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surasituation financiére de la Caisse de retraite de la fonction publique [IPAOYAS)
——= au 31 mars 2025

1 Faits saillants du rapport

Principales observations au 31 mars 2025

» Lavaleur actuarielle de I'actif de la Caisse de retraite est de

Situation financiere -
207 010 millions de dollars.

> Le passif actuariel pour le service depuis le 1er avril 2000 est de 162 885 millions
de dollars.

» Lesurplus actuariel est de 44 125 millions de dollars.

Ratio de financement » Le ratio de financement est de 127,1 %.

Surplus non autorisé? » llyaunsurplus non autorisé de 3 404 millions de dollars.

1 Iy asurplus non autorisé lorsque le montant par lequel la valeur actuarielle de I'actif excéde le passif est supérieur a 25 % du montant
du passif.
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2 Introduction

Ce rapport actuariel spécial sur la situation financiere de la Caisse de retraite de la fonction publique
(CRFP) a été fait a la demande du président du Conseil du Trésor, conformément au paragraphe 44.4(5)
de la Loi sur la pension de la fonction publique (LPFP).

Cette évaluation actuarielle est en date du 31 mars 2025 et porte sur les prestations de pension définies
par les parties |, Ill et IV de la LPFP et par la Loi sur le partage des prestations de retraite (LPPR). Un
rapport spécial sur la situation financiére de la CRFP a également été préparé au 31 mars 2024.

Ces rapports spéciaux ne changeront pas la date prévue des évaluations actuarielles triennales
obligatoires réalisées conformément a l'article 6 de la Loi sur les rapports relatifs aux pensions publiques
(LRPP). Le rapport actuariel précédent a été effectué en date du 31 mars 2023 et le prochain est prévu
au 31 mars 2026.

2.1 Objectifs du rapport actuariel

La présente évaluation actuarielle vise a :
e surveiller si un surplus non autorisé existe au titre de la CRFP au 31 mars 2025;
e présenter la situation financiére de la CRFP au 31 mars 2025; et

e Faire une projection déterministe a court terme de la CRFP.

Le présent rapport actuariel spécial est destiné uniquement aux fins susmentionnées. Il a été préparé
pour atteindre ces objectifs précis et pourrait ne pas convenir a d'autres fins avant d'obtenir
I'approbation du Bureau de I'actuaire en chef (BAC).

Pour toute question concernant |'utilisation appropriée du présent document, veuillez communiquer avec
le BAC.

2.2 Portée du rapport

Ce rapport spécial repose sur les données relatives aux participants et les hypothéeses actuarielles de
I'évaluation obligatoire au 31 mars 2023, ainsi que sur les hypotheses révisées au 31 mars 2025 décrites
dans les annexes du présent rapport. Ce rapport spécial n'inclut pas de certificat de co(ts, et il n'inclut
pas la situation financiére, ni de projections déterministes du compte de pension de retraite et des
comptes des régimes compensatoires (RC no 1 et RC no 2).

Certains groupes professionnels qui veillent a la sécurité des Canadiens sont admissibles a la retraite
anticipée, c'est-a-dire a la retraite aprés 25 ans de service sans réduction de pension. Le gouvernement
a annoncé le 13 juin 2024 son intention d'élargir 'admissibilité de cette retraite anticipée au titre du
régime de retraite de la fonction publique (RRFP) pour le personnel de slreté et les travailleurs de
premiere ligne. Comme les détails ne sont pas encore connus et que les changements |égislatifs n'ont
pas encore été apportés, nous n'avons pas tenu compte de ces changements potentiels dans le présent
rapport.

La Loi sur I'équité salariale est entrée en vigueur le 31 aolt 2021 et s'appligue a tous les employeurs
sous réglementation fédérale qui comptent 10 employés et plus. Le 19 aolt 2024, le Commissaire a
I'équité salariale a accepté la demande de prolongation de trois ans du Secrétariat du Conseil du Trésor
(SCT) pour afficher la version définitive du plan d'équité salariale des employés de I'administration
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publique centrale au 31 ao(it 2027. Etant donné que les employeurs fédéraux en sont a diverses étapes
du processus d'équité salariale et que les détails des changements attendus en matiere de
rémunération ne sont pas connus, I'incidence de la mise en ceuvre de la Loi sur I’équité salariale n’a pas

été prise en compte dans le présent rapport.
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3 Bases de I'évaluation
3.1 Eléments ayant servi a I'évaluation

Ce rapport repose sur les dispositions relatives aux prestations de retraite établies par la loi et les
données sur les participants, résumées aux annexes A et D du 20e Rapport actuariel sur le Régime de
retraite de la fonction publique du Canada au 31 mars 2023 (20e rapport actuariel). Le passif actuariel
au 31 mars 2025 est projeté a partir du 20e rapport actuariel en utilisant la méthode décrite a I'annexe
B du présent rapport.

Cette évaluation est basée sur l'actif investi de la CRFP que le gouvernement réserve pour le paiement
des prestations a I'égard du service depuis le 1er avril 2000.

L'actif est résumé en annexe A du présent rapport.
3.2 Evénements subséquents

Le 9 juillet 2025, le gouvernement du Canada a lancé un examen complet des dépenses. Comme les
détails ne sont pas encore connus, nous n'avons pas tenu compte de l'incidence potentielle de cet
examen dans le présent rapport.

Les économies canadienne et mondiale traversent une période d'incertitude accrue, en partie en raison
de I'escalade des tensions commerciales, des risques environnementaux et des conflits géopolitiques.
Comme les répercussions futures de ces enjeux et risques dans le présent rapport sont encore
incertains et évolutifs, ils n'ont pas été reconnus comme des événements subséquents.

A la date de signature du présent rapport, nous n'avions été informés d'aucun autre événement
subséquent qui pourrait avoir une incidence importante sur les résultats de cette évaluation.

10 | Bases de I'évaluation
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4 Résultats projetés de I'évaluation

L'évaluation projetée a été préparée conformément a la pratique actuarielle reconnue au Canada en
utilisant les méthodes et hypothéses résumées aux annexes B a E.

4.1 LPFP — Situation financiere

Depuis le 1er avril 2000, les cotisations du gouvernement et des employés au RRFP sont créditées a la
CRFP. Le montant total des cotisations net des prestations payables et des frais d'administration est
transféré a |'Office d'investissement des régimes de pensions du secteur public (Investissements PSP)
aux fins de placement sur les marchés financiers.

Nous présentons ici la situation financiéere de la CRFP au 31 mars 2025. Les résultats du rapport actuariel
spécial sur la situation financiére de la CRFP au 31 mars 2024 sont également présentés a des fins de
comparaison.

Tableau 1 Bilan de la CRFP
(Service depuis le 1er avril 2000) (en millions de dollars)

Composantes de la situation financiére 2025-03-31 2024-03-31
Actif

Valeur marchande de I'actif 219 466 193981

Ajustement actuariel® (12 802) (7 993)
Valeur actualisée des cotisations pour service antérieur 346 407
Valeur actuarielle totale de I'actif 207 010 186 395
Passif actuariel total 162 885 147 562
Surplus ou (déficit) actuariel 44125 38 833
a. Inclut les gains et pertes de placement non reconnus ainsi que l'incidence de I'application du corridor, le cas

échéant.

Au 31 mars 2025, la CRFP avait un surplus de 44 125 millions de dollars et son ratio de financement était
de 127,1 %. Par conséquent, aucun paiement spécial n'est requis et il y a un surplus non autorisé au
sens du paragraphe 44.4(5) de la LPFP? de 3 404 millions de dollars. L’annexe F présente une projection
déterministe de la CRFP pour I'année du régimes 2035.

4.2 Conciliation des changements de la situation financiere

Le tableau 2 présente le rapprochement des changements dans la situation financiére de la CRFP. Une
explication des principaux éléments ayant causé les changements suit le tableau. Les nombres positifs

représentent une amélioration de la situation financiere, tandis que les nombres négatifs représentent
une détérioration.

2 Iy asurplus non autorisé lorsque le montant par lequel la valeur actuarielle de I'actif excede le passif est supérieur a 25 % du montant

du passif.
3 Toute mention de I'année du régime dans le présent rapport fait référence a la période de 12 mois se terminant le 31 mars de |'année

en question.

Résultats projetés de I'évaluation | 11
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Tableau 2 Conciliation de la situation financiére de la CRFP pour I'année du régime 2025
(en millions de dollars)

Eléments du rapprochement de la situation financiére Surplus ou (déficit) actuariel
Situation financiére au 31 mars 2024 38833
Gains ou (pertes) de placement reconnus au 31 mars 2024 7993
Position financiére révisée au 31 mars 2024 46 826
Intéréts prévus sur la situation financiere révisée 2 856
Gains et (pertes) d'expérience nets 13234
Révision des hypothéses actuarielles (4 046)
Placements (gains) ou pertes non reconnus au 31 mars 2025 (12 802)
Transfert du surplus (1943)
Situation financiéere au 31 mars 2025 44 125
421 Gains et (pertes) d'expérience

Depuis le dernier rapport actuariel spécial sur la situation financiere de la CRFP au 31 mars 2024, les
gains et pertes actuariels ont augmenté le surplus de la CRFP de 13 234 millions de dollars. Les
principaux éléments d'expérience de gains et pertes sont présentés dans le tableau suivant, suivis des
notes explicatives (a) et (b). Les nombres positifs représentent une amélioration de la situation
financiére, tandis que les nombres négatifs représentent une détérioration.

Tableau 3 Expérience des gains et pertes pour ['année du régime 2025
(en millions de dollars)

Composantes des gains et (pertes) d'expérience CRFP
Revenus de placement (a) 12 746
Différences entre les déboursés réels et prévus 13
Cotisations (b) 475

Gains et (pertes) d'expérience 13234

Notes explicatives du tableau 3

a. Lerendement réalisé sur la CRFP pour I'année du régime 2025 a été de 12,6 %, comparativement au
rendement attendu de 6,1 %. Avant d'appliquer la méthode de valeur marchande ajustée, la Caisse
de retraite a donc enregistré un gain d'investissement qui a augmenté de 12 746 millions de dollars
le surplus pour I'année du régime 2025.

b. Pour l'année du régime 2025, les cotisations ont dépassé les co(its projetés de 475 millions de
dollars.

Les taux de cotisation applicables a I'année du régime 2025 ont été déterminés en partie sur la base
du 19e rapport actuariel sur le régime de retraite de la fonction publique du Canada au 31 mars
2020 (19e rapport actuariel) et du 20e rapport actuariel. Les colts prévus pour I'année du régime
2025 sont basés sur le 20e rapport actuariel. Les différences de données et d'hypotheses entre le
19e et le 20e rapport actuariel font en sorte que les cotisations versées dépassent le colt prévu.

Le passif actuariel déclaré dans le 20e rapport actuariel tient compte d'augmentations salariales
connues qui n'avaient pas encore été appliquées au 31 mars 2023. Les cotisations versées au cours
de I'année du régime 2025 au titre des salaires versés rétroactivement au cours de I'année du

12 | Résultats projetés de I"évaluation
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régime 2025 par rapport aux salaires dus en 2024 ou a une année antérieure font partie des
cotisations et non du codt projeté.

42.2 Révision des hypotheses actuarielles

Les hypothéses actuarielles ont été révisées en fonction des informations économiques et
démographiques décrites a I'annexe C et les tendances décrites a I'annexe D et annexe E. Ces révisions
ont diminué le surplus de la Caisse de retraite de 4 046 millions de dollars. L'incidence de ces révisions
est décrite dans le tableau 4. Les points les plus importants sont abordés par la suite. Les nombres

positifs représentent une amélioration de la situation financiére, tandis que les nombres négatifs
représentent une détérioration.

Tableau 4 Incidence de la révision des hypothéeses actuarielles sur la situation financiere
(en millions de dollars)

Hypothéses actuarielles CRFP
Hypothéses pour les années du régime 2024 et 2025
Augmentations salariales économiques

(818)

Augmentations du MGAP et du MGA 110
Indexation des rentes 127
Croissance démographique (30)
Hypothéses économiques (pour les années du régime 2026 et les suivantes)

Taux de rendement (2 283)
Augmentations des gains ouvrant droit a pension 487
Indexation des rentes (65)
Variation du MGAP et du MGA (60)
Taux pour valeurs de transfert 47
Hypotheses démographiques (pour les années du régime 2026 et les suivantes)

Taux d'amélioration de la mortalité (1561)
Incidence nette de la révision (4 046)

Pour les années du régime 2024 et 2025, plusieurs hypothéses utilisées dans le 20e rapport actuariel
ont été mises a jour afin de refléter I'expérience émergente suivante :

e Les augmentations salariales économiques ont été plus élevées que prévu.

e L'augmentation du MGAP et du MGA le ler janvier 2025 a été de 4,1 %, comparativement a
I'augmentation attendue de 2,9 %;

e Letauxd'indexation des rentes au ler janvier 2025 était de 2,7 %, comparativement a l'indexation
attendue de 2,9 %; et

e Lacroissance démographique a été plus élevée que prévu.

Les hypothéses ci-dessus sont utilisées pour projeter les données du 20e rapport actuariel jusqu'a la

date d'évaluation du présent rapport. Les changements apportés aux hypothéses de projection sont
détaillés a I'annexe C.

Les révisions suivantes ont été apportées aux hypothéses économiques et démographiques au
31 mars 2025 du 20e rapport actuariel :

e les taux de rendement nominaux pour les années du régime 2027 a 2034 inclusivement ont été

Résultats projetés de I'évaluation | 13
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réduits a 6,0 %, comparativement a une moyenne de 6,2 % dans le 20e rapport actuariel. Par
conséquent, le taux de rendement unique pondéré selon le passif a diminué de 0,08 %.

e |'hypothese d'augmentation des gains ouvrant droit a pension pour I'année du régime 2026 a été
réduite pour refléter les nouvelles conventions collectives; et

e les taux d'amélioration de la mortalité ont été augmentés pour refléter les études publiées
récemment.

Les changements apportés aux hypotheses économiques et démographiques sont détaillés a I'annexe D
et E respectivement.

43 Co(t du service courant en pourcentage de la rémunération admissible prévue

Le co(t pour le service courant pour I'année du régime 2026 et la conciliation avec le co(t pour le
service courant pour 2026 du 20e rapport actuariel sont présentés ci-dessous.

Tableau 5 Rapprochement du colt du service courant
(en pourcentage de la rémunération admissible)

Colit du service courant pour 'année du régime 2026 tiré du 20e rapport actuariel 18,44
Modification des hypothéses de projection pour les années du régime 2024 et 2025 (0,04)
Modification des hypothéses démographiques pour les années du régime a partir de 2026 0,23
Modification des hypothéses économiques pour les années du régime a partir de 2026 0,16
Colit du service courant pour I'année du régime 2026 18,79

14 | Résultats projetés de I'évaluation
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5 Opinion actuarielle

A notre avis, dans le contexte ou le présent rapport a été préparé a la demande du président du Conseil
du Trésor, conformément au paragraphe 44.4(5) de la Loi sur la pension de la fonction publique,

e les données sur lesquelles I'évaluation s'appuie sont suffisantes et fiables aux fins de I'évaluation;

e les hypothéses utilisées sont individuellement raisonnables et, dans I'ensemble, appropriées aux
fins de ['évaluation; et

e les méthodes utilisées sont appropriées aux fins de I'évaluation.

Nous avons préparé ce rapport et exprimé l'opinion qui y figure conformément a la pratique actuarielle
reconnue au Canada. En particulier, ce rapport a été préparé conformément aux Normes de pratique
(Section générale et Normes de pratique applicables aux régimes de retraite) de I'Institut canadien des
actuaires.

L’événement subséquent décrit a la section 3.2 n'a pas été pris en compte dans cette évaluation
puisque les détails n'étaient pas disponibles au moment de la préparation de ce rapport. A notre
connaissance et aprés discussion avec le ministéere des Services publics et Approvisionnement Canada et
le Secrétariat du Conseil du Trésor, il n'y a pas eu d'autres événements subséquents entre la date
d'évaluation et la date de ce rapport qui auraient un effet matériel sur les résultats de cette évaluation.
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Annexe A Actifs et taux de rendement
A1l Solde de |'actif

Le gouvernement a une obligation légale de respecter les promesses de pension prévues par la loi
envers les membres de la fonction publique. Depuis le 1er avril 2000, le gouvernement réserve des
actifs investis (CRFP) pour couvrir le colt des prestations de retraite.

A2 Caisse de retraite de la fonction publique

Depuis le 1er avril 2000, les cotisations au titre de la LPFP (sauf en ce qui a trait au service antérieur
racheté avant le 1er avril 2000) sont créditées a la CRFP. La CRFP est investie dans les marchés financiers
en vue d'obtenir des rendements optimaux sans subir de risques excessifs.

Depuis le 1er avril 2000, toutes les cotisations en vertu de la LPFP ont été créditées a la CRFP, ainsi que
toutes les cotisations au titre du service antérieur racheté depuis cette date. Le rendement net des
placements généré par les actifs gérés par Investissements PSP est aussi crédité a la CRFP. Elle est
débitée des prestations a I'égard du service crédité et des rachats de service antérieur depuis le ler avril
2000 ainsi que de la portion des frais d'administration qui y est allouée.

Tableau 6 Conciliation des soldes de la CRFP
(en millions de dollars)

Année du régime 2025
Solde d'ouverture au ler avril de I'année précédente 193981
Revenus de placement 24 605
Cotisations de I'employeur 3714
Cotisations des participants 3798
Transferts recus 118
Rajustement actuariel du passif 0
Total partiel des revenus 32235
Rentes 4399
Partage des prestations 35
Remboursement des cotisations 40
Paiements de valeur de transfert de pension 169
Transferts a d'autres régimes de retraite 38
Prestations résiduelles 32
Frais d'administration 94
Total partiel des dépenses 4807
Transfert du surplus 1943
Solde de fermeture au 31 mars de I'année du régime 2025 219 466
A3 Sources des données sur l'actif

Les éléments de revenus et de dépenses de la CRFP présentés dans la section A.2 ci-dessus sont tirés du
rapprochement des actifs du régime de retraite fourni par le Secrétariat du Conseil du Trésor du Canada
et des états financiers d'Investissements PSP.
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Annexe B Méthodologie d'évaluation
B.1 Passif projeté

Le passif actuariel au 31 mars 2025 est projeté en appliquant au passif actuariel au 31 mars 2023 les
hypotheses économiques et démographiques spécifiées aux annexes D, E et F.

A I'exception des cotisations pour service antérieur comptabilisées dans la valeur actualisée des
cotisations pour service antérieur au 31 mars 2023, les cotisations pour service antérieur versées au
cours des années du régime 2024 et 2025 ont été ajoutées au passif projeté au 31 mars 2025.

Les cotisations versées sur les salaires versés rétroactivement n'ont pas été ajoutées au passif projeté.

B.2 Actif du régime

Aux fins de I'évaluation, une méthode de valeur marchande ajustée est utilisée pour déterminer la
valeur actuarielle de I'actif afférent a la CRFP. La méthode reste inchangée par rapport au 20e rapport
actuariel.

Selon cette méthode, |'écart entre le rendement réel des placements pendant une année donnée du
régime et le rendement prévu des placements pour I'année en question, fondé sur les hypothéses du
rapport précédent, est comptabilisé sur cing ans a raison de 20 % par année. La valeur actuarielle est
ensuite déterminée en appliquant un corridor de 10 %, de sorte que la valeur actuarielle des actifs se
situe a moins de 10 % de la valeur marchande des actifs. La valeur produite a 'aide de cette méthode
est liée a la valeur marchande de I'actif, mais est plus stable que la valeur marchande.

Le seul autre actif de la CRFP correspond a la valeur actualisée des cotisations futures des participants et
du gouvernement au titre des rachats de service antérieur®. La valeur actualisée des cotisations futures
des participants et du gouvernement a été calculée a I'aide des taux de rendement présumés de la
CRFP.

La valeur actuarielle de l'actif, déterminée au 31 mars 2025, est de 207 010 millions de dollars. Le calcul
servant a déterminer cette valeur est présenté au tableau 7 qui suit.

4Tel que décrit a I'annexe A.2.2.2 Service antérieur racheté du 20e rapport actuariel.

Annexe B — Méthodologie d'évaluation | 17



Rapport actuariel spécial

au 31 mars 2025

sur la situation financiere de la Caisse de retraite de la fonction publique

Tableau 7 Valeur actuarielle de I'actif de la CRFP
(en millions de dollars)

Année du régime 2021 2022 2023 2024 2025 Total
Rendement net réel des placements (A) 22988 16 384 7 444 13 003 24 605
Rendement prévu des placements (B) 5241 8424 8 804 10 408 11 859
Gains (pertes) de placement (C = A-B) 17 747 7960 (1 360) 2 595 12 746
Pourcentage non reconnu (D) 0% 20% 40 % 60 % 80 %
Gains (pertes) de placement reconnus (CxD) 0 1592 (544) 1557 10 197 12 802
Valeur marchande au 31 mars 2025 219 466
Plus
Ajustement actuariel, avant 'application du corridor (12 802)
Valeur actuarielle au 31 mars 2025 (avant I'application du corridor) 206 664
Impact de I'application du corridor? 0
Valeur actuarielle au 31 mars 2025 (apreés I'application du corridor) 206 664
Plus
Valeur actualisée des cotisations pour service antérieur 346
Valeur actuarielle au 31 mars 2025 207 010

a. Lecorridor représente de 90 % a 110 % de la valeur marchande, soit de 197 519 millions de dollars a 241 413 millions de dollars.
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Annexe C Hypothéses pour les années du régime 2024 et 2025

Le passif actuariel au 31 mars 2025 présenté dans ce rapport spécial est une projection basée sur le
passif actuariel au 31 mars 2023. Les hypotheéses utilisées pour projeter les données sur les participants,
les gains ouvrant droit a pension ainsi que le MGAP et le MGA pour les années du régime 2024 et 2025,
telles qu'elles sont décrites dans le 20e rapport actuariel, ont été révisées en fonction des
renseignements a jour. La présente annexe décrit en détail les hypotheses révisées. Toutes les autres
hypotheses pour les années du régime 2024 et 2025 demeurent inchangées par rapport a celles du 20e
rapport actuariel.

C1 Nouveaux cotisants

Les données sur les participants actifs au 31 mars 2023 sont projetées avec les nouveaux cotisants qui
ont été déterminés en fonction du nombre d'effectifs de la population active au 31 mars 2024 et au
31 mars 2025.

Le pourcentage d'augmentation présumé du nombre de cotisants pour chaque année du régime est
indiqué dans le tableau 8 suivant :

Tableau 8 Augmentations annuelles prévues du nombre de cotisants

Année du régime Pourcentage
2024 3,8
2025 04
C.2 Augmentation économique des gains ouvrant droit a pension pour les années du régime 2024

et 2025

L'hypothese d'augmentation économique des salaires utilisée pour I'année du régime 2024 a été révisée
de 3,5 % dans le 20e rapport actuariel a 4,4 %, en fonction des augmentations réelles. L'hypothése
correspondante pour I'année du régime 2025 demeure inchangée a 2,3 %.

C3 Augmentation du maximum des gains annuels ouvrant droit a pension (MGAP) et du
maximum des gains admissibles (MGA) pour I'année du régime 2025

L'augmentation économique réelle de 4,1 % (2,9 % dans le 20e rapport actuariel) a été utilisée pour
I'année du régime 2025 afin de projeter le MGAP et le MGA. Il a été dérivé du MGAP et du MGA réels.

Le MGAP pour "année civile 2025 est de 71 300 S, ce qui représente une augmentation de 4,1 % par
rapport a celui de 68 500 S en 2024.

Le MGA calculé pour I'année civile 2025 est de 210 200 S, ce qui représente une augmentation de 4,1 %
par rapport a celui de 202 000 S en 2024.

C4 Augmentation du montant des rentes pour |'année du régime 2025

L'indexation des rentes de 2,7 % au ler janvier 2025 a été utilisée pour projeter les montants des rentes
pour I'année du régime 2025 (2,9 % dans le 20e rapport actuariel).
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Annexe D Hypothéses économiques pour les années du régime 2026 et suivantes

Conformément a la politique de financement, toutes les hypothéses économiques utilisées dans le
présent rapport sont basées sur la meilleure estimation. Elles refletent notre jugement le plus éclairé
quant a I'expérience future du régime a long terme et n'incluent aucune marge. Certaines hypothéses
postérieures a l'année du régime 2026 de I'annexe F du 20e rapport actuariel ont été révisées en
fonction des renseignements a jour. La présente annexe décrit en détail les hypothéses révisées.

D.1 Hypothéses liées a l'inflation
D.1.1 Taux d'inflation

La hausse des prix, mesurée par les variations de I'Indice des prix a la consommation (IPC), a tendance a
fluctuer d'une année a l'autre. En 2021, la Banque du Canada et le gouvernement ont renouvelé leur
engagement a maintenir l'inflation entre 1 % et 3 %, avec une cible au point médian de 2 % jusqu'a la fin
de 2026°. D'aprés les données économiques et les prévisions en janvier 2025, les taux d'augmentation
prévus de I''PC sont présentés au tableau suivant :

Tableau 9 Taux d'augmentation de I'lPC
(en pourcentage)

Année du régime Augmentation
2026 2,2
2027 2,1
2028 et les suivantes 2,0

Ces taux supposent que la Banque du Canada demeure déterminée a atteindre la cible intermédiaire de
2 %. Le taux ultime de 2,0 % pour I'exercice 2028 reste inchangé par rapport au taux ultime présumé
dans le 20e rapport actuariel.

D.1.2 Augmentation du montant des rentes

L'hypothese relative a I'augmentation du montant des rentes est nécessaire pour tenir compte de
I'indexation des pensions au ler janvier de chaque année. Il est calculé a 'aide de la formule
d'indexation décrite dans le 20e rapport actuariel, qui tient compte des augmentations prévues de I'lPC
au cours de périodes successives de 12 mois se terminant le 30 septembre.

D.2 Augmentation des gains d'emploi
D.2.1 Augmentation du maximum des gains annuels ouvrant droit a pension (MGAP)

Puisque la prestation payable par le régime lorsqu'un pensionné atteint I'age de 65 anss est calculée en
fonction du MGAP, une hypothése pour I'augmentation du MGAP est requise. Le taux d'augmentation
présumeé du MGAP correspond a la somme de I'augmentation du salaire réel et du taux d'augmentation
de I'IPC.

L'hypothese d'augmentation du salaire réel est élaborée en tenant compte des tendances historiques

5 Déclaration commune du gouvernement du Canada et de la Banque du Canada concernant le renouvellement du cadre de politique
monétaire
6 Ou devient admissible a une rente d'invalidité du RPC ou du RRQ.
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ainsi que des conditions futures du marché du travail et de la croissance économique au Canada.
L'augmentation du salaire réel est présumée demeurer constante a 0,8 % (0,9 % dans le 20e rapport
actuariel). Le tableau 10 indique les taux d'augmentation du MGAP.

Le plafond annuel d'accumulation des prestations est présumé augmenter conformément a
l'augmentation annuelle présumée du MGAP.

Tableau 10 Taux d'augmentation du MGAP
(en pourcentage)

Année du régime Augmentation?
2026 3,0
2027 2,9
2028 et les suivantes 2,8

a.  Présumé étre effectif au ler janvier.

D.2.2 Augmentation économique des gains ouvrant droit a pension a compter de I'année du régime
2026

Les gains ouvrant droit a pension sont projetés afin de calculer le passif actuariel et le colt du service
courant. L'augmentation des gains ouvrant droit a pension comporte deux composantes :

e |'augmentation économique, et
e |'augmentation de I'ancienneté et de I'avancement.

Il est présumé que I'augmentation économique des gains ouvrant droit a pension est séparée de
l'augmentation salariale liée a I'ancienneté et a I'avancement du fait que cette derniére est prise en
compte dans les hypotheses démographiques.

L'hypothese d'augmentation économique des salaires pour I'année du régime 2026 a été révisée de
2,6 % a 2,0 % en fonction des plus récentes conventions collectives observées.

L'augmentation présumée des gains ouvrant droit a pension pour les années du régime 2027 et
suivantes demeure la méme que dans le 20e rapport actuariel.

D.2.3 Augmentation du maximum des gains ouvrant droit a pension (MGA)

Il est présumé que le plafond annuel d'accumulation des prestations augmentera en fonction de
I'augmentation annuelle projetée du MGAP. Le maximum fiscal des gains admissibles a été calculé a
partir du plafond annuel d'accumulation des prestations en vertu d'un régime agréé a prestations
déterminées et du MGAP.

D.3 Hypothéses liées aux placements
D.3.1 Taux de rendement de la Caisse de retraite

Les taux de rendement annuels nominaux de la Caisse servent a calculer les valeurs actualisées des
prestations afin d'établir le passif en regard du service depuis le 1er avril 2000 et le co(t pour le service
courant. La Caisse de retraite est gérée par Investissements PSP. Les sections qui suivent décrivent
comment sont déterminés les taux de rendement de la Caisse.
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D.3.1.1 Stratégie d'investissement et composition de I'actif

Aux fins du présent rapport et conformément a la politique de placement d'Investissements PSP, les
placements ont été regroupés en quatre grandes catégories d'actifs : les titres a revenu fixe, les
instruments de crédit, les actions et les actifs réels. Le tableau 11 suivant montre les composantes de
chaque catégorie d'actif.

Tableau 11 Composantes par classe d'actif

Catégorie d'actif Composantes
Titres a revenu fixe Obligations fédérales, provinciales, de marchés émergents et obligations indexées sur l'inflation
Crédit Titres de créance privés, titres de créance publics autres que de qualité supérieure et
instruments de quasi-dette
Actions Actions des marchés publics (canadiens et étrangers) et actions privées
Actifs réels Immobilier, infrastructure et ressources naturelles

La composition cible a long terme, aussi appelée portefeuille stratégique, est élaborée par
Investissements PSP. Le portefeuille stratégique est examiné et approuvé annuellement par le conseil
d'administration d'Investissements PSP. Le tableau 12 indique la composition de l'actif du portefeuille
stratégique et de la Caisse de retraite au 31 mars 2024.

Tableau 12 Composition de I'actif
(en pourcentage)

Catégorie d'actif Portefeuille stratégique® Au 31 mars 2024
Titres a revenu fixe 21 240
Crédit 11 11¢
Actions sur les marchés publics 25 21
Actions de sociétés fermées 12 15
Actifs réels 31 29

a. Approuvé en novembre 2024. Le portefeuille stratégique est examiné annuellement.
b. Inclus 3 % en espéces.
c. Inclus 0,9 % dans le portefeuille complémentaire

Il est prévu que la composition initiale de I'actif convergera progressivement vers le portefeuille
stratégique et que la composition ultime de l'actif sera atteinte au cours de I'année du régime 2027. Le
tableau 13 montre la convergence vers le portefeuille stratégique cible a long terme.

Tableau 13 Composition de I'actif par exercice
(en pourcentage)

Titres a Actions Placements
Année du régime revenu fixe Especes publiques privés Actifs réels Crédit
2026 21 2 23 14 30 10
2027 et les suivantes 20 1 25 12 31 11

D.3.1.2 Taux de rendement par classe d'actif

Des taux de rendement sont déterminés pour chaque catégorie d'actifs dans laquelle les fonds de la
Caisse sont investis. A |'exception des titres a revenu fixe et des espéces, les taux de rendement sont
présumés demeurer constants pour toute la période de projection. La progression prévue des taux de
rendement des titres a revenu fixe reflete le contexte actuel marqué par une hausse des taux de
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rendement. Un taux de rendement constant est présumé pour les catégories d'actifs plus volatiles, ce
qui refléte la difficulté de prédire les rendements annuels des marchés.

Les taux de rendement a long terme ont été établis en tenant compte des rendements historiques
(exprimés en dollars canadiens); ces rendements ont ensuite été ajustés a la hausse ou a la baisse en
fonction des attentes futures. Etant donné la longue période de projection, il est présumé que les gains
et les pertes futurs attribuables aux fluctuations des devises s'annuleront a long terme. Par conséquent,
il a été supposé que les fluctuations des devises n'auront pas d'incidence sur les taux de rendement a
long terme.

Une provision globale pour diversification a également été ajoutée au taux de rendement de I'actif total.
Cette diversification est réalisée par le rééquilibrage du portefeuille et vise a maintenir la composition
de l'actif constante.

Tous les taux de rendement décrits dans cette section sont présentés avant la réduction des dépenses
d'investissement présumées; la sous-section D.3.1.3 décrit la facon dont les rendements sont rajustés
en fonction des dépenses d'investissement.

Especes

Le rendement réel des espéces devrait étre de 0,5 % pour I'année du régime 2026, descendre a 0,4 %
pour I'année du régime 2027 et augmenter a nouveau pour atteindre le rendement ultime de 0,5 %
pour I'année du régime 2028.

Titres a revenu fixe

Au 31 mars 2024, le portefeuille de titres a revenu fixe comptait 22 % d'obligations fédérales, 19 %
d'obligations provinciales, 23 % d'obligations de marchés émergents et 36 % d'obligations indexées sur
I'inflation’. La composition ultime est de 22 % d'obligations fédérales, 18 % d'obligations provinciales,
25 % d'obligations émergentes et 35 % d'obligations indexées sur l'inflation, ce qui devrait étre atteint
au cours de 'année du régime 2026.

Puisque le portefeuille actuel d'Investissements PSP et son portefeuille cible a long terme sont
composés d'obligations a échéances différentes (a long terme, a moyen terme et a court terme), il est
présumé que le portefeuille a revenu fixe est composé d'obligations universelles pour toute la période
de projection. L'écart ultime des obligations universelles sur les espéeces est de 83 points de base, tandis
que |'écart ultime des obligations longues sur les espéeces est de 150 points de base.

La qualité du crédit est un autre facteur important qui influe sur les écarts des obligations. Les
obligations provinciales offrent la prime de risque la plus faible, ce qui reflete leur stabilité. Les TIPS
affichent un rendement modéré en raison de leur nature de protection contre l'inflation. La dette des
marchés émergents affiche I'écart le plus élevé, ce qui indique des attentes élevées en matiere de
risque, de rendement et de taux de change. Le tableau 14 montre les écarts entre les différentes
obligations.

7 Principalement investi dans des titres du Trésor américain protégés contre I'inflation (TIPS)
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Tableau 14 Ecarts sur les obligations
(en points de base)

Ecart initial Ecart ultime
Type d'obligation (année du régime 2025) (année du régime 2037)
Obligations provinciales universelles 46 24
Titres de créance sur les marchés
émergents 233 169
Obligations indexées sur l'inflation 100 (20)

Actions

Les taux de rendement réel des placements en actions sont déterminés par des facteurs tels que le
rendement des revenus, la croissance prévue des bénéfices et la prime de risque a long terme liée a la
taille, a la géographie et aux marchés privés. Plusieurs éléments contribuent également au rendement
d'un placement en actions, notamment les bénéfices, les dividendes versés aux actionnaires, les
fluctuations de la valeur et les fluctuations des taux de change pour les investissements en devises
étrangeres.

Les actions publiques comprennent des actions de marchés développés, des actions a petite
capitalisation boursiere de marchés développés et des actions de marchés émergents.

Au fil du temps, les variations de la valeur et de la devise ne devraient pas avoir d'incidence sur les
rendements généraux des marchés boursiers. Ainsi, le rendement des revenus et la croissance des
bénéfices ne servent qu'a estimer les rendements futurs, avec des ajustements pour tenir compte des
risques liés aux petites capitalisations, aux marchés émergents et aux marchés privés.

Les actions de marchés développés devraient générer un rendement de 3,1 %, avec 0,9 % ajouté de
I'hypothese de croissance du PIB par habitant, ce qui reflete approximativement la croissance des
bénéfices, totalisant un rendement réel de 4,0 %. Les petites capitalisations devraient ensuite ajouter
0,2 % en raison du risque plus élevé, tandis que la prime des marchés émergents est de 1,0 %.

Le rendement global réel des actions publiques, selon la part relative d'Investissements PSP aux actions
de marchés développés, aux actions a petite capitalisation et aux actions de marchés émergents, devrait
étre de 4,3 %.

Le rendement réel prévu des actions des marchés privés devrait étre supérieur de 1,1 % au rendement
des actions des marchés développés, ce qui reflete le risque supplémentaire associé aux placements
dans les marchés privés. Les actions de marchés développés sont présumées avoir un rendement réel a
long terme de 4,0 %, par conséquent, le taux de rendement réel projeté des actions des marchés privés
est de 5,1 %.

Actifs réels

Le rendement réel attendu des actifs réels est calculé comme une moyenne pondérée des rendements
des biens immobiliers, des infrastructures et des ressources naturelles. Les rendements de I'immobilier
et des infrastructures se composent chacun d'une composante de revenu, de 3,1 % et de 3,0 %, et d'une
composante de croissance de 0,9 %, qui est représentée par la croissance du PIB par habitant. En raison
de données historiques limitées, le rendement réel des ressources naturelles est réputé égaler a la
moyenne des rendements des biens immobiliers et des infrastructures. Par conséquent, le rendement
réel global projeté des actifs réels est présumée étre de 3,9 % pour toute la période de projection.
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Crédit

Le taux de rendement réel attendu des placements en crédit correspond a la moyenne pondérée des
rendements des obligations américaines et européennes de qualité supérieure (18 %) et des obligations
a rendement élevé (82 %). Les hypothéses de rendement des obligations de premiere qualité et des
obligations a rendement élevé sont respectivement de 130 et 254 points de base supérieures au
rendement des obligations fédérales canadiennes universelles. Sur la base de ces hypotheses, le
rendement réel présumé des placements en crédit est estimé a 3,6 % pour toute la période de
projection.

Sommaire du taux de rendement réel par classe d'actif
Le tableau 15 résume les taux de rendement réel présumés par classe d'actif pour toute la période de

projection, avant la réduction pour les dépenses d'investissement.

Tableau 15 Taux de rendement réel par classe d'actif
(en pourcentage)

Année du Titres a Actions Placements
régime revenu fixe publiques privés Crédit Actifs réels  Espeéces

2026 1,9 4,3 51 3,6 3,9 0,5
2027 2,1 4,3 51 3,6 39 0,4
2028 2,2 4,3 51 3,6 3,9 0,5
2029 2,2 4,3 51 3,6 3,9 0,5
2030 2,2 4,3 51 3,6 3,9 0,5
2031 2,2 4,3 51 3,6 3,9 0,5
2032 2,2 4,3 51 3,6 3,9 0,5
2033 2,2 4,3 51 3,6 39 0,5
2034 2,2 4,3 51 3,6 3,9 0,5
2035 2,3 4,3 51 3,6 39 0,5
2036 2,3 4,3 51 3,6 3,9 0,5

2037 et les

suivantes 2,2 4,3 51 3,6 3,9 0,5

D.3.1.3 Dépenses d'investissement

Au cours des trois années du régime précédant le 31 mars 2024, les charges d'exploitation et les frais de
gestion des actifs d'Investissements PSP ont représenté en moyenne 0,7 % de l'actif net moyen. Il est
présumé que les dépenses d'investissement continueront de représenter en moyenne 0,7 % de l'actif
net moyen. La majorité de ces dépenses ont été engagées a la suite de décisions découlant de la gestion
active.

L'objectif de la gestion active est de générer des rendements supérieurs a ceux du portefeuille
stratégique, nets des dépenses supplémentaires. Par conséquent, les rendements supplémentaires
découlant d'un programme de gestion active efficace devraient au moins compenser les colts encourus
pour le mettre en ceuvre. Aux fins du présent rapport et conformément aux directives de I'Institut
canadien des actuaires, il est présumé que les rendements additionnels générés par la gestion active
seront égaux aux dépenses supplémentaires engagées. Il est présumé que ces dépenses seront égales a
la différence entre le total des dépenses d'investissement de 0,7 % et les dépenses présumées de 0,2 %
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qui seraient encourues selon une approche de gestion passive.

La section suivante porte sur le taux de rendement global de la caisse, déduction faite des dépenses
d'investissement.

D.3.1.4 Taux de rendement global sur les actifs de |la Caisse

Le taux de rendement ultime de |'actif total, basé sur la meilleure estimation, est dérivé de la moyenne
pondérée des taux de rendement présumés pour toutes les catégories d'actifs. Ce taux de rendement
est ensuite ajusté a la hausse pour tenir compte des rendements additionnels découlant de la gestion
active ainsi que des provisions pour rééquilibrage et diversification. Il est ensuite réduit des dépenses
d'investissement actives et passives pour obtenir le rendement net attendu.

Le tableau 16 montre comment les taux de rendement nominal et réel ultimes sont établis.

Tableau 16 Taux de rendement global sur les actifs de la Caisse
(en pourcentage)

Nominal Réel
Taux de rendement moyen pondéré 5,7 3,7
Rendements supplémentaires attribuables a la gestion active 0,5 0,5
Provision pour rééquilibrage et diversification 0,5 0,5
Dépenses d'investissement présumées
Dépenses attribuables a la gestion passive (0,2) (0,2)
Dépenses additionnelles attribuables a la gestion active (0,5) (0,5)
Total des dépenses d'investissement présumées (0,7) (0,7)
Taux de rendement net ultime 6,0 4,0

Le tableau 17 indique les taux de rendement nominal et réel résultants pour chaque année de
projection.

Tableau 17 Taux de rendement des actifs de la Caisse de retraite
(en pourcentage)

Année du régime Nominal Réel
2026 59 3,7

2027 6,0 39

2028 et les suivantes 6,0 4,0

Il est présumé que le taux de rendement réel ultime des placements atteindra 4,0 % en 2028, déduction
faite de toutes les dépenses d'investissement. Ce taux ultime de 4,0 % avait été atteint en 2034 dans le
20e rapport actuariel. Le taux de rendement réel de I'actif reflete a la fois la composition présumée de
I'actif et le taux de rendement réel présumé pour chaque catégorie d'actif. Le rendement nominal
correspond a la somme du taux d'inflation et du rendement réel.

L'utilisation des taux de rendement nominal variables des actifs dans le tableau précédent revient a
utiliser un taux d'actualisation nominal uniforme unique de 6,0 % pour calculer le passif au
31 mars 2025.

D.3.1.5 Frais d'administration

Les hypothéses relatives aux frais d'administration sont les mémes que celles du 20e rapport actuariel.
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D.3.2 Sommaire des hypothéses économiques

Le tableau 18 résume les principales hypotheses économiques utilisées dans le présent rapport.

Tableau 18 Hypothéses économiques
(en pourcentage)

Augmentation des Rendement
Augmentation Indexation ~ Augmentation gains ouvrant droit ~ Augmentation projeté du
Année du régime de I'lpC? des rentes® du MGAP® a pension® du MGA® Fonds
2026 2,2 2,3 3,0 2,0 3,0 5,9
2027 2,1 2,1 2,9 2,6 2,9 6,0
2028 2,0 2,0 2,8 2,5 2,8 6,0
2029 et les suivantes 2,0 2,0 2,8 2,5 2,8 6,0

Présumé étre effectif pendant I'année du régime.

Présumé étre effectif au ler janvier.

Présumé étre effectif au ler avril. A I'exclusion des hausses liées & I'ancienneté et a I'avancement.
Le maximum des gains admissibles pour I'année civile 2025 est de 210 200 S.

a o T w
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Annexe E Hypothéses démographiques pour les années du régime 2026 et
suivantes

A I'exception de I'hypothése sur le nombre de nouveaux cotisants et le taux d'amélioration de la
mortalité, les hypothéses démographiques utilisées dans la présente évaluation pour les années
postérieures a l'année du régime 2026 sont celles de I'annexe G du 20e rapport actuariel. La présente
annexe présente les hypothéses révisées.

E.1 Nouveaux cotisants

Les données sur les participants actifs au 31 mars 2023 sont projetées avec les nouveaux cotisants qui
ont été déterminés en fonction du nombre d'effectifs de la population active fourni au 31 mars 2024 et
au 31 mars 2025. Le pourcentage d'augmentation présumé du nombre de cotisants pour chaque année
du régime est indiqué dans le tableau 19.

Tableau 19 Augmentations annuelles prévues du nombre de cotisants

Année du régime Pourcentage
2026 a 2028 0,0
2029 0,4
2030 et les suivantes 0,5
E.2 Taux d'amélioration de la mortalité

Les taux de mortalité au 31 mars 2023 sont présumés étre les mémes que ceux du 20e rapport
actuariel. Les taux de mortalité futurs sont réduits en utilisant la méme méthodologie que celle du 20e
rapport actuariel. Le taux ultime d'amélioration de la mortalité a été déterminé en tenant compte du
jugement des experts, des tendances historiques a long terme, des facteurs potentiels futurs et de la
prise en compte d'autres indices de référence tel que la MI-CAN-2024 publié par I'Institut canadien des
actuaires. Le tableau 20 montre I'échantillon des taux présumés d'amélioration de la mortalité.

Tableau 20 Echantillon des taux d'amélioration de la mortalité
(applicable au début de I'année du régime)
Taux d'amélioration de la mortalité initiaux et ultimes de I'année du régime (%)

Hommes Femmes

Année du Année du régime Année du Année du régime

Age régime 2026 2040 et suivantes régime 2026 2040 et suivantes
30 0,39 1,00 0,28 1,00
40 0,67 1,00 0,85 1,00
50 1,34 1,00 1,27 1,00
60 1,72 1,00 1,53 1,00
70 1,64 1,00 1,28 1,00
80 1,50 1,00 1,06 1,00
90 1,36 0,76 1,28 0,76
100 0,51 0,33 0,62 0,33
110 et plus 0,00 0,00 0,00 0,00
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Annexe F Projections déterministes de la situation financiere
F.1 Projection de la Caisse de retraite de la fonction publique

La projection suivante est une projection déterministe du scénario de base utilisé a I'annexe L.2 du 20e
rapport actuariel. Les résultats ont été effectués a l'aide des données sur les participants et de la
méthodologie décrites dans les annexes du 20e rapport actuariel; et a I'aide des hypothéses et des
données sur l'actif du présent rapport. Les projections montrent I'évolution prévue de la situation
financiére de la CRFP si toutes les hypothéses se concrétisent. Les résultats émergents qui different des
hypothéses correspondantes entraineront des gains ou des pertes qui seront révélés dans les rapports
d'évaluation subséquents.

Pour cette projection, il a été supposé que :

e L'état du financement est continuellement réévalug;
e Les déficits sont couverts par des cotisations gouvernementales supplémentaires; et

e Lalégislation prévue a l'article 44.4 (1) de la LPFP s'applique en cas d'excédent non autorisé
(excédent supérieur a 25 % du passif). L'arrét temporaire des cotisations du gouvernement :

o S'applique en mois complet débutant le 1er décembre 2025;
o S'applique jusqu'a ce qu'il n'y ait plus d'excédent non autorisé au cours de |'exercice;

o S'applique aux cotisations des conseils, commissions et sociétés énumérés dans une annexe de
la LPFP; et

o Ne s'applique pas aux rachats de service antérieur.
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Le tableau 21 indique la valeur actuarielle projetée de |'actif si toutes les hypotheses se concrétisent.

Tableau 21 Valeur actuarielle de ['actif
(en millions de dollars)

(Gains) ou pertes de Valeur actualisée des

placement non cotisations pour service Valeur marchande de Valeur actuarielle
Année du régime reconnus? antérieur? I'actif® de I'actif?
2026 (12 802) 346 219 466 207 010
2027 (8 064) 289 233 665 225 890
2028 (5354) 241 246 105 240992
2029 (2374) 199 259 060 256 885
2030 8g° 165 272 367 272 620
2031 0 136 286 904 287 040
2032 0 112 305 602 305 714
2033 0 92 325200 325292
2034 0 77 345 490 345 567
2035 0 65 366 685 366 750

a.  Présenté au début de I'année du régime
b.  Les pertes non reconnues de I'année du régime 2030 sont attribuables au calcul du rendement prévu des placements pour I'année du régime 2026, qui
est basé sur le 20e rapport actuariel, afin de correspondre au calendrier du prochain rapport d'évaluation prévu par la loi.
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Le tableau 22 indique le ratio de financement projeté et la projection des composantes nécessaires pour
calculer le ratio de financement. Le ratio de financement de la CRFP devrait dépasser 125 % entre
I'année du régime 2026 et I'année du régime 2030 en raison de la reconnaissance graduelle des gains
d’investissement non reconnus par rapport a I'année précédente.

Tableau 22 Situation financiere
(en millions de dollars)

Arrét
Cotisations Cotisations  temporaire
Valeur au titre du du gouv. des Cotisations
Année du actuarielle Passif Ratio de service avantarrét cotisations des Revenus de
régime de I'actif* actuariel® financement®® antérieur temporaire dugouv® employés. Paiements placement
2026 207010 162885 127,1% 449 3570 (1190)¢ 3548 (5162) 12984
2027 225890 174969 129,1% 460 3714 (3714)° 3692 (5 686) 13974
2028 240992 187712 128,4 % 470 3883 (3 883)f 3861 (6 091) 14714
2029 256 885 201 160 127,7 % 479 4 049 (4 049)8 4024 (6 675) 15478
2030 272620 215162 126,7 % 486 4236 (3 530) 4210 (7 155) 16 289
2031 287 040 229901 1249 % 493 4414 0 4 387 (7 853) 17 257
2032 305714 245179 124,7 % 499 4603 0 4576 (8 452) 18373
2033 325292 261152 124,6 % 504 4773 0 4744 (9 266) 19535
2034 345567 277598 124,5% 507 4964 0 4935 (9954) 20743
2035 366 750 294720 124,4 % 510 5132 0 5101 (10 868) 21997

(9]

Présenté en début d'année du régime.

b.  Ratio de la valeur actuarielle de I'actif sur le passif actuariel.

La suspension des cotisations pendant I'année du régime est appliquée jusqu'a ce que le surplus non autorisé de I'exercice soit éteint (c.-a-d. pour que
le ratio de financement revienne a un maximum de 125 %).

Cessation des cotisations du gouvernement le ler décembre 2025, ce qui représente 4 mois complets d'arrét des cotisations du gouvernement.

Cela représente 12 mois complets d'arrét des cotisations du gouvernement.

Cela représente 12 mois complets d'arrét des cotisations du gouvernement.

Cela représente 12 mois complets d'arrét des cotisations du gouvernement.

Cela représente 10 mois complets d'arrét des cotisations du gouvernement.

o
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