE

La Politique de financement vise principalement a favoriser la pérennité du Régime en
encourageant la stabilité du niveau des cotisations payables au Régime et leur maintien
a un niveau acceptable pour les participants et I'Université. Une gestion adéquate des
principaux risques du Régime est un des outils importants susceptibles de permettre la
stabilisation des cotisations et la sécurité des prestations.



4. LES PRINCIPAUX RISQUES ET LEUR GESTION

Les principaux risques liés au financement du Régime sont de nature démographique,
économique et législative.

Le financement du Régime découle entre autres du processus d’évaluation actuarielle.
Cette évaluation repose sur un ensemble d’hypothéses actuarielles dites « de
meilleures estimations ». Un gain est constaté lorsque I'expérience du Régime s’avere
favorable par rapport & une hypothése donnée; inversement, une perte est constatée
lorsque I'expérience s’avere défavorable par rapport a I'hypothése. L’objectif visé par
des hypothéses de « meilleures estimations » est de minimiser les probabilités de
générer, de facon récurrente, des gains ou des pertes d’expérience significatifs.

Les impacts financiers de diverses variations par rapport aux hypothéses illustrés ci-
dessous présument que toutes les autres variables demeurent constantes.

a. Risques démographiques

I Risque lié a la maturité du Régime

La maturité du Régime augmente la pression d’éventuels déficits sur la capacité de
payer des participants et de I'Université puisqu’une perte d’expérience dans le Régime,
lorsqu’amortie en pourcentage du salaire des participants actifs, aura un impact
directement proportionnel au niveau de maturité du Régime. Le ratio du passif total du
Régime sur la masse salariale au 1°" janvier 2020 s’établissait a 7,7.

A titre illustratif, une perte d’expérience de 5 % du passif total entrainerait une cotisation
d’équilibre additionnelle d’environ 3,3 % de la masse salariale (dont 50 % serait payable
par la réserve, si disponible).

Une projection dynamique de la population et des passifs devrait étre effectuée au
moins a tous les dix ans afin d’évaluer I'évolution anticipée de la maturité du Régime et
de l'impact d’une éventuelle perte d’expérience sur la cotisation d’équilibre partageable
entre les participants et I'Université. L’analyse pourrait entre autres amener une
réflexion sur I'appariement actifs/passifs, le transfert d’'une partie du risque lié aux
versements des rentes ou tout autre mécanisme de gestion de risques.

. Risque lié au vieillissement de la main-d’ceuvre

L’augmentation de 'age moyen des participants actifs a comme impact d’augmenter la
cotisation d’exercice et constitue conséquemment un risque.

Bien que le nombre de participants actifs du Régime soit relativement stable et que leur
age moyen n’ait pas significativement changé au cours des derniéres années, une
attention doit étre portée a ce risque afin de valider la permanence de tout vieillissement
de la population active et de son impact sur la stabilité de la cotisation d’exercice.
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iii. Risque lié a la longévité

La possibilité que les participants vivent plus longtemps que I'hypothése de mortalité
prévue dans I'évaluation actuarielle augmenterait le passif et la cotisation d’exercice et
constitue un risque.

A titre illustratif, une augmentation d’une année de I'espérance de vie des participants —
au-dela des attentes d’augmentation de I'espérance de vie déja prévue aux hypothéses
actuarielles - augmenterait le passif total d’environ 2,5 % (101 M$ selon I'évaluation du
31.12.2019), la cotisation d’équilibre d’environ 1,6 % de la masse salariale (dont 50 %
serait payable par la réserve, si disponible) et la cotisation d’exercice d’environ 0,3 %
de la masse salariale.

Les tables de mortalité publiées par I'Institut canadien des Actuaires prévoient déja une
amélioration de I'espérance de vie des participants. Toutefois, au moins a tous les six
ans, une analyse comparative de la mortalité du groupe par rapport a la table de
mortalité utilisée pour I'évaluation actuarielle devrait étre effectuée afin d’introduire, au
besoin, des ajustements a la table pour refléter la mortalité réelle des participants au
Régime.

iv. Risque lié a I'age de prise de retraite

La possibilité que les participants prennent une retraite a une date antérieure a la date
prévue par les hypothéses actuarielles constitue un risque.

A titre illustratif, si les participants prennent leur retraite en moyenne une année avant
l'age de la prise de retraite découlant des hypothéses actuarielles, le passif total
augmenterait d’environ 1,2 % (49 M$ selon I'évaluation du 31.12.2019), la cotisation
d’équilibre d’environ 0,8 % de la masse salariale (dont 50 % serait payable par la
réserve, si disponible) et la cotisation d’exercice d’environ 0,4 % de la masse salariale.

Au moins a tous les six ans, une analyse quant a I'age de prise de retraite doit étre
considérée et des ajustements a cette hypothése peuvent étre apportés, au besoin.

V. Risque lié a la cessation de participation

Les hypotheses actuarielles prévoient des taux de cessation de participation au
Régime. L’écart entre le taux de cessation réel et prévu constitue un risque pour le
Régime bien que ce risque ait un impact moins important que la majorité des autres
risques identifiés dans la Politique de financement.

Une analyse entre les taux réels et anticipés de cessation de participation au régime
devrait étre effectuée si la conciliation des gains et pertes des évaluations actuarielles
démontrent des pertes systématiques liées a ce risque.



b. Risques économiques
I. Risque lié a l'inflation

L’écart entre l'inflation réelle et 'inflation prévue dans les hypothéses actuarielles a un
impact sur le passif (indexation des rentes aux retraités et portion de 'augmentation des
salaires liés a l'inflation) et constitue un risque.

A titre illustratif, dans I'éventualité ou I'expérience menait & un constat que I'hypothése
d’inflation devait étre augmentée de 0,5 % et ce, tant en ce qui a trait a I'indexation des
rentes qu'en ce qui a trait aux progressions salariales futures, cette modification
générerait une hausse du passif actuariel total d’environ 6,0 % (242 M$ selon
I'évaluation du 31.12.2019) et conséquemment une hausse potentielle de la cotisation
d’équilibre d’environ 3,8 % de la masse salariale (dont 50 % serait payable par la
réserve, si disponible). De plus, cette modification a I'hnypothése ménerait a une hausse
de la cotisation d’exercice de I'ordre de 1,6 % de la masse salariale.

Ainsi, si cette hausse de l'inflation s’accompagnait également d’'une hausse du taux
d’actualisation du méme ordre, I'effet combiné générerait plutét un gain sur le passif
actuariel total d’environ 0,6 % (23 M$ selon I'évaluation actuarielle au 31 décembre
2019). De plus, cette modification a 'hypothése menerait a une baisse de la cotisation
d’exercice de I'ordre de 0,3% de la masse salariale.

A chaque évaluation actuarielle, une analyse considérant lhistorique des taux
d’inflation, I'écart entre les taux de rendement a échéance des obligations fédérales a
long terme et celui des obligations a rendement réel des obligations fédérales et les
politiques monétaires gouvernementales sera effectuée afin d’établir 'hypothése liée au
taux d’inflation la plus probable aux fins de I'évaluation.

il. Risque lié a 'augmentation salariale

L’écart entre les augmentations salariales effectives et celles anticipées par I'hypothése
d’augmentation des salaires constitue un risque lié aux augmentations salariales.

A titre illustratif, une augmentation permanente de 0,5 % de I'hypothése d’augmentation
salariale pour tous les groupes de participants actifs aurait un impact d’environ 1,2 %
(50 M$ selon I'évaluation du 31.12.2019) sur le passif total, la cotisation d’équilibre
augmenterait d’environ 0,8 % de la masse salariale (dont 50 % serait payable par la
réserve, si disponible) et la cotisation d’exercice augmenterait d’environ 0,9 % de la
masse salariale.

L’augmentation des salaires est généralement constituée de trois composantes soit,

l'inflation, la productivité et les promotions. La composante inflation est gérée de la

méme fagon qu’en i. ci-dessus. Les deux autres composantes reconnaitront le contexte

economique du marché ainsi que I'historique de la progression salariale propre aux

pratiques passées et aux conventions en vigueur des différents groupes d’employés

afin d’établir I'anticipation de la progression a long terme des salaires par groupe. De
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plus, les conditions salariales déja prévues par entente pourront étre considérées dans
la progression a court terme des salaires.

iii. Risque lié au taux d’actualisation

Une hausse ou une baisse du taux d’actualisation aura un impact sur la position
financiere du Régime et sur les cotisations requises.

A titre illustratif, un rendement inférieur de 1 % du taux d’actualisation de I'évaluation
actuarielle de capitalisation entrainerait une perte d’environ 14,3 % du passif total (574
M$ selon l'évaluation du 31.12.2019) qui aurait pour effet d’augmenter la cotisation
d’équilibre d’environ 8,8 % de la masse salariale (dont 50 % serait payable par la
réserve, si disponible). Un tel rendement inférieur de 1 % du taux d’actualisation de
I'évaluation actuarielle de capitalisation entrainerait aussi une hausse de la cotisation
d’exercice d’environ 4,3 % de la masse salariale.

Le taux d’actualisation des prestations sera établi en fonction des rendements attendus
a long terme des différentes classes d’actifs en reconnaissant 1) l'allocation cible des
différentes classes d’actifs de la Politique de placement en vigueur, 2) une bonification
pour rééquilibrage/diversification, et 3) la valeur ajoutée par la gestion active des
gestionnaires (cette valeur ajoutée ne pouvant excéder les frais liés a la gestion active).
Au taux ainsi déterminé, une provision pour frais sera retranchée en fonction de
I'historique des frais du Régime. Finalement, le taux d’actualisation devra respecter les
normes professionnelles de pratique de I'lnstitut Canadien des Actuaires ainsi que les
regles et directives dictées par Retraite Québec.

Le modéle des prévisions économiques de la firme d’actuaires conseil qui effectuera
I'évaluation actuarielle sera utilisé pour déterminer le taux d’actualisation. A ce taux,
une marge pour écart défavorable devrait étre considérée pour optimiser la probabilité
que le rendement de I'actif du régime atteigne le taux d’actualisation retenu.

La marge pour écart défavorable pourra étre distincte dans I'établissement du passif
actuariel de celle pour I'établissement de la cotisation d’exercice, en raison de I'ajout
d’'une cotisation additionnelle explicite (cotisation de stabilisation). Toutefois, la
cotisation de stabilisation devrait s’assurer de maintenir une certaine équité
intergénérationnelle et d’éviter de sous financer le Régime en considérant la marge
implicite retenue aux fins de I'’évaluation du passif actuariel.

iv. Risque lié au rendement de I'actif

Le rendement de l'actif est influencé par les rendements des différentes classes d’actifs.
Ceux-ci sont influencés par une multitude facteurs, dont par exemple les taux d’intéréts
et la croissance économique, des facteurs politiques, sociaux et environnementaux,
incluant les changements climatiques. Le rendement annuel total de l'actif fluctuera
donc en fonction du rendement des différentes classes d’actifs et de leur pondération
relative. Les rendements seront sujets a une volatilité plus importante a court terme
gu’a long terme. En fonction de la Politique de placement et des conditions du marché
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en vigueur lors de la réalisation de I'évaluation actuarielle du Régime au 31 décembre
2019, I'écart-type de la distribution du rendement s’établissait comme suit :

e 8,45 % sur une année
e 2.67 % sur dix années; et
e 1,89 % sur 20 années.

Une bonne diversification des actifs combinée a un appariement adéquat actifs/passifs
devrait permettre de limiter la volatilité de la cotisation d’équilibre. L'impact sur la
cotisation d’exercice d’'une modification du degré d’appariement actifs/passifs devra
toutefois étre considéré.

A titre illustratif, dans I'éventualité ou I'expérience révélait un rendement inférieur de

1 % a I'nypothése actuarielle et ce pour chacune des trois années depuis la plus
récente évaluation, une perte actuarielle de I'ordre de 128 M$ (selon I'évaluation du 31
décembre 2019) serait constatée. Conséquemment, cette perte générerait une hausse
potentielle de la cotisation d’équilibre d’environ 2,1 % de la masse salariale (dont 50 %
serait payable par la réserve, si disponible).

V. Risque de liquidité

Il est important de considérer que les déboursés excedent les cotisations versées au
Régime depuis plusieurs années. En 2019, le mouvement de trésorerie excluant les
revenus de placements (cotisations nettes) était négatif d’environ 90 M$. Il est prévu
gue ce montant demeurera négatif dans le futur.

L’évolution des cotisations nettes devra étre surveillée et considérée dans la projection
dynamique de la démographie des participants prévue pour évaluer le risque lié a la
maturité du Régime.

C. Risque législatif

Un changement au cadre législatif peut avoir un impact sur le financement du Régime
et/ou sur les prestations payables par ce dernier. Advenant une modification aux regles
de financement, une analyse des nouvelles regles devra étre effectuée pour déterminer
limpact sur le financement du Régime et limpact potentiel sur la Politique de
financement. A titre d’exemple, une modification des régles applicables dans
I'établissement du niveau minimal de la provision pour écarts défavorables ou des
regles encadrant son utilisation, menerait a un changement potentiellement significatif
sur la situation financiére du Régime ou sur la stabilité des cotisations requises. Il en va
de méme dans le cas d’'une modification au cadre Iégislatif menant a un impact sur les
prestations payables. Des mesures d’atténuation pourront alors s’appliquer pour
respecter la stabilité des cotisations.



Eléments en place pour gérer les risques du Régime

En date du 1°" janvier 2020, cing éléments spécifiques permettent de gérer les risques
du Régime soit, une marge implicite dans le taux d’actualisation, le versement d’une
cotisation de stabilisation, I'existence d’'une réserve non utilisée a I'égard des droits
résiduels, I'existence d’une réserve constituée a méme les gains actuariels qui servira a
défrayer 50 % de la cotisation d’équilibre et finalement, la constitution d’'une réserve
minimale (combinant la marge implicite et potentiellement un surplus non utilis€) avant
toute amélioration au Régime.

Notons que les caractéristiques démographiques des participants actifs devraient rester
stable pour les prochaines années mais le poids des retraités continuera d’augmenter
ce qui pourrait avoir un impact sur la cotisation d’équilibre liée a la volatilité de certains
risques du Régime. La projection dynamique prévue a I'ltem 4.a) i pourrait étre 'un des
premiers outils nécessaires pour mesurer les différents niveaux de risques liés a la
démographie du groupe de participants.

Toute réduction de la cotisation d’exercice ou d’équilibre devrait entrainer une réflexion
sur la possibilité d’introduire des mécanismes additionnels de gestion de risques tout en
maintenant la stabilit¢ de la cotisation totale et en respectant I'équité intergéné-
rationnelle entre les cohortes de participants.
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5. CONSIDERATIONS ACTUARIELLES
a. Fréguence des évaluations actuarielles

Les évaluations actuarielles sont exigées de facon statutaire a chaque 3 ans (cycle de 3
ans). Toutefois, il pourrait étre envisagé d’effectuer une évaluation actuarielle hors cycle
si cette évaluation permet de :

° Maintenir/faciliter la stabilisation des cotisations

o D’introduire des mécanismes additionnels de gestion des risques identifiés a la
section 4 permettant de stabiliser les cotisations et sécuriser les prestations.

b. Méthode d’évaluation de I'actif

L’évaluation de I'actif du Régime sur la base de capitalisation est égale a la valeur
marchande de I'actif a la date d’évaluation.

C. Méthode d’évaluation du passif

L’évaluation du passif de capitalisation du Régime est égale a la valeur escomptée des
prestations en utilisant la méthode actuarielle dite de répartition des prestations
constituées (ou méthode des primes uniques).

d. Hypothéses et marges

Les hypotheses seront déterminées en tenant compte des différents éléments de
gestion de risque énumérés dans la section 4 précédente.

Une marge pour écarts défavorables devra étre considérée dans le taux d’actualisation
afin de réduire la volatilité¢ des cotisations d’exercice et d’équilibre. A cet égard, une
marge distincte pour le service passé et le service futur pourra étre retenue afin de
reconnaitre les €léments suivants :

. Le niveau de la réserve

o Le niveau explicite des cotisations de stabilisation

o La permanence du versement des cotisations de stabilisation, et

o La flexibilité souhaitée dans le nivellement des cotisations totales futures.
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e. Période d’amortissement du déficit

La période d’amortissement d’un déficit pourra étre accélérée par rapport aux
exigences minimales légales dans la mesure ou l'augmentation de la cotisation
d’équilibre résultante soit compensée par une baisse équivalente (ou du moins le plus
proche possible compte tenu de la complexité technique d’étre parfaitement
équivalente) de la cotisation d’exercice et de la cotisation versée aux fins des reliquats
de solvabilité tout en considérant I'équité intergénérationnelle d’'une telle approche.

f. Utilisation des excédents d’actifs

Les excédents d’actifs, tel que définis par la Loi sur les régimes complémentaires de
retraite, sont, le cas échéant, utilisés conformément aux dispositions du Régime et de
son Reglement intérieur.

A la date de I'adoption de la présente Politique de financement, cela implique que les
excédents seront utilisés de la maniére suivante :

1. Etablissement d’une réserve jusqu’a concurrence d’'un montant correspondant a
8 % du passif actuariel établi sur la base de continuité sans marge implicite
moins la portion du passif actuariel sur cette méme base de continuité qui résulte
de toute marge implicite inhérente au taux d’actualisation utilisé;

2. Indexation ponctuelle des rentes versées et difféerées jusqu’a 100 % de I'lPC;

3. Augmentation de lindexation automatique accordée a toute année de service
passé qui est toujours & moins de 100 % de I'lPC :

a. En bonifiant d'un méme pourcentage toutes les années de service non-
encore pleinement indexées;

b. En commencgant par les années ou le taux d’'indexation automatique est le
plus pres de 75 % afin de ramener le taux de ces années a celui appliqué
aux années indexées a un niveau supérieur;

4. Etablissement d’une réserve pour accorder l'indexation prévue a l'alinéa 3 pour
les trente (30) prochaines années;

5. Toute autre mesure d’utilisation des excédents d’actifs nécessitera un
amendement au Régime.
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6. GOUVERNANCE
a. Entrée en vigueur

La présente Politique de financement entre en vigueur le 23 aolt 2021.
b. Révision de la Politique de financement

La révision de la Politique de financement est la responsabilité de I'Université.

La révision doit se faire au moins a tous les trois (3) ans et elle peut étre faite plus
rapidement si :

o Malgré tous les mécanismes de gestion des risques identifiés, il s’avére
impossible de stabiliser les cotisations a long terme ;

o Des changements |égislatifs ou des modifications aux prestations ont un impact
financier significatif sur la stabilité des cotisations ;

o Des changements au Régime, a son Reglement intérieur ou a la Politique de
placement du Comité justifient sa mise a jour; ou si

o Des changements a la Politique de financement faciliteraient son application/suivi
pour le Comité de retraite.

C. Suivi de la Politique de financement

La responsabilité d’identifier et de mesurer I'évolution des risques identifiés dans la
Politique de financement incombe au Comité de retraite. Le Comité de retraite est
également responsable de mettre en place les stratégies nécessaires pour gérer et
mitiger I'impact de ces risques.

Le Comité de retraite doit faire le suivi continu de la Politique de financement et peut
mettre en place un ou des outils de suivis afin de I'aider a accomplir ses responsa-
bilités.

Une fois par année, un rapport de suivi doit étre préparé et remis a I'Université incluant
toutes suggestions qui pourraient faciliter son administration.

d. Communication de la Politique de financement

Un compte-rendu abordant les aspects de la Politique de financement prescrits par la
Loi doit étre présenté aux participants lors de 'assemblée annuelle. Cette responsabilité
incombe au Comité de retraite.
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