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[1]  Cette annexe fournit une présentation synthétique du régime de retraite complémentaire géré

publiques (Ircantec). Elle reprend dans une large mesuraifférents éléments tirés du rapport
ABAAQEQEOIAA 16) OAAT OAAh AA iédrsides@diEXanttian®pudiques #1 1 OA
pour 2020 etduAEADEOOA AT 1 OAAOTI U 186) OAAT OAA AAT O 1T A AAC
de retraite de la fonction publique, annexé au projet de loi de financ€BLF) pour 20211,

[2]  Elle rend compteen premier lieu des grandes caractéristiques du régimet de son
fonctionnement (partie 1). Elle fournit ensuite une description & grand traits des caractéristiques de

la population des cotisants, des allocataires et des retraites versées par le régime (partie 2)est

principaux résultats de la gestion récente du régime (partie 3)

1 [Sé EINJ-)/Iv?Sé Ol NJ-O[’JSNJ\éi’J)\deZSé R dz NE
fonctionnement

1.1 Un périmetre étendu

[3]  L'lIrcantec est l'institution qui gére le régime de retraite complémentaire obligate des agents
non titulaires de I'Etat et des collectivités publiques. Il a été créé par le décret n°-1@77 du 23
décembre 197G et ses modalités de fonctionnement ont été fixées par un arrété du 30 décembre
197083. Ce régime reste aujourd'hui régi pares deux textes modifiés.

[4]  Le périmétre de ce régime a été élargien 1978 A8 AOOOAO AAOQOiI Ci1 OEAO ABAC,
1TAAO@ Ai 11 AE AElicbulre dindikin ohainp trds étendu puisqu'il s'adresse, depuis
1973, a 7 catégories d'affiliés

ﬂ I'ensemble des agents contractuels de droit public des trois versants de la fonction publique

1%l 1A O8ADDPOEA AOOOE OO0 O1 bDOITEAO AA AsndmEgdddur ©ATRKOE L U 18
budgétaire » sur les pensions de retraite de la fonction publiqugui seraannexé au PLpour 2022 ainsi que sur le document

OOEOAT O Oi AATTAT O OIOGIEOC U T A ATTTEOOEIT AdkanteckIPOIACA OAAET E
Actualisation 2020 des chiffres clés du régime (support de présentation en annexe) », CPTF du 27 mai 2021, N°-B021

2 Décret n°701277 du 23 décembre 1970 portant création d'un régime de retraites complémentaire des assurances

sociales @ faveur des agents non titulaires de I'Etat et des collectivités publiques.

3 Arrété du 30 décembre 1970 relatif aux modalités de fonctionnement du régime de retraites complémentaire des

assurances sociales institué par le décret du 23 décembre 1970.

4 Par le biais du décret n°73433 du 27 mars 1973 relatif a la généralisation de la retraite complémentaire au profit des

ACAT 00 AA 18%0OA0 AO AAO AT11 AAOCEOGEOI O pOAI ENOAOG AEZEIET O U |
assurances sciales.

s, A OiceEil A AA 18) OAAT OAA O6APDPI ENOAh AG6O0T A PAOORh AO@ OAI AOEi (
part, aux élus des collectivités territoriales. Le régime est complémentaire de la Sécurité sociale pour les salarigeptis

le 1erjanvier 2013 pour les élus. Avantles EAT OEAO ¢nmpoh 1 8AZEZEI EAOGETIT AO Oi CEI A Cili
avait cessé son activité professionnelle pour exercer un mandat.

-9-
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ﬂ les praticiens hospitaliers (PH) ;

=9

les élus locaux ;

ﬂ les agents titulaires de la fonction publique territoriale (FPT) ou de la fonction publique
hospitaliére (FPH) occupant un emploi a temps non complet de moins de 28 heures
hebdomadaires, qui ne relévent pas de la caisse nationale de retraites des agents des
collectivités locales (CNRACE)

ﬂ les agents titulaires sans droit a pension qui quittent leur emploi sanemplir les conditions
requises pour bénéficier d'une pension du régime spécial aupres duquel ils étaient affiliés ;

q les agents non titulaires ou les salariés de certaines entreprises publiques ou sepuibliques
(La Posté , industries électriques et gazres, secteur audiovisuel public, Banque de France,
Péle emploi, etc.) et des organismes d'intérét général a but non lucratif financés principalement
par des fonds publics ;

ﬂ les agents recrutés au moyen d'un contrat aidé par une personne morale de droithpic.

[5]  Longtemps complexe et discuté, le critere de rattachement au régime a en partie été clarifié

DAO 1 8A00EAT A vp AA T A ITTE AO ¢mnm EATOEAO ¢mpt CAC
#6AOO Ai O1 O AEO 1 A 1 A0k ARDO GE A E RBOAO OA OA ARl quitO OAAA0 1A
Ai OAOIT ET A 1 GcAnvEGEEA EIAQEAD MAA 1 API E CARRCDAdomrat@e drod U 1 6!
privé), sauf pour les contrat aidés et les apprentis. Des agents contractuels de droit privé peuvent
égalenent étre affiliés a I'lrcantec si leur employeur était déja adhérent au régime avant le 31

décembre 2016. Ces agents conservent cette affiliation jusqu'a la rupture de leur contrat de travail.
1.2 Unrégime de retraite complémentaire par points

[6] L'assiette de otisation est constituée par I'ensemble des rémunérations brutes, a I'exclusion
des éléments a caractere familial et des indemnités représentatives de frais, augmentées le cas
échéant de la valeur représentative des avantages en nature, selon le baremeligoig par la sécurité
sociale. L'assiette est répartie en deux tranches : la tranche A pour la partie de la rémunération
inférieure au plafond de la sécurité sociale, la tranche B pour la partie allant de ce plafond jusqu'a
huit fois ce plafonc .

[71  Les tauxde cotisation applicables sont fonction de la tranche et sont répartis entre I'employeur

et l'agent. Depuis le ¢ janvier2017-0 1 A OOEOA AA 1 A T EOA Al GOOOA A6
AT OOA ABGAOOOOAO T A bi OAT T E Ola regpensalilitéAdE sod dilotayd® Oi CE
OAAET ENOA AO AT 1 OAEI AB8AAI ET E OO edhtduE delcotigaton reels) OAAT O
-ADOT O ADPDI BadwAdGEpelH - sohtdix@do: A

6 Les fonctionnaires titulaires des collectivittd T AAT AO o011 0 AEEAEIEi O U 1T A #.2!#,8 38EI O
28 heures par semaine, ils sont affiliés alaNaVA O U 1 6) OAAT OAAS

7 Uniguement les salariés recrutés avant le ler janvier 2011, les salariés recrutés a compter du ler jan@@11 étant

A E£/EE 1 GIRGARRCQbuidelau changement de statut de La Poste.

8 La partie de la rémunération supérieure a huit fois le plafond de la sécurité socia(@SS)ne donne lieu a aucun

PDOil 1 OAT AT O AA A1 OEOAOQOET 1t€copemdniieOOOA AOAOT AOTEO U OAOOAE
9 Cette réforme est présentée dans la partie 3 du rapport.
v, A OAOw AA Al OEOAOEIT Oi Al AOO Ai FET E AT i1 A %lidébuisGeidéogt OEi 1T OE K

desannées 1990, A AAT AO1 AAO bibask Qué sudldtauihéonded dst fikéadpds 2017
- Pour la tranche A : & 2,246 pour la part agent et 3,36% pour la part employeur ;
Pour la tranche B : & 5,566 pour la part agent et 10,084 pour la part employeur.

-10-
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ﬂ Pour la tranche A : a 2,86 pour les agents et 4,286 pour les employeurs ;
ﬂ Pour la tranche B : a 6,9%b6 pour les agents et 12,5%6 pour les employeurs.

[8] L'lrcantec étant un régime complémentaire par points, les cotisations sont transformées en
unités de compte appelées points de retraite, en fonction de la valeutadhat du point, également
appelée salaire de référence.

[9] Lors de la liquidation de la pension, le montant de l'allocation due par le régime est calculé
comme le produit de la valeur de service du point et du nombre total des points acquis. La valeur
d'achat et la valeur de service du point sont révisées chaque année. Aujanvier 2021, ces valeurs
ont été fixées respectivement a 5,028et 0,487050.

[10] En deca d'un seuil fixé a 300 points, I'allocation est toutefois versée sous la forme d'un capital
unique (tableau 1).

Tableaul: a2RIfAdGSa RS OFfOdAg RS fI NBUNIAGS ¢

Calcul de la cotisation Calcul de I'allocation

Assiette de cotisation (si le nombre de points est supérieur ou égal a 300)

. x A Nombre total de points Valeur du point
Taux théorique de cotisation X % d'appel de retraite acquis au moment du paiement
Calcul des points de retraite Calcul du capital unique

si le nombre de points est inférieur a 300
Assiette de cotisation X Taux théorique de cotisation ( P )

Salaire de référence de l'année

Nombre tc’@ de pqints Salaire de référence de l'année
de retraite acquis X précédant la liquidation des droits

Source : Ircantec

1.3 Une gouvernance de type paritaire

miy , A ci OOAOT ATAA AO Oicei A AO OIT A 1TAOGETTTAI /
approfondie dans la partie 1 du rapport.

21, 6) OAAIAGAKT EOOOIi A PAO Ol I OAE A & Adarit BT EOOOA
ii pi OEOETT AOO EE@i A PAO 135 A0060| DOT AEOI AA puwy

16 administrateurs représentant les bénéficiaires du régime, désignés sur proposition des
organisations syndicalegeprésentatives au conseil commun de la fonction publiqug

16 administrateurs représentant les employeurs 1 8 OOAOh 1 A0 Ai 11 AAOEOEOi
fonction publique hospitaliere (dont huit membres représentant les ministéres employeurs,

guatre représentant les collectivités territoriales et quatre représentant les employeurs de la

fonction publique hospitaliere) ;

=4 = >

T ¢ PAOOITTAIEOGI O NOAI EEAET AOh Ai OECT i A0 PAO 1 800!

11 Ce conseil comprend égament 32 membres suppléants pour les organisations représentant les bénéficiaires et les
employeurs du régime.

-11-
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[13]  Depuis la réforme du régime intervenue en 2008(f.la partie 1.4infra), les admnistrateurs

sont nommés pour un mandat de 4 ans. Leur durée de fonction en tant que titulaire ou suppléant ne

peut excéder 3 mandats et ils doivent étre &gés de moins de 65 ans lors de chaque désignation.

14, A OOOATT A AA 16 00AO0 riafaicipatidbn dd dedEcommisdaite® duA OO D O
Gouvernement- issus de la direction de la sécurité sociale (DSS) et la direction du Budget (DBux

séances du CA et des commissions spécialiséeans voix délibératives # AOOA OOOAT 1 A 06/
consultati T A8 01T AT 1T OAET AA OOOAIT T A [eQlkectidn gérdr@ddeAh 1T OO
I'administration et de la fonction publiquej $' ! &0qh 1T A AEOAAOQEIT 1T cCcili OAl A
la direction générale des collectivités locales (DGCL). Les ithérations adoptées par le conseil

AGAAI ET EOOOAQGETT O110 Agi AGOT EOAO AAT O O1 Ail AE A
ns] , 8 A1 OAT AT A AAO 1 Pi OAGEI T O AA CAOOEIT AO Oi CEI

consignations(CDC), en pratique a son ancienndirection des retraites et des solidarités (DRS),
devenue derniérement sa nouvelle direction des politiques sociales (DPS).

[16]  Depuis la réforme de 2008 Cf.infragh 1 86 ) OAAT OAAR OADPOiI OAT O0i A PAO
conclure avec l'organisme gestionniae et I'Etat une convention d'objectifs et de gestion (COG) qui
détermine les engagements réciproques des signataires en matiére d'objectifs pluriannuels de

CAOOEITh AA TTUATO AiTO 1A POAOOAOAEOA AEODI OA bIi
fins par les signataires. Cette convention, conclue pour une durée minimale de trois ans, précise
notamment:

ﬂ I'ensemble des opérations de gestion de l'institution
9 les modalités de calcul et d'évolution de I'enveloppe budgétaire allouée au gestiire ;

9 les objectifs liés a 'amélioration de la qualité du service aux assurés, a la performance de la
gestion, au codt de la gestion et a I'action sociale

9 le processus d'évaluation contradictoire des résultats obtenus au regard des objectifs fixés.

177 01 OO0 OAO DPOEOAO ABA A GENOEDG A D AE Aperddichtesl: BAT I | EO
commission de pilotage technique et financiére (CPTF), la comOET T AAO AT I POAO AC
(CCA) ; la commission de recours amiable (CRé&t)la commission dufonds social (CFS}.

1.4 'y LAE20F3S G§SOKYAIldzS Rdz NBIAYS [jdzA & QAY
réforme adoptée en 2008

Qu

ney , A PEI T OACA OAAET ENOA Oi AATO AO OiCEI A ZAEOD |
du rapport.

[19] En 2008, lerégime @EAEO 181 AEAO Ad OIRDR CETTPA OG0 AR AA GBI &1 AT A
arrétél4 - qui visait & en garantir sa pérennité a long terme.

12 Une commission de la communication a également été instituée a titre non permanent.

13 Décret n° 2008996 du 23 septembre 2008 modifiant le déat n° 70-1277 du 23 décembre 1970 portant création d'un
régime de retraites complémentaire des assurances sociales en faveur des agents non titulaires de I'Etat et des collectivités
publiques.

14 Arrété du 23 septembre 2008 modifiant I'arrété du 30 décembrd 970 relatif aux modalités de fonctionnement du régime

de retraites complémentaire des assurances sociales institué par le décret n®-¥877 du 23 décembre 1970

-12 -
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200 | OOOA 1 6ET 601 ACAOGET 1 A
aprincipalement consisté a :

Qu

OT A #/° AT OOA 146) OAA

i Relever e maniére progressive et assez conséquente les taux de cotisations de la fin 2010 au
Ai ABO ¢mpxh A8OT A PAOOS
3 Le taux de cotisationréel A i Oi  OAT AOi  AwdeOq,82%3udd périodeA mhu v
respectivement pour les agents et pour les employeurs pour laranche A de
Oi I 6T 7T OAOCET T N A@hadud fdir leOdgénis ket led émplpyburs sur la
tranche B de celleci (tableau 2).
T #i1 A0 1 A PEI
garantir la viabilité & moyenl |

3 $ADOEO cmpuwh

AGA AG OiGEIA AG #! AA 135) OAAI

0
¢ OAOI A AO OicEi Ah ABAOO0OA PAOO
1A #1 AA 16) OAAT pidhAuadkiénBad>, AET OE

1AO0 OiCcl AO AGi Oi1 OOCETIT AAO PAOAI 1 OOAOG AO Oi
référence), et proposer au gouvernement les taux de cotisation a appliquer darpériode
considérée.

3 ,A EEQAOETIT AA AAO PAOAI T OOAO AT EO OI OOAEN EO
solvabilité :
A AKEODI OAO ABOT A 0Oi OAOOA AA DpOi AAOGOEIT AB,

DOAOOAOGETI T O U I 6ETOEUTT AA ¢m AT O

A garantirle paiemer0 AAO PAT OET T Oh U 18ET OEUIT AA onmn

et les réserves du régime.

3 Pour arréter le «plan quadriennal», le CA se fonde sur les propositions de sa commission
de pilotage technigue et financier qui valide des projections actuarieds a longterme
élaborées par la DPS de la CDC (aprés avoir arrété leurs principales hypothéses, avec les
conseils de la CDC), ainsi que sur un rapport préparé par un actuaire indépendant choisi
par le CA de la caisse.

Tableal? : Taux de cotisation selon la tranchatre 1992 et 2020
Tranche A Tranche B
Période
hgere | Empioyur | Agent | Employeur

du 01/01/1992 au 31/12/2010 2,25% 3,38% 5,95% 11,65%
du 01/01/2011 au 31/12/2011 2,28% 341% 6,00% 11,60%
du 01/01/2012 au 31/12/2012 2,35% 3,53% 6,10% 11,70%
du 01/01/2013 au 31/12/2013 2,45% 3,68% 6.23% 11,83%
du 01/01/2014 au 31/12/2014 2,54% 3,80% 6.38% 11,98%
du 01/01/2015 au 31/12/2015 2,64% 3,96% 6,58% 12,18%
du 01/01/2016 au 31/12/2016 2,72% 4,08% 6,75% 12,35%
Depuis le 01/01/2017 2,80% 4,20% 6.95% 12,55%

Source : « Jaune budgétaire » sur les pensions de retraite de la fonction publique, anneéXEFgour 2021

-13-
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2 Les employeurs, les cotisants, les retraités, les retraites versees

7

21 ' yS FT2NIS O2yOSYyiGNXGAzy RSa O20AaldAzya
[21] En 2019, 56 200 employeurs ont déclaré des cotisants affiliés au régime

ﬂ La fonction publique territoriale représente 86% des employeurs et déclare des salariés et des
élus de communes et établissements publics communaux ;

La fonction publique d'Etat représene 5% des employeurs et déclare des salariés des
ministéres et établissements publics nationaux ;

La fonction publique hospitaliere représente &0 des employeurs et déclare des salariés
d'hopitaux et d'établissements médicesociaux ;

A =2 =

Le secteur parapublicreprésente 5% des employeurs et déclare des affiliés d'établissements

publics a caractere industriel et commercial, entreprises publiques ou semubliques ainsi

gue des associations.

220 51 COAT A 111 AOA AGAI PITUAOOO Ai Adydud dpécliiquesd DAOD
déclarent un nombre important de cotisants. Ainsi, la moitié des cotisations du régime est versée par

moins de 1% des organismes.

[23] Les deux graphiques qui suivent représenterii répartition des cotisants de I'lrcantec
(graphique 1) etla répartition des assiettes de cotisations recouvrées par celig (graphique 2), par
familles d'employeurs.

Graphiquel: wSLJI NIAGA2Y RSa O20A&alyda LI NI FI YA
Autres

employeurs
8,0%

Etat
Collectivites 28,5%
hospitalieres

19,7%

Collectivites
territoriales (élus)
6,6%

Collectivites
territoriales
(salariés)
37,2%

Source : Calcul mission a partir des données Ircant€®C

-14 -



RAPPORDEFINITIFSAS N2021-014R/CEGEFI 20 11 20 ANNEXES)

Graphique2: Reépartition des assiettes de cotisatirouvrées par I'lrcantec par familles
d'employeurs en 2019

Autres
employeurs

16,3% Etat

23,7%

Collectivites
hospitalieres
28,1%
Collectivites
Collectivites territoriales
territoriales (élus) (salariés)

4,2% 27,6%

Source : Calcul mission a partir des données Ircant€OC

2.2 Une population de cotisants large et diverse

24 %l c¢mpwh c¢hwp TEITEITO ABAAELEEIEI O 110 Al OEOI
ABACAT OO0 1T O OAI AOEi O AO pwy vnm i1 060 11T AAODS

[25] La population des cotisants de I'lrcantec est fortement féminisée (64% en 2019), les femmes

étant tres présentes @ns les fonctions publiques territoriale et hospitaliere. Les actifs cotisants sont

jeunes : 19,3% ont moins de 25 ans et la moitié est agée de moins de 38 ans. LdeFrance est de

loin la premiére région d'affiliation avec 24,6% des actifs cotisantsen raison de la présence des
administrations centrales de I'Etat, des siéges des grands établissements publics ou parapublics et

des grands hopitaux.

6] , A0 ARAO@ Di pOI ACET T GAEAT ADOEOADADAODET Oph OAA
- ont des profils tres différents:

DOAAY

O
O

T ,AOG OAI ACGEi O O6i 106 060010 EAOIAOG AO MEAEO ABs061 O
majoritairement de début de carriére avec prés de la moitié des cotisants agée de moins de 36
ans. La part des femmes est de @6% ;

[E—

T ,AOG i160 Ai OEOAT O U 18) OAAT OAA 61106 YCci 6 Al
représentent 4,6% de cette population et les plus de 65 ans représentent prés de 348 La
part des femmes est de 35,%.

[27]  Aux 2,92 millions d'actifs qui ont otisé a I'lrcantec en 2019, s'ajoutent 13,4 millions d'anciens
cotisants y ayant acquis des droits mais n'y cotisant plus.

[28] Pour la gestion de la caisse, il est a noter que le nombre des cotisants et celui des nouveaux
pensionnés connaissent des pics annigrécurrents en lien avec le cycle des élections municipales,
du fait respectivement de la double affiliation des élus sortants et entrants au cours des années
d'élections, et d'un surcroit de liquidation d( aux élus sortants dans les mois qui suivent léections.

-15-
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2.3 Un régime de passage pour une part importante des affiliés

[29] Les durées de cotisation a I'lrcantec sont, dans de nombreux cas, relativement courtes :

T A AOGOi A TTUATTA AA Ai OEOAOGEIT AAT O T A Oi CEI A
aloc]DAEOAO Al ¢me¢m § ET OO0 AAOG AUAT O PAOed O1 AAD

ﬂ Elle est de7 ans et 1 mois en moyenne pour les nouveaux retraités en 202Q2 ans et 2 mois

pour les nouveaux allocataires percevant une rente mensuelle, annuelle ou trimestrigliet 1
an et 5 mois pour ceux ayant percu un capital unique.

[30] Ces chiffresrefletent une situation hétérogene. S'il s'agit d'un régime de passage pour la
majorité de ses affiliés, essentiellement en début de carrierée régime del'lrcantec est aussi le
régime principal pour certaines catégories d'agents publics qui y cotisent pendant une partie
significative de leur vie professionnelle. C'est le cas notamment des praticiens hospitaliers, mais
également de salariés de grands établissements publics comme éémpiloi.

2.4 Une diversité des allocations versées

[31] Fin 2020, 2,19 million de retraités percevaient une allocation mensuelle, trimestrielle ou
annuelle du régime, tandisqé O1 D Al®11 EDDODGuVeaux retraités ont pergu leur pension sous
1A £l O ORI OTOTAABDA Al 4&6POGAR AGAITIGAM ATA BBRAO 11T OOA
1 8 A) (tablehu 3).
Tableau3: Répartition des effectifs en fonction des différentes périodicités pour le stock de
retraités et pour le flux de nouveaux retraités en 2020
Périodicité Effectifs de retraités a fin 2020[Flux de nouveaux retraités en 2C
Effectifs % Nombre %

Mensuelle 519 794 23,7 29 565 12,0

Trimestrielle 785 146 35,8 43 641 17,7

Annuelle 888 533 40,5 56 064 22,7

Capital unique 117 421 47,6

Total 2193473 100,0 246 691 100,0

Source : Calculmission a partir des données Ircant€eDC

32 OAOIE 1T AOG Al1TAAOAEOAOG Al c¢me¢mh 11 ATiIPOA phwo
plus de 261000 allocataires de droits dérivés.

[33] Les allocataires en 2020 bénéficiaient en moyenne del29 points.Larente moyenne annuelle
OAOOT A PAO |1 8ainSiAAT1IDReA 20003 dvéc A ®FEpOur les droits directs (3294
points) et 923 Opour les droits dérivés (1909 points) (tableau 4).
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Tableaus : Effectifs de pensionnés du régime a fin 2020 et montant anmaegien de pension
Effectifs Nombre Pension
moyen de moyenne en
points 2020
Droits propres 1932 300 3294 1598
Droits dérivées 261173 1902 923
Total 2193473 3129 1518

Source : Calcul mission a partir des données Ircant€®C

[34] Les femmes représentent 0% AA 1 8 AT OAT Al A el 02D, daritd1P% A AE OA O
droits directs et 84,9 % des droits dérivés Elles bénéficient en moyenne de 2 543 points contrel¥ 1
points pour les hommes, soit respectivement une pension annuelle de 1 28%t 2 0230.

Graphique3: Pension moyenne par sexes et par périodicité de paiement en 2020
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Source : Calcul mission a partir des données Ircant€OC

[35] Les montants moyens de pensionrecouvrent de profondes disparités puisque 4,%6 des
retraités concentrent 50% des montants versésCes disparités reflétent la diversité des populations
et des carriéres ayant donné lieu a cotisations au sein du régime.

Qu

@6 , 8YCA 11T UAT AAO Aili ZEAEAEOAO AGO01T A PATOGEIT O
et 80 ans et 6 mois pour les droits dérivédJn peu plus de 284 des allocataires ont 80 ans et plus.
#AOOA DPAOO A @dpduded hllocaxdirés dd@rbit@ieect 23 % pour les hommes et 2%

pour les femmes)et de 57 % pour les allocataires de droit dérivé, (4®6 pour les hommes et 5%

pour les femmes).

37 %l £ZET h AT T AAOT AT O 1 A0 11 OOAAOD OAOOAEOI O Al ¢gm
et a 64 ans et 10 mois pour les nouveaux allocataires de droits propres hors ceux qui ont pergu un

capital uniques8 , 8 YCA 11T UAT AA 1T ENOEAAOQOEIT A OAAOIi AAD
s4#A0 YGCA 11T UAT AA 1 ENOEAAOGEIT A AOGCi AT O0i AA pe 1TEO Al OOA

1171 AOAOOAO 1 ENOEAAOQGEITO Asi1 00 U 1A OOEOA AAO i1 AAGEITO 1 0TE

tardivement que la noyenne avec un age moyen de 69 ans et 8 mois contre 63 ans et 5 mois pour les salariés.
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réformes des retraites de 2010 et 2014 (décalage des ages d&pdrt a la retraite et allongement des

AOOi AO AGAOOOO0OAT AAQs

[38] 91,4% des nouveaux retraités de droit direct du régime salarié de I'lrcantec ayant liquidé en

2020 ont cotisé au moins une fois dans leur carriére en tant qu'agents non titulaires (ou titulaires

dans certains cas) dans le périmétre de la fonction publigé& 40% relevaient de la fonction publique

AB0O00OAO j &0%ngq PI 6O 1 AO0 AAOT ET OA bPi OPR4dAAfonktdn AT OEOA
publique territoriale ( FPT) et 18 % de lafonction publique hospitaliere (FPH).

39] 278% AAO OA OOkdndd agant Aiglidéied2020 ont cotisé dans le champ fonction
publique plus de 5 ans, dont & % entre 10 et 20 ans3,2 % entre 20 et 30 ans et 21 % plus de 30

ans. 109 % des nouveaux retraités de I'rcantecil T O NOEOOi 1 A &1 1 AOEIT 1T HOAI EN
tandis que 3,9 % l'ont quitté depuis plus de 30 ans.

2.5 Une démographielu régimefavorable2 dza |j dzQt  LJS dz

40 , 8AEEAAOCEA AA Al OE @ Artré004 At 2616 &dit Ane BuiussefdB 3% em h T
moyenne par art’. Cette croissance, plus soutenue entre 2005 et 201#&nt au développement des
emplois contractuels dans les 3 versants de la fonction publique (graphiquel8)

Graphique4: 9 FFSOUATF RS O2y (NI OlGdzSta SiGSA SIF TROAAFAY R®
des trois versants de la fonction publique, 2a0219
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Source : Données de la DGAFP, calculs mission

16 Statistiques sur le champ des affiliés présentés dans le Rapport annuel de la Fonction publique, excluant notamment les

salariés de certains établissements (La Postegciétés audiovisuelles, Banque de France, etc.) et les élus locaux.

7, 8ABCI AT OAOET T A m@Amokdnik badanidéiis 2608. Cp A o

18, RO AEEAAOCEAEO ABACAT OO AT 1T OOAAOOAT O AAT O 1 68AT1T OAdsdmiedls AAO o O
publics administratifs) ont augmenté de 2,86 en moyenne par an de 2004 a 2019, la hausse étant respectivement de%,0

AAT O T A £ 1TAOCET T %bdank llaEfdhéidn pablicuedtrfidrialeceh &9% dans la fonction publique

hospitalierAqs ' & AT 00O AA 1T A AAOT ET OA Ai AATT EAR 1 &4Ach@dydnne@&h OET T AA(
AT AAT O 138AT OAT AT A AA® &H OG OR6 fod ledidlkdgiiEgs @hitbrialgseh3y6% pour les

hépitaux).
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41] %1 OOA ¢mnmnt AO ¢mpwh 18AO0CI AT OAGEITT AO 111 AOA A
des cotisants : + 36,86 soit en moyenne 2,26 par an. Les nombreuses générations du bakyoom
ont en effet liquidé leurs droits sur cette période.

[42] Sur les quinze derniéres années, le rapport démographique du régime (rapportant le nombre

de cotisants au nombre de pensionnés) est resté relativement stah a un niveau proche de 1,5.

i ATITET Oh AA OADPDPI OO ATTTAEO OT A 1 AT OA AAEOOA AA

Les hausses observées sur les périodes 20@7nty AO ¢mpt O6A@Pl ENOAT O PAO
A ££A A OE A neindd pédiollés (orindigatemehthiées au renouvellement des élus en année

16
Adi 1 AAGET T O 1 01 EAEDPAI AOQs
Graphique5: Rapport démographigue du régime sur la période 22029

Effectif en millions
3,60 1,70

1,66

— 1,66

1,50

—1,45

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014* 2015 2016 2017 2018 2019
* Annde d'dectians munkipakes Années

I cotisants pensionnés —@— rapport démographique (échelle de droite)

Source : Ircantec, CDC

3 Lesrésultats récents de la gestion du régime

[43] Les principaux résultats de layestion du régime sur la période 20162020 sont présentées dans
le tableau 5
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Tableas: / 2YLIiSa RS NBadAg I § Rdz2eBGehay S RS f QL ND

2016 2017 2018 2019 2020

Produits techniques 3499,3 3731,1 3803,0 3820,2 3971,5
Charges techniques 3268,6 2974,6 3133,0 3178,2 3373,6
Résultat technique 230,7 7565 670,0 642,0 5979

Produit de gestion courante 15,7 19,1 13,9 14,2 15,1
Charges de gestion courante  110,9 104,3 105,1 107,9 103,0

Résultat courant -95,2 -85,2 -91,1 -93,8 -88,0
Résultat d'exploitation 135,5 671,3 578,9 548,3 509,9
Produits financiers 303,4 279,1 258,5 556,9 67,3

Charges financiéres 0,3 15 2,8 1,0 428,8
Résultat financier 303,1 277,6 255,7 555,9 -361,4
Imp6Ots sur les revenus imposés -1,2 -1,6 -2,2 -3,4 -3,4

Résultat de I'exercice 437,3 947,3 832,3 1100,8 145,1

Source: #1 1 DPOAOG AT 1T OAl O A20201 6) OAAT OAA OO0 @t ui

[44] En 2020, le total des produits de gestion technique du régin®@8 AOO 11 AOfaprédd o wx ¢
3820- Oen 2019), dont3 663- Ode cotisations normales, 68 Ode cotisations rétroactives

reflétant les validations au titre des périodes rétablies dans le régimg 195- Ode produits de
compensation (dont 135- Oversésparl 8517 AEA AO OEOOA AAO bi OEI AAO A
et 42- ‘Ode reprises sur provisions et dépréciations.

[45] Les charges de gestion technique se sont élevées pour leur part a 3 37®@en 2020 (aprés
charges techniques, 44 Ode dotations aux provisions et dépréciations, et aprés prise en compte
Ad 01 DPOI A @EohHespbrdantpapxcharges de transfert au titre des validations de services
auxiliaires dans les régimes de titulaires de la fonction publique

[46] La gestion technique du régime a ainsi dégagé un excédent de 598en 2020, aprés 642 O
en 2019.

[47] Le déficit de la gestion courante du régimequi est composée de la gestion administrative et
AA lodsackadz O6 A OO 1-1Gei©2020 aprés P4 Oen 2019.

[48] Les charges de gestion courante sont essentiellement constituéessdeharges de gestion
administrative du régime (93- Oen 2020) etAAO AEAAO AA (9-80_AZM). Les OT AEAI
produits de gestion courante(14 - ‘Oen 2020) sont constitués de la dotation allouée par le régime

pour le financement de son action sociale.

[49] La gestion financiere du régime- reflétant les revenus dégagés par le placement de ses

réserves, apres déduction des chargeet provisions financieres a présenté un résultat déficitaire de

361- Oen 2020, contre un excédent de 556 Oen 2019. Ce déficit enregistré en 2020 résulte

AOGOAT OEAT 1 AT AT O A3OT A DPOT OEOEIT1T DI OO0 Ai POitetAEAOEIT 1
moins-value latente au 31 décembre 2020 et au faifue les services de la CDC ne se sont pas sentis
autorisés, en absence de fonctionnement dDA a procéder a des opérations techniques qui auraient

DAOIi EO AA AT TAOi OEOCAO AAT O 1 A0 Al i-abdsQatertiecA 1 8 ET (

T
O

IAO0 PAOOITTAI O EOOCOO

vCesvh EAAOET T O AA OAOOEAAO AT 1 AAO
i ARAOOAEOA bi 00 Aili ZEAEAO A

ATTAEOETT AA OAOOGEAAOG 1T ETEIOI 1

o >
o>
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AT OACEOOOi A0 (OfQa parfieA@ubapfodA &I 1 8T 1T AGA v AT 1T OAAOT AC
placemerts).

[50] Le résultat net comptable du régime, agrégation de la gestion technique, administrative et

financiere, 06 A OO 1 G AQfprdsunExcérenvde 1101 - Oen 2019,

511 , A O 6A1T AA AEI AT AG Ai B A pO 8AA QA | iA@AAA TARD ¢ BERQ pAFE
2019et85- AO £ET ¢mpo8

521 &ET ¢me¢mh 1 8AAOEA AA 148) Ola pldcaindns aiotydriae)272-10 OOE OO

B3 , A CAOOETT AAOC BHOOMETAT OBAEAR 11661)AERD As60T A Al
1 6AT8. AQA

54 &ET ¢mg¢mh 1T A DPAOOCEALZ AA 1G6ET OOEOOOEIT 1+ OAEO AT
régime a hauteur de 1637 - ‘Oet dans une faible mesure de provisions pour risques et charges, de
AAOOAO AA CAOOGEIT1T OAAET ENOA AO AQZ260miBd GAAOOAO | b
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' bb9-Y) 'vb9 [59 [! tbwe¢lL/
590{ ! SalLbL{¢w! ¢D" wf 9/
/ hb{ 9 gal5b Lt{L¢hvb!

[1] Le dépouillement des procésverbaux desdixi AOA Oi AT AAOG AO Ai 1 OAET A
fin 2015 a fin 2019, puis des cing premiéres séances de 2021 fournit des indicatiorssentielles pour
APPOi AEAO T A A TAOGEI 11 AI AlaGomméndet parAdparticpdtiad Grdsl A A7 |

insuffisante des représentants des employeurs, essentiellement ceux des collectivités territoriales.

1 Des participations qui mettent en évidenage fortes différences entre
représentants des bénéficiairest des employeurs

[21  Le bilan quantitatif des présences montre que si les représentants des bénéficiaires ont, dans
1 8A1 OAT AT Ah 1 01 AOOAU AOOEADOOh EI e$réplkdentahts @A O i Oi
employeurs %

1.1 Une patrticipation de niveau treés différent entre les représentants des bénéficiaires,
ceux des employeurs et les personnalités qualifiées.

[3]  Un premier apercu général est illustré par le graphique epres.

Graphiquel: Taux de présenceafal et par colléges des administrateurs de 2015 a 2019
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Source : Analyse guantitative effectuée par la mission a partir des prosesbaux des séances du conseil

ABAAI ET EOOOAOQET I

20 Ce taux est défini comme le rapport entre le ioA OA  AA DOV OAT AAO AEEAAOEOAOG ABGAAT ET EOC
considéré sur la période et le nombre de présences qui aurait été observé si tous les administrateurs du conseil ou du
college considéré avaient été systématiquement présents aux réomis.
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4 ,A OAOGo AA DPOi OAT AA AA 18AT OAI AT A AAQasshzAi ET EO(
moyen (51,5%Q8 3E 11 1EIiEOA 1A AAI AOI AO@ OEOOI AEOAOR I
& 68,2%7L. Ce résultat, nettement plus satisfaisant, doit cependant étre tempéré par une analyse plus

fine des participations aux travauxducb OAET A6 AAI ET EOOOAOQEIT T 8

51 51T A AEOOET AOEIT AT OOA 1A OAO@ AA DOV OAT AA AA 1
celui des employeurs mefainsi en lumiére un écart important. Le taux de présence des premiers
atteint 66,6% A1 1T OO0 NOBSEI ,0m®DAOO NAD DOARAAGPAOh OE 18117 DPOA

des administrateurs (y compris les suppléants). Si on se limite aux seuls titulaires, le taux de présence
estalors de 81,0% pour les premiers et de 55,8% seulementpour les seconds.

[6] Quant aux pesonnalités qualifiées, leur présence a plutét été une absence avec un taux de
participation de 29% OA 01 Al AT 68 #AOOA MEAEAI AOGOGA 1 AO AiTAAOT A
Al i POAAEI EOA 1 A0 Oi AT ARO AOoNOAI 1 ADEI RODAGAOK 1 & O
présents comme on le verra plus loin.

1.2 Desniveaw de participation tres différerg des organisations représentant les
bénéficiaires

77 5T A AT Al UOGA AAO OAOC@ AA pPOi OAT AA PAO 1T OCAT EOAOQE

Le calculdes taux de présence en agrégeant administrateurs titulaires et suppléants constitue une

DOAI ET OA ADPPOT AEAh [ AEO Ei PAOEAEOAS , A0 OO6PDPI I Al

séances, leur prise en compte conduit logiquement a réduire les taux plarticipation. Cette premiére

APPOl AEA T6A00 ATTA NOBOT A ETAEAAOQEIT AA OAT AAT AA
e #i 1T A TA 117100A 1A COAPEENOA TJch 18AO0O0EAOQEDOQI
proportions entre les organisations concernées. llesE T Oi OAOOAT O Ad81T AOGAOOAO NOA
pDoOoi OATAA ci T AAT TA AT1TAAOT A ABAEI T AGOO PAO 1T AO 1
OAPOiI OAT OAT 60068 11T 00 NOA T A #'4 AO 1A #&%4 AEODPI O
de suppléants laCFTCetlaCRE' #h NOE 110 1 A0 1T AEI 1 ABOO OAOB AA |

et un suppléant.

Graphique2: Taux de présence des représentants des bénéficiaires (titulaires et suppléants) de
décembre 2015 a décembre 2019
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AOAAI ET EOOOAOQET I

21 415 présences de titulaires par rapport a 608 présences théoriques totales possibles (32 administrateurs pour 19
séances)
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1.3 Des écarts de participation plusportants encoreau sein deseprésentants des
employeurs

[9]  Pour ces administrateurs, les différences de participation sont beaucoup plus tet encore
entre les trois sousensembles constitués par les ministéres employeurs, les collectivités territoriales
et la fédération hospitaliere de France. Les représentants des ministéres employeurs sont
globalement les plus présents (486), ceux de la HF étant plus souvent absents (taux de présence
de 36,2%). La difficulté essentielle tient aux administrateurs représentant les collectivités
territoriales, leur taux de présence se limitant & 18,4 avec une faible participation des
administrateurs nommés parl 8 ! 2081 AA QDT OAT A AAOGAT AA AA 138! 3$& AOOAI
TE 1A OEOOI AEOA TE 1A OOCPBDPIT AT O 1671 OAT O cOkieOO OET
iIT OAOAEO AT AOTEO AA 1 6AO00AT AOAS

Graphique3: Taux de présence des représentants easployeurs (titulaires et suppléants) de

décembre2015 adécembre2019
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Source : Analyse quantitative effectuée par la mission a partir des proa&sbaux des séances du conseil
ABAAI ET EOOOAOQET 1

1.4 Desécarts plus significatifs encoteA f Q2y y S LINEpaticigion O2 Y LJi
des titulaires

o] 51 A@Ai AT OB AOOCAAEAT O AO@ OAOI O OEOOI AEOAO Al
évogués cidessus en apportant quelgues enseignements complémentaires. On peut le voir en
examinant successivementa nouveaula participation desreprésentants des bénéficiaires, puisles
employeurs.

1] 0 60 1 AOG OADPOiI OAT OAT 06 AAO Aili FEAEAEOAOR 1 068A
titulaires modifie sensiblement les taux de participation globauxprésentés plus hautpuisque le

PDOET AEDA AOO NOA 1 A0 O0BDBI T AT OO0 ,cdnink dnAe@énd AlisT AT O N
loin, ce ne soit pas toujours le cas. Ainsi, la FSU passe de 4% 4aux de présence ditulaire et du

suppléant) 294,8%8 # AAE O dldpeEbende Gu@shperdnénte du titulaire (18 présences sur

pw AT T OAEI 6gh OAT AAT O AET OE 11 CENOGAI AT O ET OOEI A 1
venu.
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e /1 17T OGA AOOOE NOA 1 AO OEOOI AEOAO T%descisPune AAT
OAOTI A AGAAPOEI T AOO OEOEAI Ah 1 A OAOZ AA BOiI OA
environ sur la période. Cette faiblesse est cependant a relativiser. Elle résulte en effet de
circonstances particulieres qui ont conduit les représerants de FO a étre trés largement absents de

At AAT AOA c¢mpx 0O Ai AAi AOA c¢mpus 'O Al 60O AAO AEI KN
participation des titulaires de cette organisationse décompose comme suitAA 0@ D OiT OAT AAO .
administrateur (un enmars etun enjuin 2018) mais aucun administrateur présent lors des conseils

de décembre 2017, de septembre et de décembre2088 0 AO AEI 1 AOOOh AQAOI 0OOPE
AOOAT O AAO AET N AT T OAEI 08 3E | 61 brgatisAtdrAdnfaiddntA 1 A O
abstraction de cette période particuliére, celuici remonte alors & un peu plus de 766, soit un taux

trés voisin de la moyenne.

o 1
T AA

Graphique4: Taux de participation des titulaisreprésentant les bénéficiaires dicembre2015 a

décembre2019
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Source : Analyse quantitative effectuée par la mission a partir des prosesbaux des séances du conseil
ABAAI ET EOOOAOQEIT I

s , A T oi A AgAi AT DPT OO 1 A0 OADPOI OAT OAT 6O AAOG Al bl |
entre les représentants des ministéres etde laFHEG6 01 AEOi AO AAO@ AAO AT 11 A,
1 6A000A8 , A 11100A Al AEOAT AT O 1T A OAOG® AA PAOOEAEH
AAO OOIT EO AAOiIi Cci OEAOG AB6AI PITUAOOO8 #Al OE AAO Al bl
celui des représentants des ministéres et de la FHF.

Graphiques: ¢ | dzE RS LJ NG AOALIN GAZ2 Yy RSa& (GAGdz I ANBa NBLINE
décembre 2015 a décembre 2019
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Source : Analyse quantitative effectuée par la mission a partir des prosesbaux des séansedu conseil
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4 51T A AT AT UOA DI OO &E#ET A PAO 1 ETEOOT OA AibPIiTUAOGO

exceptions prés (Agriculture et Finances), le taux de présence des titulaires est trés voisin de celui
des représentants des bénéficiaireéde 73% a 84%).

[15] Pour la FHF, le taux de présence des titulaires (67,%0) est bien meilleur que son taux global
(36,20 %) qui devait sa faiblesse a une absence quasi permanente des suppléants %6)6

[16] En revanche, pour les collectivités territoriales, ledécompte des présences des titulaires

T6AI 11 ETOA PAO 1A OAOG@ cCci 1T AAl Ai ATIi POATO U T A A E

T A0 AATETEOOOAOGADOO OADPOI OAT OAT O 161 $& 16110 E

1T .A DAOOEAEPAOGEIT AA 168! 2& OAI Al A OEIAED i £INGDBAA G A E
premiers conseils (décembre 2015, février et avril 2016)) E1 1 8 AOO AT OOEOA EAI

T A 6010 I AECOA DPOi OAT AA ARG OAPOiI OAT OAT 60 AAO

OADPOi OAT OAT OO0 AA 18! - & Ipartdipé aARsbanckdstrait BOEORDOE DA O]
i A

ARO AAOg OODPDIiT AT OO U po Oi ATAAOG8 , A DPOIT Al

OEOOI AEOA AO 1 A OO6PPITAT O 11060 PAOEAI EO DPAOOEAE

simultanément absents a trois ocasions.

Graphique6: Taux de participation des titulaisreprésentant leemployeursde décembre2015 a
décembre2019
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[17] Ces premiers éléments mettent edvidence la déficience de la participation des représentants
des employeurs. La cause tient essentiellement aux représentants des collectivités territoriales qui
161

TO0O NOA 601 6 PAOh OiF EOA PAO AO O1 66h ET O 1AGO
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2 Une participation erratique des suppl@nts aux séances du consell
RQF RYAYAAUNI GAZ2Y

s , 8 AT AT UOGA AAO POi OAT AAO AARAO OO6PDPI T AT OO 11 00 AAC
AA OAOQEI T Al EOAGET T8 11100 NOGSU AA 111 AOAOOGAOG O0OADPO
en méme temps qud AOOO OEOOI AEOAOh EI AOO AOOEOiI A1l ABAOD

AAOGAT OO A1 T 00 NOGEI O AOOAEAT O A] b850O0A DPOi OAT 6O bI

21 1 £ 2NR [[dzS RS& NBLINBaSyidlyia FdzZRAGAZYYSa
podzNJ £ S 02y TFT2yOuUA2yYySYSYy(d Rdz RAALIRAAGAT
constat différent

[19] Comme pour la présence des titulaires, les taux de participation des suppléants sont
globalement assez élevés (52,3% en moyenne) mais ils sont trés variables den les organisations
représentées et ne sont pas corrélés aux besoins de remplacement de titulaires absents,qui
devrait pourtant étre le critére déterminant leur présence.

[20] Pour les représentants des bénéficiaires, les taux de présence vont dé&@ 100 % comme le

i T1TO00A 1 8ATHAAWDAATAIAGAERAIE® AGAAI ET EOOOAOQETT AA Ai AAI

Graphique7: Taux de participation des suppléants représentant les bénéficiaires aux séances de
décembre 2015 a décembre 2019
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Source : Analyse quantitative effectuée pda mission a partir des proceserbaux des séances du consell

A3 AAI ET EOOOAOQET 1

21 , 8A@Ai AT AA AR COAPEENOA 11 AOh 10 AT AT OAn Al
organisations qui ne procedent sans doute pas des mémes motifs vu les fortes disparités en nmemb

de siéges dont disposent les uns et les autres. Pour autant, on ne peut pas dégager une stratégie

ATT T 61T A U O1I 668 ' ET OEhRh 1T A &35 18A i Oi OAPOiI OAT Oi
titulaire trés présent (18 fois sur les 19 séances) maisle®&bd1 1 AT O 16 A EAI AEO AOOEO(
NOA OA OADPOi OAT OAOETT AOO 1801 A AAO OOTEO HI OO E|

forte présence des suppléants (7%q Al T OO0 NOB8AT T A 1T8AT A T AEAAOEOAI
fonctionnement du conseil, ses titulaires étant souventous présents. Au contraire, pour FO, le taux
de présence des suppléants est beaucoup plus faible (31 %).
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[22] Du c6té des suppléants des employeurs, le constat est de méme nature. Les pratiques ont été

diverses mas confortent les données relatives a la participation des titulaire&n particulier, on note

1A EAEAT A POi OAT AA AAO 160 DM G AIT O OA AMAATI BA - BRA A OO @eDED

1 8F. Eeciconfrmeh OB E1 ATl le ire® fAileintéhéh d@ icds loranisations pour le conseil

Ad AAI ETEOOOAOQRIT ODA NIOGAOAARAOOAMRNAADPOAT O AdU Ai OECI

DAOAAT oAl AT i bOA OAT O AA 16EI bil OOAT AA AAO AT EAOO®S

Graphique8: Taux de participation des suppléants reprégent les empoyeursde décembre2015 a
décembre2019
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Source : Analyse quantitative effectuée par la mission a partir des prosesbaux des séances du conseil

A6AAT ET EOOOAOQEIT |

[23] Ces graphigues mettent en évidence une caractéristique différentielle importante entie
comportement des suppléants des bénéficiaires et des employeursées premiers ont trés souvent
OEi Cci Al T 00 NOA AA 187 OAEO DAO ET AEODAT OAAI Ag |
Ail D1 TUAOOO 18110 PAO OEi Qibesdin. i1 OO NOA ABAOO i Oi O

(@]

2.2 Des organisations parfois totalement absentes

[24] Ce dernier point mérite mention. Que des suppléants soient présents alors que les titulaires le

sont aussi est moindre mal. En revanche, il est problématique que les uns et les autres soient tous

absAT OO0 AAT O 1A iT86i A OAIiPO8 #6AOO PI OOOAT O AA NOE |
ces absences met en évidence, une fois de plus, les différences entre représentants des bénéficiaires

et des employeurs, ces derniers ayant été beaucoup plususent concernés.

[25] Du coté des représentants des bénéficiaires, les absences totales ont été rares. Cinq
organisations sur neuf ont eu des représentants a toutes les séances. Quant a celles qui ont connu des
absences, cellesi sont restées limitées ainsi ge le montre le graphique ciaprés.
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Graphique9: N2 YO NB RS aSl y0OS& Rdz O2y&aSAf alya NBLNBaSy
de décembre 2015 a décembre 2019
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Source : Analyse quantitative effectuée par la mission a partir des provésbaux des séances du conseil
A @rinistration

[26] Il envatout differemment pour les représentants des employeurs. Si trois groupes ont toujours
A6 AAOG DPOi OAT 66h OT A EIEO ATATOA 16! -& j OOTEO Oi A
dispose de quatre administrateurs) etpluseAT OA 18! 2& AO 16! $& OA OI 10O OF

TAO8 ,8!12& 18A AO AOGADI AAIEI EOOOAOGADO DOi OAT O po

Graphiquel0: N2 YO NBE RS &aSlyO0Sa Rdz O2yaSift ®DSyalkx 2B ISINBIES R
décembre 201% décembre 2019

20 19
16
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10

AOAAI ET EOOOAOQEIT |

3 'yS ariddzr A2y ljdzA yS aQSad LI A& | YS
mandature

[27] Les problemes de participation aux séancedu conseil de 2015 a 2019 semblent bien ne pas

AOGTEO i O0i AITTETTAOOOAI 68 $A Z£ZAEOh 18A@AI AT AAO PO
AT OOA 1 A0OO AO EOEITAO ¢mgph AiTAOGEO AO@ io8i AOG ATl
plus faibles. Il avait en effet fallu attendre le 18conseil, en juin 2018, soit plus de deux ans et demi

apres le début de la mandature, pour que moins de la moitié des membres soient présents. Il aura

fallu moins de quatre mois en 2021.
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[28] Peut-étre lamultiplication des conseils (cing) en cing mois eselle pour une part responsable

de cette désaffection collective, mais celei est nette. Sur 66 membres potentiellement présents

entre titulaires (32), suppléants (32) et personnalités qualifiées (2) 45nt pris part a la séance
ABET OOAT 1 AGETT AA 1T AOO ¢mgph T AEO 1 AO Oi ATARAO OOE
que le montre le graphique AD OT 08 #AAE i OAT Oh AAOOA Ai OAEEAAOQEI]
était possible pour les admistrateurs de participer aux séances en mode distanciel. On pouvait
logiquement en attendre un renforcement de la participation, ou tout le moins a un maintien a un

bon niveau.

Graphiquell: b2 YO NB RS LI NGAOALI yiGa | dE O2yasSita RQIR
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Source : Analyse quantitative effectuée par la mission a partir des prosesbaux des séances du consell

29 , A PAOOEAEDAOGEIT AAO OADPOi OAT OAT OO AAO Aili EEA
avait été au début de la mandature précédentgendant les quatre premiers conseils. Un

~ x N £ 2z A

Al i AEEOOCATI AT 6 1T Abh NOE bl OOOAEO 168600A NOBiT PEOT AE

Graphiquel2: Nombre de participants (titulaires et suppléants) des représentants des bénéficiaires
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Source : Analyse quantitative effectuéegs la mission a partir des procesgerbaux des séances du consell
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[30] Du c6té des représentants des employeurs, en revanche, la décrue est nettement plus forte. A

1 6AGAADOETT AA 1T A Oi AT AA AGEIT OOA Islitdé¥tmoihs piiseriis AOOA
EOONOGU T16800A DI OO NOA pm Al EOEITAO ¢gmgp8 0T ¢
OAiI i AAAi AT 66 AA Aii EOOEIT1 AEOAO NOE 161170 PAO 10

est trés voisin de celui des cing pmmieres séances de la précédente mandature et presque tout aussi

AAEAT A8 51T A &£ EO Al Al Gtdidle désireprdsarinbrs ded déparemdns dt de® AT A A
Oi CEIT T 0 AOCGAA AAO@ bOi OAT AAO OAOI Ail AT O Oddseest 6 AT OAI
un peu plus importante (8 participations sur 20 possibles), mais ceci tient notamment au fait que le

président du conseil est issu de cette association, ce qui en augmente mécaniquement le taux de
présence.

Graphiquel3: Nombre de participants (titulaires euppléants) des représentants des employeurs
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Source : Analyse quantitative effectuée par la mission a partir des progesbaux des séances du conseil

[31] La superposition des taux de présence des uns et des autres montre trés clairement cette
faiblesse particuliere et persistante des représentants des employeurs.

Graphiquel4: Evolution comparée de la présence des administrateurs représentants les bénéficiaires
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Source : Analyse quantitative effectug par la mission a partir des procaserbaux des séances du conseil
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4 Une insuffisante participation des personnalités qualifiées aux travaux

du consell
320 01 OO A1 1T OA 1 8AT Al UOGAR EI #Z£AOO OAlI AGAO NOA
leur réle. Sur les dixneuf séances du conseil de la mandature 20i6tp wh 1 68 01T A AC
absentes dix foisAu cours s naif autres séancesi O AAOZ DPAOOI 11 Al EOQi O

présentes que deux fois.
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RAALIZAAGAT LI dza 3ISYSNBdzE 1jdzS RI

a
y a

1.1 Une siuation comparativeassez largemenau bénéfice des administrateurs de
f QL&D y i

[1] 5TA AT 1 DPAOAEOIT AAO Oici AOG AA OAI AT OOOGAI A1 O
organismes de sécurité sociale ou sur le fondement du décret 2006-781 du 3 juillet 2006 relatif
AOG@ Ai bl AAAT AT OO0 AAOG DPAOOGITTAI O AEOGEI O AA 186 %0A
A6AOOOAOG 1T OCAT EOGI Abh 111 00A NOA 1T AO AAT ET EOOOAOAC
vraitant pource quicoMAOT A 1T A0 Ai PAT OAO AA OOAT OPT 00O NOA
de restauration comme le montrent le tableau comparatif n°1 et les graphiques n° 1 et 2agirés.

U/

Tableaul : REItSa RS NBYO2dZNESYSy (G RSZrganShesa t f QL NOI y

Ircantec CNRACE? CPRPSNCF ERAFP® Régime Group  FIPHHP?
(depuis une % général e

note du 9 CGMF
26

juillet
2020) 23

Déplacement | Base: le tarif | Base: le tarif | Base: tarif | Rembourse | Base: tarif | Base: Base: le
en train de 1éreclasse | de 1éeclasse | de 2 classe| ment au | de 2 | le tarif | tarif  de
sauf  pour | coQtréel sur | classe saufl de 1¢re | 1¢éreclasse
des trajets | justificatifs | pour des | classe

de plus de trajets de
4h dans la plus de 4h
journée. dans la

22 Caisse nationale de retraite des agents des collectivités territoriales.

2* OONOEU 1T A 11T OA Ad A Db bdtive AukdinBdursemédnBdesidrai& d@ EnissioA & aug frais infordaliques

des administrateurs de la CNRACL qui a précisé les modalités et conditions de leur prise en chargite caissene fondait

pas ses remboursements sur les dispositions du décret n°® 20081 du 3 juillet 2006 relatif aux déplacements des
PDAOCOTTTATI O AEOGEI O AA 1 6% 0A0 Al T OO0 NOGGATT A AOGO O i OAAT EOQOAIT A
des dérogations existent sur plusieurs plans par rapport aux régles définies dames décret.

24 Caisse de prévoyance et de retraite du personnel de la société nationale des chemins de fer francais

25 Etablissement de retraite additionnelle de la fonction publique

26 Caisse de retraite de la compagnie générale maritime et financiere

27&1T T A0 PI OO 186ET OAOOGET T AAO PAOOGITTAOG EAT AEAADPTI AO AAT O 1 A A
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Base Fre méme
classe Si journée
trajet A/R
supérieur a
4h ou 2
trajets en
moins de 7
jours
consécutifs
Déplacement | Autorisé Autorisé pour | Autorisé en | Non précisé | Autorisé Non Non
en avion ponctuelleme | des trajets de| classe en classe| précisé | précisé
nt au tarif le | plus de 3h en| économique économiq
plus train. si ce mode ue si ce
économique | Remboursem | de transport mode de
guand le colt | ent du tarifen | est  moins transport
est inférieur a | classe co(teux. est moins
celui des | normale colteux
autres
moyens de
transport
Véhicule Autorisé  si | Autorisé Autorisé Autorisé Autorisé. | Autoris | Autorisé.
personnel gain de temps é.
ou absence de Rembo
moyens  de| Remboursem | Méme Rembourse | Rembours | ursem | Rembours
transport en | entsurlabase| rembourse | ment des| ement sur | ent des | ement des
commun. du tarif SNCF| ment que | frais base du| frais frais
1ére classe. les agents| kilométriqu | tarif kilomé | kilométriq
Remboursem Lo )
de direction | es sur la| INSEE triques | ues sur la
ent sur la base
révue  Dour des base du sur la | base des
E\ fon(I:Dtion Prise en| organismes | baréme base barémes
ubligue sans charge  des | de sécurité | applicable du applicable
publiq frais engagés| sociale. aux barem | s aux
prise en
entre le o personnels e personnel
compte de la - Indemnité o . o
eviindrée domicile ou le en fonction civils de applica | s civils de
yi lieu de travail i 8 %O0AO0 ble aux |1 6 %O A
mais avec de la
et la gare ou . person
plafonnement i A7 Of g Puissance nels
(codt d'un fiscale du il
L civils
aller-retour véhicule. de
SNCF en S A
N I 0 %QO
léreclasse
oul
oul oul
Non precisé oul No,n. ,
précisé
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Remboursem | Possible Si Non
ent des | courtes précisé
péages et| distances. No'n- .
parking Remboursem | Non précisé | Non précisé | Non précisé precise
Taxi ent sur oul
facture
Non
précisé
Hébergement | Organisé par| Organisé par | Tarif  fixé | Organisatio | Tarif fixé | Provin | Rembours
1 ) OAAT|laCNRACL | chaque n par | chaque ce: ement sur
année avec| 1 61 OA A| année 130 la base des
3 zones | ent. avec 3| euros, | barémes
Autres  cas,| Autres  cas,| Paris: zones petit applicable
remboursem | remboursem | 1200 Autres  cas, Paris: déjeun | s aux
s rembourse )
ent plafonné a :ant dansdla ment 1200 er personnel
o~ . imite u s inclus | s civils de
14004 Paris double  du | DOM et 92 Efgggne a 1 6 0A
1200 en | bareme 93-94: DOM et
province fonction 1080 92-93- Paris:
publique des 94:1080 | 150
villes de euros
province Autres petit
(1400) petit | départemen Autres déjeun
déjeuner ts:920 départem | er
inclus ents; 920 | inclus
Restauration | Sans Prise en | Indemnité Organisée Indemnité | 35 Rembours
justificatif : charge fixée chaque| par de repas| euros | ement sur
17,500 directe par la | année sur{1 81 OA A| fixée maxim | la base des
CNRAC base indice| ent chaque um barémes
INSEE année en applicable
«restaurati fonction s aux
Avec on, cafés» AA 138 per_sqnnel
justificatif Autres  cas, Autre cas, INSEE N S'V”SAd?
plafonné a| dépenses , rembourse <frestaura I 6 %0A
. R . | 25,650 (en tion,
350 limitées a 2020) ment cafésy
350. plafonné a
250
Petit )
déjeuner: 25,650
(2020)

plafonné &
100

Source : Données comparatives établies par la mission
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Graphiquel: a2y il yida O2YLI NBa Sy SdNPa RS&a NBYG2dNESYS
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Source : Données comparatives établies par la mission
Graphique2: Montantscomparés en euros des remboursements des frais de repas
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1.2 Des régles qui pourraient étimrrigées au regard des dépenses effectuées de 2016
a 2020

2], 6 A @ AlésAemboursements de frais effectué par la missicaporté sur les exercices 2016 a
2020inclus.0 1 OO 1 6 ABGAOAEAA ¢ngmh 1 8AAOCAT AA AA AT 1T OAElL A
engagées par son Président durant son intérim.

[3] Pour procéder ases travaux, A | EOOEI T A AEODPI Oi dodumdénts AAOOAE
communiquéO DAO 187 OAATI EOOAT AT O CAOOETITTAEOA 1 AEO DAC
analyser.
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Lui ont notamment été transmis les tableaux récapitulant les frais de mission pour les

années 2016, 2017, 2018 et 2019. Ces tableaux sonpeadant malaisés a exploiter dans

la mesure ou leur présentation est scindée en deux scessembles.Le premier, qui

présente les dépenses directement engagées par les administrateurs ayant donné a lieu

U OAI AT OOOAI AT O j Ai BAT OA Onthtle rdsiabdtioh)Apkécide] Oh A
notamment le moyen utilisé pour les déplacements (train, véhicule, avionle second,

qui indigue les montants directement payés par les gestionnaires aux prestataires
concernés, ne donne, en revanche, aucune indication quaaux différents moyens de

transports utilisés.

Par ailleurs, la mission a été destinataire des fichiers de suivi des commandes passées
aupres de Thomas Cook mais sans que toutes les années soient renseignées.

Des dépensesconséquentes trés inégalement ngarties au sein du conseil
RQIRYAYAAUNI GAZ2Y

1.2.1.1 Un volume de dépensesportant

[4]

Comme le montre le graphique n°3 eilessous, les sommes consacrées chaque année au

tendance baissiére au fil des années @ de dépenses en moins entre 2016 et 2019).

Graphique3: Montants en euros des remboursements annuels de frais de 2016 #2020
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Source : Données établies par la mission

[5]

[6]

, 0 AgAT AT AA 1T A Ai bAT OA 11T UATT A iskialt @dsortr dn DAO A,
niveau quasi constant tout au long de la mandature :2250en 2019, 4 3280en 2018, 4 2130et 4
0770en 2016.

3E

16117 Aii PAOA AAO AEEAZAOAO AOAA 1AO AilT1iAO

(
AGAOAEO AAO T OCATEOI AO AA Oi AOGOEOI O1T AEAT A AAT O O
(

AAT ET EOOOAOAOOO A0 AAO Al 1 Gioh idiff¢hedtes ddsAianctes T OAE

247 OOAO 1AO OITTAOG T1T0O0 1 0i AOOITAEAO U 16A1T OEA QuséirensdOEA OO 1T O
frais ayant été limités a ceux engagés par le Président du CA.
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prestataires du régime général ainsi que dans la branche recouvreméfton constate que les colts

AA 16) OAAT OAA O1 10 OAT OEAI AT AT O DI 6O EI i OOAT 008
AT OO0 A30T A ATl qud de B@AEO@4Nk lesforanciegEr@iaite et maladie, qui sont

pourtant les plus colteuses selon les conclusions auxquelles sont parvenus les rapporteurs de la
-EOOETT TAOCEITTAI A8 /1 O0h 1T A AiDAT OA ATTOAITT A 17T UATI
durant la mandature (42100) est plus élevée de 400.

Graphique4: Montants annuels moyens en euros des remboursements par administrateur indemnisé
de 2016 a 202Q comparaison avec les CA des caisses nationales retraite et maladie
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1.2.1.2 Des dépenses tres inégalement répartiesgement engagéesu profit duprésident du
O2yaSAt RQIRYAYAAUNI GA2Y y2i0l YYSyYy

717 , 8A@AT AT AAO Ai bAT OAO PAO AAI ETEOOOAOADO AA 16
fait ressortir de trés importants écartsdel 8 ®1 U 1 6 AOOOAR AOAA O1T A £ O00A
tétes seulement%i OOA ¢npe AO ¢npwh T A PAOO AAO AE@ AAI ETE
jamais été inférieure a 83 du total.

B 10ATA 11T OBAOOAAEA AO@ OAI Ading addkistrdteu@s @es pludi O7 O A
AT TAAOT T 6h AAOOA AT T AAT OOAOCEIT AOGO AT AT OA bPI OO 12
en 2016 et 2017 et prés de 706 en 2019.

Ou

2. E] EOOT OA AAO 311 EAAOCEOI O AO AA T A 3ATOi A 1 ETEOOT OA AA |
rapport de la Mission nationale de contrdlez synthése rationale définitive, octobre 2020.
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Tableaw2 : Répartition des dépenses par administrateur sur la période

PAONKS) Z 33 2018 Z 33 2017 Z 36 2016 Z 38
administrateurs administrateurs administrateurs administrateurs

remboursés indemnisés indemnisés indemnisés

(dont 13 (dont 10 (dont 14  (dont 12

suppléants) suppléants) suppléants) suppléants)
z‘;’;zo“rseme”ts 1409490 1428490 1516720 1549390

Remboursements au
profit des 10
administrateurs dont
les frais sont les plus
élevés

124 142 0O(soit 126 072 O(soit 129 108 O(soit 132 344 0O(soit
88 % du total) 88,25% du total) | 85,12% du total) | 85,41% du total)

Remboursements au
profit des 5
administrateurs Z
Occulté en application
AA 1 6 AOGHA| 86 7540(soit 92 526 O(soit 95 795 O (soit 97 983 O(soit
code des relations 69,9% dutotal) | 64,77% dutotal) | 63,15% du total) | 63,24 % du total)
entre le public et
1 8AAI ET EOQO
(CRPA) dont les frais
sont les plus élevés

Source : Données établies par la mission

[9] Ce phénomeéne tient a la conjonction de plusieurs causes dont deex, particulier, ont des
conséquences fortes ici.

q En premier lieu,une moitié des titulaires et des suppléants réside a Paris ou dans la région lle
de-France. De ce fait, les frais de déplacements les concernant sont nuls ou trés rédefitiés

1611710 PAO U Aili #ZEAEAO AA OAI AT OOOGAT AT 606 AA 1 O
T %l OAAITA |1 ARDIET EODDAAAAABGO T A OETI CAT O NOBAD Al
i EI EOA 1T AO Ai AT OAO 1 A0 Ai T AAOI AT Oh Al T OO0 NOGA
qui sont membres du bureauet/T & A3 OT A 1T O DI OOEAOOO Aii i EOQOOEI

déplacemens plus nombreux et des frais des lors plus éleves.

o) / AAOGI Oi Al ADDI E A A @Edu ToodeAdks réldiich®© érieAle Aublic &to p p
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Graphiques: h OOdzt G S Sy | LILX A @ Hulod@dés rétafiond et leNaliblic®f S [ ®o M ™
f QFRYAYAAUGNI GA2Y O/ wt ! 0

1.2.2 Des régles de remboursements assez généreusesLdgiidzNNI A Sy 4 Tl A NB
corrections

ni , 6 A@AI A1 AAO AELAELE OAT 0O b1 OOAOG AA Ai AT GAO 1 AOD

apres) une forte concentration de cellesi sur les frais de déplacements.

Tableau3: Répartition des dépenses entre les divers postes
Déplacements  Divers Hébergement  Restauration TOTAL
2019 684560 81310 389420 254200 1409490
2018 713380 118100 365830 231180 142 8490
2017 78 9610 61460 430240 235400 1516720
2016 927240 95730 350500 175920 1549390

Source : Données établies par lmission

1.2.2.1 Des frais de déplacement qui pourraient sans doute étre réduits et plus conformes aux
recommandations en matiére environnementale

[12] Les frais de déplacement des administrateurs constituent la part essentielle des sommes
remboursées, celleci oscillant selon les années entre un minimum de 48,5% du total (2019) et un
maximum de 59,8% en 2016.
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Graphique6: Part des déplacements dans les remboursements de frais de 2016 a 2019
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[13] A la différence de structures telles que la CNRACHui sont des établissements publics

AAT ETEOOOAGEAO AA 1 8%OAO0OR 18) OAAT @&Adu23écknibe 1 A DO
pwxmnm NOE 18A AOii Ah AOGO OT A PAOOITTA 11 O0ATA AA AO
actuellemerO AT AAAOi A PAO 1 A0 181 A0 TAIECAOEIT 08 %l 1A
décret n° 2006781 du 3 juillet 2006 relatif au reglement des frais occasionnés par les déplacements

OAi BT OAEOAO AAO DPAOOITTTAI O ARAEI4QU dbde dd 18 $6cuk® T E U
sociale.

[14] Les motifs de déplacementslonnant lieu a remboursement sont de trois ordres : la
participation aux réunions «inscrites au calendrier prévisionnel des instances, la participation aux

réunions «EA E OAT O cdandbtartofssignées Au Président ou des présidents de commissions

la participation « aux formations prévues au plan de formation annuet, la convocation tenant alors

1EAO A61 OAOA AA T EOOEIT 8

[15] Selon leur point de départ, les administrateurs ont le choigntre trois modes de transport: le

OOAET h O1 Oi EEAOI A PAOOITTAIT 1O 16AO0EITTh AAO AAOOD
étre limités. Les conditions de leur utilisation sont précisées dans la note de procédure qui vient

compléter le reglement intérieur.

[16] Au fil du temps, on peut noter que sont intervenues deux modifications bienvenues sur le plan
AAO DPOET AEPAOh 181 A OE AITAO 110 OGAT O AT OOA 1 01 A
3 En premier lieu, pour inciter les administrateurs a @laisser leurs véhicules personnels,

alors que la fiche de procédure de 2009 indiquait que les déplacements se font
généralement®en utilisant un moyen de transport collectif, celle de 2016 a précisé, pour
sa part: «Les déplacements se foptioritai rement! en utilisant un moyen de transport
collecifg8 - o8i A OE AA AEAT CAI AT O AA OAOIi A PAOGO O
moins une obligation plus forte.

p#FA00 T1 06060 NOE OI O1ECTIITTO
31 |dem
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3 En outre, si la fiche de 2009 rappelait que les frais de déplacement étaient calculés a
partir «soit du lieu de travail, soit du domicile ou de tout autre lieu déclaré par
1 AAT ET EDOBGRDABO AA ¢mpe T6A OAOAT O ®WOA 1 86AI
domicile, la mention relative a «¢out autre lieu» ayant disparu, ce qui est plus confme
a une logique de remboursement de frais, les administrateurs étant supposeés partir de
1 AGO 1T EAO AA Oi OEAAT AR EAAEOOAT T A 1TO0 AA 1 AOC
point.

I  Les déplacements en train

[17] Le dispositif voté par le CA le 16 février016 est similaire sur ce point au précédent

i Ai 1 EA7T OAOETT AO on OAPOAI AOA c¢nmnmwqgs8 /1 DAOO AAj
OAiI AT OOOAT AT 606 pI 6O AT ) OAOw NOA AA NOA poi 01 EAT O ,
applicable aux persond 1 © AEOEI O AA 1 &les@einboursefnénts Bodtieffe&u@Asur@a N O A
base du tarif de e classe de la SNG¥ alors que le décret de 2006 impose dans son article 9

1 O00ETI EOAOET T Aldselvide qi dufbiisé |4 déplakdméetioBifle mogen de transport

au tarif le moins onéreu).

gl , A AT 1 OAEI AGAAI ET EOOOCAOQOETT AA 18) OAAT OAA bi OO
dispendieux en calculant le remboursement sur la base du tarif SNCF le moins élevé. Ceci
T 6AT Po ABA O SEG Asealassé, Aui derheurprait possible dans deux cas de figure.

3 Unadministrateur prenantlui-i 81 A OAO AEI 1 AOO i OOOAEO AGAAI
1¢re, & la condition que le remboursement soit effectué sur la base de seconde classd, sau
OE 1 6ET Oi OAOOT i1 OAEO AT 1 AOOOA AA 1171 00AO0 jE
notamment) que le tarif de ®re classe pour le méme train était moins élevé que celui de
la seconde classe. La grille tarifaire de la SNCF est assez complexe paerag cas de
AECOOA OTEO AEAAAOCEOAI AT O DPi OOEAT A AO AAOO!
AT AOETTTAEOAO AA 1 6%0OA0 AT [T EOOEIT 8

3 O0AO AEI T AOOOh 168)2#!. 4%# DI OOOAEO I AOOOA Al
structures comme les caisses nationage du régime général qui autorisent un
remboursement en ¥re classe lorsque le trajet excéde quatre heures dans la méme
journée.

ﬂ Les déplacements en avion

[19] Les regles applicables pour la mandature débutée en 2016 ont repris celles de la période
précédente. B DOET AEPAh 1T A OAAT OO0 U 18A0EIT T AlEdO AAI,
administrateurs sontponctuellement? autorisés a utiliser la voie aériennlersque le codt du transport

est globalement inférieui* U AAT OE NOE OAOAEOGOENAAAGEGIT 1T AOG®AIMO i1
transport»>*q A O 1 A OAI AT OOOCATI AT &6 O8AEEAAOOA OO0 1 A AAOG!

[20] Il est difficile de jauger avec exactitude la part que représente ce moyen de transport car les

AT AOI AT OO AT 10 1 A | EOG@dinid de Aécokited Brés(iécisluboni & DA O
communiqués pour les années 2016, 2017, 2018 et 2019, les suivis des commandes passées a

181 Pi OAOAOO 4EIT I A0 #11TE OI 00 &£ Oi A AA EEAEEAOO %@
inexploitables dans la mesure ou, pour deux années sur quatre, ils ne mentionnent pas les
informations essentielles, & commencer par le colt des prestations commandées. Geempéchda

2#dAO00 11 00 NOE OI O1ECTITITO
33 |dem
0l ETO p8c¢c AA T A 1T106A OAI AGEOA U 1 A DPOT Ai AOGOA ABET AAI T EOAOQEI

de leur mission adoptée pale CA du 16 février 2016
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EO AT 1 tbtalerey@yld. Bed lordrine pedttirek de®dbdudichts
Al OOTEO NO8OT A | fehcdrd qud kes dohndel, AnBiods Bomplétes, soient assez
parlantes.
[21] Les décomptes qui ont pu étre opérés montrenainsi NOA 1T A OAAT OO0 U 1686AC0
important avec 73 commandes au moins en 2016 (pour 19@mmandes au total), 73 commandes en
2017 (pour un total de 176 commandes), 62 commandes en 2018 (pour 120 commandes totales
environ) et 52 commandes en 2019 (pour 89 commandes au total).

=1 EQOAQET T AA 1 getkObnible AT T AA
NOG6 El Gvoir ds®le plud gran® ko@brd d® OA DO
EED

[22] Il faut cependant noter que cette OO
=0
50 KOAG:C A E

Ol 6 O0A Ai 1 AAT OOAT O 000 NOAOOA ABADB ONBOADAOHK OI

chaque année durant la période examinée.

230 /1T DPAOO AOOEI AO NO6OT OAODAA Congell duit céporadd O AAO
ATTAGEO U 1 OEAT OAO OA1 10 OA1 ABAT OOA AOo OAOO I
AOAT OAcCAOoh AA RNOE 1 3A0O0 DA sur ks lidtiAgd corsitespdr @A OA A A
i EOOETITh 1AO OOITEO AATETEOOOAOADOOO NOE 1106 AO 1A
AOOAEAT 6h OAT O Ai 6O6Ah DO DPOAT AOA 1T A OOAET OAT O DPA
des trajets, le @in de temps qeOAT AT A AOTI EO PAOIEO PAO 1 6800ACA AA
important durant la période 2016-2019 pour justifier son usage régulier. En effet, le trajet en TGV
Montpellier-0 AOEO AOOAEO Al 1T OO0 oEomn @ngicig ndindiesi Ldsdau® OT 1 i
EAOOAO A6i AAOO AO Aili £ZEAA AA 1B8AO0EIT OI1T0 Al £FEAE
impose une arrivée nettement antérieure au départ du vol pour des raisons a la fois pratiques

a Paris impose ensuite de prendre la navette puis le RER alors que le train arrive gare de Lyon. In

fine, les temps de trajetsont trés voisins Enfin, les horairescomparés des trainset des vols ne

DAOI AOOGAT O PAO AA bPlI AEAAO AT MAésGB@yantpubtrekefed®&ET T h 1
sans grande difficulté dans la méme journée.

9 Les déplacements en véhicule personnel

24 , A AEODPT OEOEA AAT bOi DAIOEATA 1#8 OGH B GAGEN AT BNAO &
par les administrateurs en subordonnant cependant cet usage a deux conditiongue le choix soit

justiic «<OT EO DAO O1 CAET AA OAiBDOh OTEO DPAO 1 8AAO0AT
transport en @mmun»°>.

251 , A OAI AT OOOCAI AT 6 AAO #ZOAEO O8AEEZAAOOA Al T 0O
Ai b1 AAAT AT 06 AAOG ACAT OO AEOEI O AA 18%0A0 OAT O OA
véhicule. Le taux de remboursement est fixé a partir de la menne des indemnités prévues dans le

AAOT T A £iI1TAOCETIT DPOAI ENOA8 300 EOOOEAEAEAAOEAOh OBAE
et de parking.

[
[

[26] Laencore, les éléments communiqués a la mission ne lui ont pas permis une analyse complete

danslai AOGOOA TT1Th ATiTT A 11 18A OAPPAIiT HPI OO EAOOR O1TA
de transport ne distingue pas selon les modalités choisies par les administrateurs.

277 3E 16117 DPOATA ATii A AAOA AGAT Al UOAmmisdioAlle® 1 AO C
données qui précisent les frais de déplacement remboursés par moyens de transport utilisés, on

observe cependant que le recours au véhicule personnel a été assez largement pratiqué par les

35 Point 1.3 de la méme note
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membres du CA15 en 2019 et 2018, 14 en 2017 et 16re2016), mais, la encore, avec de trés forts
1 6 OOEDEMQWUDADO

' ET OEh

AT 00 NOGA T A TTETO ETAAITEOI 18A PAOI Olaiiede |
année.
28] Lesdocd AT OO NOE Oi AAPEOOI AT O 1AO

ATT1T A0 | w
ABAEI T ABOO

1601
1A bl OO

dans le méme temps, a le plus utilisé le plus son véhicule personnel.

[29] Ces données laissent pensel 06 O1

12225848 FTNJI A A

ROKSO0SNASYSy

Ei bi OOAT O OOEI EOA

pl© dorfokme aux dispositions prévues par le
reglement intérieur aurait sans doute condui a un recours plus fréquent au train.

élevés pourraient aussi étre corrigés

1 UnepriseerAEAOCA Cii AAT AT AT O AEAOI

300 300

1A AAOA AAO AEODPI OEOQEI I
restauration peuvent étre prises en charge de deux maniérégy O EQO AEOAA

étre acquittées par les administrateurs qui se font ensuite rembourser.

[31]
AEOEI O AA
ci-apres.

Tableaud :

Remboursement
Ircantec

Nuitée  (+ petit | 1400a Paris

déjeuner) plafonnée 1200en province

Remboursement  prévu

par le décret de 2006

1100a Paris

900 dans les villes de
plus de 200000h

700en province

S de rdtnSoursdmaninssezNI (0 A 2 y

OAAI A AODZ AA
6 Al OECOAGO
OAT A

La mission note que le plafond de remboursement des nuitées et des repas a été fixé par le
reglement intérieur & des niveaux sensiblement supérieurs a ceux qui sont appliqués aux personnels

Comparatif des niveaux de remboursement durant la mandature 200268

caisses
régime

des
du

Regles
nationales
général

Parisd pg¢mO
DOM et 9293-94:p mt Y €

Autresll w¢ O

Repas plafonnés 15,250sans justificatif

35 Osur justificatif

15250 (17,500 a
compter du 1er janvier
2020)

15250 (17,500 a
compter du 1er janvier
2020)

Petit
plafonné

déjeuner | 100 départ gare ou

aéroport avant 7h)

Inclus dans le tarif de la
nuitée

Inclus dans le tarf de la
nuitée

Source : données établies par la mission
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[32] Pour les repas, les dépenses sont en fait plus importantes encore lorsque se tiennent les

Oi ATARAO AO Ai1 OAEI AGAAI ET EOOOCAOEI T8 ,A Ai EAOTAO
travail est en effetorganisé par le service gestionnaire qui passe commande auprés de traiteurs pour

des codts de revient nettement supérieurs aux plafonds de remboursement. Ainsi, le colt total de ces
OAPAO 08 A&HO podr kL yjuatrdconseils de 2018 et a 3190 pour les trois séances de

¢mpw8 3E 16811 AAdldDEA O behtle AADGD @ ME0 ed20Dktientre 47,

38'0et 64, 800 en 2018. En réalité, le colt unitaire par personne finalement inscrit€ 08 AOO A Oi Oi
nettement plus élevé encore. Il a de fait oscillé entre 52, 83et 78, 400 pour les conseils de 2019 et

entre 57, 630et 78, 820 pour ceux de 2018, soit plus de deux fois le plafond des repas remboursés

sur justificatifs et plus de quatre fois celui des repasemboursés forfaitairement

[33] La mission reléve que deux améliorations proposées par le service gestionnaire ont été
entérinées lors du bureau du 17 octobre 2019. Une prestation moins coliteuse a été mise en place en
allégeant le repas et en intégrant une plugrande part de produits bionl AAAE A DPAOI EO A8
co(t du repas du dernier conseil de 2019 de 2% par rapport aux précédents. En outre, il a été mis

EFET U O1T A POAOGENOA NOE DPAOI AGOAEO U O1 AtkipaET EOOOA
ZET AT AT AT O PAOh ABAAOAOOGAO O1 60 AA iTa8i A OT A AAI
16A@0i OEAOO AO i1a8i A 111 AT ORh AA NOE 1 OAEO bHI OO i
gestionnaire a refuser cette prise en charge lors du dernier consale 2019. Désormais, ce devrait

étre proscrit, mais des efforts restent a faire pour diminuer le co(t de la prestation, qui demeure

important .

9 Desdépensesde restauration élevéeset fortement concentrées

[34] Comme cela a été relevé suprkes remboursementsde fraisde transport concernent en fait un
DAGEO 111 AOA ABAAI ET EOOOAOADOOS8 Odculté dhalapplidahion M 1 a1 A
1 6 AOOEAtukode desrglgtionsentA 1 A DOAT EA AO 1 6AAT ET EOOOAOQET I
Graphique7: h OOdzf 6§ S Sy | LILIX3A16 Hulod@dés rétafiond et leNaliblic@t S |
f QFRYAYAAUNI GA2Y O/ wt ! 0

%, 861 AAOO AT OOA OAPAO AT i1 ATAi O AO DPAOOITTAO ET OAOEOAO OEAT «
précedent la prestation et qui ne permettent plus de modifier la commande.
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Tableals : hOOdz S Sy I LILX A ®Huld@dés rétafiond et leNaiblic@t S [ ®o mm
fOFRYAYAAAGNT GA2Y 6/ wt ! 0

371 1 AAOI Oi A1 ADPDI EAA®Eduicoded des reldtidn® @iird lleApublic8et p p
U AR ET EOOOABET 1

AAT ET EOOOAGEIT j#201!Q

1.3 554 R20FGA2ya Sy YIOSNRSE A yotigemants G A lj dzS
particulierementgénéreux

k8] LAO AAI ET EOOOAOAOOO AA 18) OAAT OAAh AleripudduAAOD A
remboursement deleurs frais, de dotations de matériels informatiques et bureautique8 * OONOS U 1 A
de la mandature 20152tp wh 1T A AT OAOQCEIT 1T Ai 1 OEOOAEO AT 181 AOOIT |
Ai PEOO NOE AT AOOOOAEO PAO AEI 1 AOOO 18A1 OOAOEAT 8
chaque membre une enveloppe budgétaire subdivisée en deux semssembles $ 6 (~)T A BPAOOK A
crédits leur seraiel O AT 117 0i © PTI OO 1 6 AANOEOGEOET 1T A AeraienA O7 OEAI
OAIl AT 6001 6 AA AEOA E Odrafedt tofmpidieb|durs mbyénd deNoddfionii ek 1

1.3.1 Des regles qui ont peu évolué entre 2002620

[39] Les dispositions en la matiére sont restées globalement constantes, a quelques exceptions pres,
au cours des dernieres mandatures. Par rapport aux dispositions adoptées par le conseil
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ABAAI ET EOOOAOQEIT AO omn OADOAI AOA ponuEdOOEARA OAlim@AEN
introduit que deux modifications.

[40] En premier lieu, de 2009 a 2016, chaque administrateur, dans la limite de 10@par poste

ET £ Of AOGENOA AO bDi 60 16ATOATATA AA 1T A 1T AT AAOOOAY
potAAT A AO ABAAAAOOI EOAO AET OE NOA A8O0T A EIiI POEI Al
inauguré la mandature commencée en 2016 a maintenu cette enveloppe financiére mais il a introduit

un changement en prévoyant que les ordinateurs ne seraient plus sgstatiguement accompagnés

A6 O1T A EIi padEdhérénéelavedla politique de développement durable et la limitation des
impressions»*®8 %1 OAOAT AEAh 1 6AAT ET EOOOABADOO NOE AT A& O
voir attribuer une, ce qui était denature a notablement amoindrir la portée de la disposition adoptée

41 %1 OAATT A 1 EAOh 1 AO AEODI OEQGEIT O O 6i A0 AT c¢mpg
la décision de 2009 au terme de leur(s) mandat(s), les administrateurs ont pu conservée matériel

i EO ETEOEAI ATATO U 1 AOO AEODPI OEOEiI T8 #AOOA 1 AOOO
OAT AAT O 1 AOO OAI AGO OiT AT A pOil AEA AA Ui O0f AO OAOI

1.3.2 Des dotations fortement revalorisées en 2021, qui pourraient chiites

1.3.2.1 Une forte revalorisation votée par le conseil en 2021

421 , A POAT EAO AT 1 OAEI ABAAI ET EOOOCAOQETT AA-0hA 1100/
nt AO #! AO puvu AOOEI c¢mgph A Ai AEAT AA 11 kEEEAO 1.,
jusque-la en vigueur. Sur la base de cette délibération, chaque administrateur pourrait se voir

attribuer désormais une enveloppe comportant deux partsla 1¢eh AAOOET i A U 186 AAN
matériel (un ordinateur portable ou une tablette, une imprinante et la connetique), a été plafonnée

a 15000pour la durée de la mandature la seconde, destinée a la maintenance, a ét&rgée a 10000

par an.

430 51 AAIT ETEOOOAOADOO NOE AiTO01Tii AOAESG 1 A Oi 6A1 EOi
de tirage de55000 DI 00 O1 OO0A 1 A AHmssiBn akdlevé@iiella dbtaionZaiAsD 8
OAOOA OAOAEO OAT OEAI Ai AT 6 OOPi OEAOOA U AA NOA 181

1322 ' yS R20GFGA2Yy aSyaaraofSYSyd LXdza AYLR2NLIFYyGS

[44] Un examen des dispositions en vigueur dans diverses structures (voir tableau et graphique ci
apres) permet de constater que, si les mesures en ce domaine sont assez hétérogenes, les moyens

initiale », les plus généreux du panel.

[45] Lasituation la plus fréquente est en effet que le matériel (tablette ou ordinateur avec connexion
U )i 6AoT A6bq AOO T EO U AEODPI OEOEI T AAOQisAidgénEl EOOOA
1 AANOEOEOETT AEOAAOA PAO AAO AAOT EAOO AA 1 Adi OEA
AAGO U T A #.2!'#,h U 18%2!'&0h U T A #.16h U 1T A #20
permettant le remboursement de frais divers, ellesant trés limitées. Seuls la CNRACL (plafond de
8000PAO AT @ AO 1 & %20 erdontjndituéd PBUr ledautledorgangsmes, ces frais sont

38 Texte de la note adoptée par le CAchapitre Il z Achat de matériel informatique et autres frais»
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ET Al 60 AAT O

assister aix séances du conseil et/ou des commissions.

Tableaw:

I'A POEOA Al

AEAOCA

Dotation en moyens informatiques des administrateurs de divers conseils
RQFRYAYAAUGNT GA2Y

—_—)

Ircantec CNRACL ERAFP CRPSNCF  CNIEG CAMIEG CRPNPAC CRPCEN
Nouvelles
dispositions
Equipement: Mise a| Mise a| Mise a | Dotation Dotation Pas
15000 pour la | disposition disposition | disposition | annuelle | annuelle Adi NOE
mandature A6 O1 A A6 Ol A6 O1 A | de 30000 | révisable: nt prévu
tablette. ordinateur | tablette et | accordée a| 690 O/an
avec accés § Ad O1 chaque
Internet. abonnemen | organisati
t Internet on
ou .
ou r}epresent
ée  pour
1 6sAnhbl
e de ses
rembourse membres,
Acquisition i A1 O soit
de matériel | ordinateur, 750 Olper
avec plafond| A& O1 A sonne
de 15000 | imprimante
pour tout le [ A O A
mandat. forfait de
connexion 7
Plafond de
2500 Opour
le mandat
Frais: plafond de | Frais: Frais: Les autres| Les autres| - Rembourse | -
1000 Opar an plafond de| 3250 par | frais frais ment
8000paran | an éventuels éventuels forfaitaire
sont sont de 1800/an
intégres intégres
dans dans
1 6ET AA[T1 GET A Si utilisation
journaliere | é Ad Ol
de 300 journaliér ordinateur
e de 300 personnel,
rembourse
ment  des
abonnemen
ts plafonné
a 2400an.

Source : Données comparatives établies par la mission
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Graphiquel0: Dotations informatiques comparées entre divers conded RQF RYAY A &G NI G

2500
2500
2000
1500 1500
1500
00
1000 750 690
-1
00 o“" 00
— - —

Ircantec CNRACL ERAFP CRPSNCF CNIEG CAMIEG CRPNPAC CRPCEN

m Dotation/an ® Frais/an
Source : Données comparatives établies par la mission

1.3.2.3 Une dotation qui pourrait étreorrigée pour étre plus conforme aux besoins réels

[46] La mission considére, e premier lieu,quel 8 AT OAT T DPA £ET AT AET OA Ai OAO
par le condEI A8 AAI ET EOOOAOEIT Hi OO 16AANOEOEOEIT T AA
sensiblement plus modeste sans porter atteinte a la qualité des travaux des administrateugs effet,

1AO0 1T OAET AOGAOOO bi OOAAT AO 1T O OAA enked30d{0%t 38006 T OOAGS E
pour répondre & des besoins usueldT | AOET OA AA AOOAAOOENOA AO ABA]
matériels vendus entre 1000 et 15000 découle en fait des cartes graphiques dont ils sont équipés et

AA POT AAOOGAOOO AT 1O 1681 AEAACEZLZ AOGO AA POEOEI i CEAO
concentrés, notamment, sur les aspects ludiques exigeant beaucoup de mémoire vivedes

aux imprimantes, on en trouve de bonne qualité pout500

[47] En second lieuJa Caisse des dépots a fait entériner le principe selon lequel la maintenaram

ces matériels ne serait pas assurée par ses services, ce qui parait justifier la seconde enveloppe
AAOGOETi A U AT OOOEO AAO AEAOAEO AEOAOOh 11 OAIT AT O Ad
voté se situe cependant a un niveau élevé par rapportuae estimation raisonnable des besoins.

[48] Une estimation effectuée a partir des données disponibles sur les comparateurs de codts
POAT AT O A1 AT i bpOA O1 AATTTAIATO )I1-OBODAD U6 ABRAAC(
AAOOI OAEAO AG6AT ADAADDOOAEDRORI ADO AGOAOT Ah A3OT A
postaux, conduit a des codts estimatifs compris entre 400 et 6@au pluspour la premiére année et

a 4000les années suivantes, soit environ 18001 OO 1 8 AT OAIl Al A cefidsdrimd | AT AA
étant largement calculée.

49 36 ACEOOAT O AAO Al ) OO0 AA 1 AET OAT AT AA AAO 1 AOi OE
spécialisés font état des colts moyens suivants, sachant que ces dépenses ne se présentent pas
chaque année

3 Al ] O A3 0Ol s@aebvkdnT ACAh

3 Al ] O AA OODBPPOAOOE®Ddnwirdnd 01T OEOOOh uvm U om
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3 OAI Pl AAAT AT O A3 01T AohmaadA 117 OAh AT OOA yn
3 mise a jour, 350AT OEOI 1 8

[50] Avec une dotation annuelle de 400@ sur quatre ans, on est donmettement au-delaAd OT A
estimation raisonnable des besoins.

[51] La dotation fortement réclamée depuis mars 2021, au regard de besoins habituels, apparait
ainsi assez nettement suretimee.
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[1] Cette annexe présente les principa résultats des projections actuarielles a longerme
NOA 1 A0 OAOOGEAAOG AA T A #s$# 110 Oi AlTEOIi A0 AAO AAO
PEI T OACA AA O11 Ai1OAEI ABAAI ETEOOOAOGEIThHh U OAOITE

ﬂ Celles réalisées dans le cadre du rapport teclque pour 2017 et en vue de la détermination du
plan quadriennal pour la période 2018c m¢p BDAO T A AT 1T OAEI AB8AAI ET E¢
2017.

ﬂ Celles réalisées dans le cadre du rapport technique pour 2019 et le réexamen en 2019 du plan
guadriennal 2018-2021.

ﬂ Celles réalisées dans le cadre du rapport technique pour 2020, dans sa version finale produite
en décembre 2020.

ﬂ Celles présentées par les services de la CDC dans un projet de rapport technique pour 2021
soumis & la commission de pilotage technique etifiAl AET OA j #04&Q AA 18) C
réunion du 9 septembre 2021 et en vue de la détermination du prochain plan quadriennal pour
2022-¢cmcu NOA 1T A AT 1 OAEI AGAAI ET EOOOAOQEIT AA 18EI

1 Projections et simulationsoustendant la détermination en 2017 du
plan quadriennal 2018021

1.1 Méthodologie et principales hypotheses

[2]  Les projections réalisées se sont fondées sur une utilisation conjointe des modeles MISTRAL et
PREVIR.

B %l 1 A0 OA 0110 ApPOUI AOGO OO0 AAO EUDI OET OAO Aiil
AO AARAO EUDI OET OAOG 1 AAOT i ATTTi ENOAOG EOOOAO AO #11
jour en janvier 2017, en retenant les scénarios suivants

ﬂ Un scénaio «médian»: avec un taux de chbmage a 7% et une croissance annuelle de la
productivité du travail de 1,3% a longterme ;

ﬂ Un scénario <haut»: avec un taux de chdbmage a 7% et une croissance annuelle de la
productivité du travail de 1,8% a longterme ;
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ﬂ Un scénario «as»: avec un taux de chémage a 10% et une croissance annuelle de la
productivité du travail de 1,0% a longterme ;

=9

Un scénario reflétant une variante institutionnellecorrespondant au scénario «nédian »
précité auquel on ajoute 20000 CDsations sur la période 20182020

[4]  Letaux de rendement réel des réserves était supposé maintenu a 1,95% a court, moyen etdong
OAOI Ah AT T EI OIiT AT O AO OAOG@ AA OAT AAI AT O Oi Al
AT T OAET AB8AAI ET eQ@AOAOET T AT Ai AAT A

1.2 Principaux résultats

[5]  Les projections réalisées pour les produits, les charges, le résultat technique et les réserves du
régime sont présentées respectivement dans les graphiques 1 a 4, et les résultats au regard
notamment des deux critéres réglemetaires de solvabilité sont synthétisés dans le tableau 1.

[6] Le solde technigue se dégraderait a partir de la seconde moitié des années 2020 et un déficit
technique émergerait ainsi entre 2030 et 2036 selon les scénarios envisagés (en 2034 dans le
scénario «médian»). Ce déficit se creuserait par la suite rapidement pour atteindre 108A0 U
153- A0 U 1 868EIOEUIT c¢myxm OAITTI1
scénarios, les produits ne représenteraient plus que 58,5% a 75,5% desaates a cet horizon (62,3%
dans le scénario «nédianZ ( 8
scénarios (en 2052 dans le scénario médian»). Le rythme dediminution des réserves entre leur
«point haut» et leur épuisement, serait fort : cette diminution se produirait sur une période
A B AT QEaB &ns selon les scénarios.

7 , A DPOAITEAO AOEOiI OA Oi ¢l Ai AT OAEOA AA Oi11 OAAEI
Le second le serait aussi sauf pour le scénaridas» (tableau 1).

Graphiquel : Projections des produits du régime pour les scénarios retenus dans le rapport technique

OE

1 AO Odlian»)ASelHih 16 | pohp

, AO Oi OAOOGAO AO OiGCEI A O8i1i POEOAOA

EO;

RS f QLNDIFIYGSO LIR2dzNI HamT 6F @SSO dziAt Aal (A2
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Source : Ircantec, CDC
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61 SO dzi

Graphique2: Projections pour les charges du régime pour les scénarios retenus dansadetrapp
USOKYAIldzS RS f QLNOFIYUSO LI2dzNJ HAMT
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EEEﬁﬁﬁﬁﬁmﬁEﬁ"”““““"ﬁmﬁﬂﬁg”gggﬁ
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. Se2n_Median s Scen_Haut — sesss=Scen_Bas  e= e= Var_CDlsation

Source : Ircantec, CDC

Graphique3: Projections pour le résultat technique pour les scénarios retenus dans le rapport
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Graphiqued :  Projections pour les réserves en valeur de marché pour les scénarios retenus dans le
NI LILI2 NI GSOKYyAljdzS RS t QLNODIYyGSO LRdzNI HaAMT
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(o] (] i~ i~ ™~ ™~ ~d ™~ (] (o] (o] ™~ ™~ ™~ ™~ ™~ ~d (o] o 0~ ™~ ™~ i~
- Scen_Median Scen_Haut  esss=Scen_Bas Var_CDlsation
Source : Ircantec, CDC
Tableaul : Synthése des principaux résultats des projections associées aux scéetins dans
S NILILRZNULU GSOKYyAIldzS RS f QLNODFyusoO
Scénarios Modeles Produits / Déficit technique ler critére de solvabilité 2nd critere de solvabilite
Charges
en 2070 Année Montanten| Nombre Respect Année | Respectau
d'apparition 2070 (en |d'années el d'épuise- | 31/12/2051
Mde 0 2041 ment des
réserves
Scénario "médian" | Avec PREVIR 62,3% 2034 -13,1 2,8 Oui 2052 Oui
Scénario "haut" | Avec PREVIR 75,5% 2036 -10,8 3,4 Oui 2057 Oui
Scénario "bas" | Avec PREVIR 59,0% 2030 -12,8 1,8 QOui 2048 Non
Variante CDlsation| Avec PREVIR 58,5% 2036 -15,3 3,7 Oui 2055 Oui

Source : Ircantec, CDC

1.3

[9]

Etudes de sensibilité

Des simulations ont été effectuées pour apprécier la sensibilité des résultats

ol

LJ2

$601T A PAOOh AO@ EUDI OETi OAO OAlI AAOEOGAO AO OAOG@D A/
$6A0A DPAOOh U Adi OAT OOAT 1 AOC i 011 O0OEITO AA 18YC/
, A COAPEENOA v 11771 O00CA 161 0i100EIT AAO Oi OAOOAO

AAO Oi OAOOAOG OAOCAEO DI 60 AAO |1 OCesréteddu (1i95%) foirleAA mhu
scénario «meédian» et le tableau 2 synthétise les résultats au regard des deux criteres de solvabilité.
NOb& Ol

i OADPT OOOAOAEOKOAIBKI OEMNAD QBIBOAOOAO ASsAT OEOIT O Al

70

OAOGg AA OAT AAT AT O Oi Al
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Graphique5:  Projections pour les réserves pour le scénannédiann  a St 2y f QK& LR 1Ksas
NEYRSYSyid RSa NBaSNWSa RIya €S NILLRNI G§SOKyAIl dzS
PREVIR)
Réserves (en valeur de marché)
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a ]
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S 2 8 04 MM mmommMm T 9 9 9 % 0w M om B
E SR EERARARREREREEEREEEREERAEEER
——Scen_Median - 1,95% Scen_Median - 1,45% s Scen_Median - 2,45%
Source : Ircantec, CDC
Tablea2 : Synthése des indicateurs de solvabilité pour le scénamédiann & St 2y f QK& LJ2 i K

GFdzE RS NBYRSYSyid RSa NBASNWS&E RlIya €S8 NIFLLRNI (¢
modeéle PREVIR)

Scénarios ler critére de solvabilitg 2nd critére de solvabilite
Nombre Respect Année | Respectau
d'années et d'épuise- | 31/12/2051
2041 ment des
réserves
Ref: "1,95% par an" 2,8 Oui 2052 Oui
"2,45% par an" 3,2 Oui 2053 Oui
"1,45% par an" 2,4 Oui 2051 Oui
Source : Ircantec, CDC
[10] Les graphiques 6 et 7 présententli OT 1 OOET T AO Oi 1 AA OAAET ENOA AOd
OAT 11T AEAEAL OAT OO OAi 1T AOET O AA OA1 1 OAT AT O AA 18YCA
sur une montée en charge progressive du processus qui se traduirait par un recul de 4 mid 1 8 YCA
AdT OOAOOO0OA AAO AOT EOO PAO cili OAGET T8 ,A OAAI AA
criteres de soutenabilité.
iy , A6 01 601 OAGO A 10 11 OAIT AT O APPAOAEOOA NOA AA
droits retarderalent la dégradaion du solde technique dans les prochaines décennies, sans toutefois
1 6A1 OOAOAO8 51 OAAOI AA 18YCA 1iCAl Ad1T OOAOOOOA A
1 8ET OEUTT Adi POEOGAI AT O AAO Oi OAOOAO O«médiaom h ¢ mu Yh

71



RAPPORDEFINITIFSAS N2021-014R/CEGEFI 20 11 20(ANNEXES)

Graphiques: t NP 2SOUGA2ya LIdz2NJ €S NBadzZ al
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tS3lf
utilisation du modele PREVIR)

Synthése des principaux résultats des projewiassociées aux différents scénarios
f QN3 S

RS RSLI NI Sy NBGNFAGS RIy

Scénarios selon I'agl| Modéles Produits / Année | ler critére de solvabilité 2nd critére de solvabilite
Iégal de départen Charges |d'apparition
retraite en 2070 | d'un déficitf Nombre Respect Année | Respectau
technique |d'années e d'épuise- | 31/12/2051
2041 ment des
réserves
Ref: 62 ans Avec PREVIR 62,3% 2034 2,8 Oui 2052 Oui
63 ans Avec PREVIR 63,6% 2035 3,5 Oui 2055 Oui
64 ans Avec PREVI 65,2% 2037 4.3 Oui 2058 Oui
65 ans Avec PREVI 67,2% 2040 51 Oui 2061 Oui

Source : Ircantec, CDC

2 Projections et simulations soutendant le réexamen en 2019 du plan

guadriennal 20182021

2.1

[12]

MISTRAL et PREVIR.

[13]

ﬂ Un scénario «médian»: avec un taux de chébmage a 7% et une croissance annuelle de la

Méthodologie et principales hypotheses

productivité du travail de 1,3% a longterme ;

ﬂ Un scénario «haut»: avec un taux de chbmage a 7% et une croissance annuelle de la

productivité du travail de 1,8% a lorg-terme ;

ﬂ Un scénario «as»: avec un taux de chédmage a 10% et une croissance annuelle de la

productivité du travail de 1,0% a longterme ;

[14]

moyen et longterme, soit1 A
adoptée en décembre 2016, comme décidé par la CPTF lors de sa réunion du 3 avril 2019.

2.2 Principaux résultats

[15]

La CPTF a retendors de sa réunion du 3 avril 2019, les trois scénarios suivants

Les projections réalisées se sont a nouveau fondées sur une utilisation conjointe des modeles

Le taux de rendement réel des réserves était toujours supposé maintenu a 1,95% a court,
T EOAADO AO OAOC@ AA OAT AAIT AT O Oi Al

Les projections réalisées pour les produits, les charges, le résultat techaaet les réserves du
régime sont présentées respectivement dans les graphiques 8 a 11, et les résultats au regard

notamment des deux critéres réglementaires de solvabilité sont synthétisés dans le tableau 4.

[16]

11,6- AO

U
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Le solde technique se dégraderait dés la premm& moitié des années 2020 et un déficit
techniqgue émergerait ainsi entre 2027 et 2035 selon les scénarios envisagés (en 2033 dans le
scénario «médian»). Ce déficit se creuserait par la suite rapidement pour atteindre 86 A0 U
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scénarios, les produits ne représenteraient plus que 58,9% a 75,1% des charges a cet horizon (64,3%

dans le scénario anédianz q8 , AO Oi OAOOAO AO Oi CEi A s@iénilee OEOAOA
scénarios (en 2051 dans le scénario médian»). Le rythme de diminution des réserves, entre leur

«point haut» et leur épuisement, serait fort : cette diminutionse produirait sur une période

d'environ 12 a 15 ans selon les scénarios.

[17] Le premier critére réglementaire de solvabilité serait respecté pour les scénarioshaut » et

«médian», mais il ne le serait pas dans le scénaridbas». Le second critére serait respecté dans le

scénario «haut », mais pas dans le scénariobas»; il ne serat pas non plus respecté, de trés peu,

dans le scénario enédiangh 1 AO Oi OAOOAO 0871 POEOGAT O AAT O 1T A AT C

Graphique8: Projections des produits du régime pour les scénarios retenus dans le rapport technique
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Graphique9: Projections pour les charges du régime pour les scénarios retenus dans le rapport
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GraphiquelO: Projections pour le résultat techniqumur les scénarios retenus dans le rapport
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Graphiquell: Projections pour les réserves en valeur de marché pour les scénarios retenus dans le
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Tableaws : Synthése des principaux résultats des projections associées aux scénarios retenus dans
fS NILLRNI G§GSOKyAldzZS RS f QLNOIFYyGSO LR

Scénarios Modéles Produits / Déficit technique ler critére de solvabilité 2nd critére de solvabilite
Charges
en 2070 Année Montanten| Nombre Respect Année | Respectau
d'apparition 2070 (en [d'années el d'épuise- | 31/12/2051
Mde 0 2041 ment des
réserves
Scénario "médian" | Avec PREVIR 64,3% 2033 -11,3 2,3 Oui 2051 Non
Scénario "haut" | Avec PREVIR 75,1% 2035 -8,6 2,9 Oui 2056 Oui
Scénario "bas" | Avec PREVIR 58,9% 2027 -11,6 0,7 Non 2044 Non

Source : Ircantec, CDC
2.3 Etudes de sensibilité

[18] Des simulations ont été réaliséepour apprécier la sensibilité des résultats

T $661 A PAOOR U OT A AUT Ai ENOA (1T ETO & O6A AA 1A
publique ;

T $86061 A PAOOR AOD EUDI OETi OAO OAI AGEOGAO AO OAdGD .
projections effectuées en 2017.

o] , A6 COAPEENOAOG p¢ AO po 111 00ATO AA NOA OAOAEC
réserves dans le cas ou la masse salariale des contractuels suivrait celle des salariés du secteur privé
ATiT T A AAT O 1 A0 DOl EA AtDdué del® isshédu thodele PREVAR dar@ @atroi® 1 O

scénarios de croissance de la productivité retenue.

200 01T 6O 1T A OAi 1T AOEIT 1i AEATh 1T A OAOEAT OA OAT O 02 %6
OAAET ENOAh DPAO OADPDI 00 Aiamn & OdiuEciXBDZBEdNntteQO3Zdansiei AO OO0
scénario de référenceA O 1 A AAOA AGi DOEOATI AT O AAO Oi OAOOAO OA«
au lieu de 2051) La moindre dynamique des salaires dans la variante sans PREVIR engendrerait de
faitunebalO OA AAO Al OEOAQETI T O OO0 O1 6OA 1T A Pi OET AAh Al
moyen-long-terme, lorsque les moindres droits acquis seraient servis.

211 38ACEOOAT O AARAO AOEOI OAOGO AA O1 OOAT AAET EGi h 1 A
«haut » sans PREVIR. Pour sa part, le second critére ne serait respecté dans aucun des trois scénarios

de variantes sans PREVIR (tableau 5).
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Graphiquel2:
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Tablealb: Synthésales principaux résultats des variantes de projections sans utilisation du modéle
twO9xtLw RIEIya S NIYLLR2NU U0SOKYAIldzS RS f QLI
Scénarios Modeles Produits / Déficit technique ler critére de solvabilité 2nd critére de solvabilite
Charges
en 2070 Année Montanten| Nombre Respect Année | Respectau
d'apparition 2070 (en [d'années el d'épuise- | 31/12/2051
Mde © 2041 ment des
réserves
Ref: Scénario "médiapAvec PREVIR 64,3% 2033 -11,3 2,3 Oui 2051 Non
Scénario "médian” | Sans PREV|R 63,8% 2028 -10,4 1,2 Non 2046 Non
Scénario "haut" | Sans PREVIR 74,7% 2028 -8,0 1,7 Oui 2050 Non
Scénario "bas" Sans PREV|R 57,5% 2027 -11,3 0,4 Non 2043 Non
Source : Ircantec, CDC
221 , A COAPEENOA pt 111 O00A 161 011 OOEIT AAO Oi OAOOA
réel des reA OOAO OAOAEO PI OO AAOC 1T 6 PI OO il Adi AA mhoub

pour le scénario «médian» et le tableau 6 synthétise les résultats au regard des deux criteres de

Oil1 OAAET EOi 8 #1111 A 1681 OOAA AA rofpdibnOrEalisEds En2017,Asl T AOGE O
i1 0 APDPAOAEOOA RNO60OT OAOC@ AA OAT AAT AT O 0Oi Al DI
i OAPT OOOAOAEOQ 1 6ET OEUIT Adi DOEOCAI AT O AAOG Oi OAOOA
Graphiquel4: Projections pour les réserves pour le scénannédian» selonf QK& L2 1 K4S RS
NEYRSYSyidi RSa NBaASNWBSa RlIya S NILLRNI G§SOKYAIldzS
PREVIR)
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y QK@ Lk

Tablealb : Synthése des indicateurs de solvabilité pour le scénam@éeiann & St 2 a
I GSOKYAldS R

taux de rendement8 &4 NBaSNWSa RIya €S NI LILRN
modele PREVIR)

K
S

Scénarios ler critére de solvabilit¢ 2nd critére de solvabilite
Nombre Respect Année | Respectau
d'années et d'épuise- | 31/12/2051
2041 ment des
réserves
Ref: "1,95% par an" 2,3 Oui 2051 Non
"2,45% par an” 2,7 Oui 2052 Oui
"1,45% par an" 2,0 Oui 2050 Non

Source : Ircantec, CDC
3 Projections et simulations incluses dans le rapport technique 2020

3.1 Meéthodologie et principales hypotheses

23 %1 1 8 AAOAT AA AA tidnietidahAlEdontektd de Maicrisd sBndade)1as services de
la CDC ont produit une version provisoire du rapport technique 2020, en juin 2020, puis une version
finale de celuici en décembre 2020, tenant compte de la dégradation de la situation éconojme liée

U 1A AOEOA OAT EOCAEOA AO A80T A DPAOOGEA AAO 1 AGOOAO
soignants décidées dans le cadre du Ségur de la s@ht€e rapport final a été adopté par le nouveau

AT 1T OAEl ABAAI ET EOOOAQuIEtRo21.T OO AA OA Oi 6T EIT AO o
24] , 81 AEAA O Endrappdkt étaittde O A Al

T o001 OGAT 6AO 1 A0 AiI 1 AEGEITO AA Oi AT EOAGEIT AA 167
les trois scénarios macroéconomiques retenus par la CPTF lors de sa réunion du 3 avril 2019,
a savoir :

3 Un scénario « médian » : avec unua de chémage a 7% et une croissance annuelle de la
productivité du travail de 1,3% a longterme,

3 Un scénario « haut » : avec un taux de chdmage a 7% et une croissance annuelle de la
productivité du travail de 1,8% a longterme,

3 Un scénario « bas » : avam taux de chdmage a 7% et une croissance annuelle de la
productivité du travail de 1,0% a longterme

ﬂ Tout en tenant compte des conditions macroéconomiques résultant de la crise exceptionnelle
liée a la pandémie de Covid9 et de certains développementsécents destinés a affecter le
Oi CEIi A Cci Oi DPAO 16) OAAT OAAnh AT DAOOEAOI EAO 1 AQG
santé en juillet 2020.

[25] Les services de la CDC ont également tenu compte des hypothéses macroéconomiques a court
et moyen terme retents par le COR dans son rapport de novembre 202@bleau 7).

g AO OADPDPT 000 110 i O0i OOAT OIEO U 186AT AEAT DPOT OEAAT O AO AT 1T OA
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Tableaur : Hypothéses économiques issus du rapport du COR de novembre 2020 pot#QAR20

2020 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025

Taux de chdmage (cible 7 % a3 longterme) | 10,0% | 105% [ 9,1% | 82% | 79% | 8,0%

PIB 10,0% | 80% |35%|20%|14%|1,4%

Productivité du travail -8,1 % B,8% [1L0% |0,7% |09% | 0,1%

Source : COR

[26] Les projections réaliséese sont a nouveau fondées sur une utilisation conjointe des modéles
MISTRAL etPREVIR4 T OOAEAI EO 1 A0 OAOOGEAAO AA 1T A #s$# 168110
ABAOOEAOOAOG AA AT OEOGAOQEIT O 520241©lAe@ardAaAfa|0qae3/eéll¢stz 000 I
1671 OAEAT O PAO Oi ATl EOOAOR ATl re@iképtohrelfde 1A dhise ladtublle.O AT E
Y10 116 OAOGAT O AA 1T AT ET OA AEOAOiI OET 11T AEOA Ol EA”
Ai A

l

bl AOOEAI AO 06000 AAOOA bpi OETAA8 )1 O OA o110 A1
salariale issues @ PREVIR a partir de 2025.

[27] Le taux de rendement réel des réserves a été supposé encore maintenu a 1,95% a court, moyen
etlongOAOI Ah AT T & Oi 11 ATO AO OAOG@ AA OAT AAT AT O Oi Al
décembre 2016 et comme décidé par l[aRTF lors de sa réunion du 3 avril 2019.

3.2 Principaux résultats

[28] Les projections réalisées pour les produits, les charges, le résultat technique et les réserves du
régime sont présentées respectivement dans les graphiques 15 a 18, et les résultats au regard
notamment des deux critéres réglementaires de solvabilité sont synthétisés dans le tableau 8.

[29] Le solde technique se dégraderait vers le milieu des années 2020 et un déficit technique
émergerait ainsi entre 2028 et 2036 selon les scénarios envisagés (en 2084ns le scénario

«médian»). Ce déficit se creuserait par la suite rapidement pour atteindre 81A0 U- A®h {

1 8ET OEUTT ¢mnxmnm OATTT 1 AO OAinédid k)lSélonjlep sténgrios, IdSO A AT ¢
produits ne représenteraient plus que 59% a 75,3% des charges a cet horizon (63,9% dans le

scénario «<médianz q8 , A0 Oi OAOOAOG AO Oi CEIi A 0871 POEOAOAEAT C
(en 2053 dans le scénario #édian»). Le rythme de diminution des réserves, entre leur goint

haut » et leur épuisement, serait fort : cette diminutionse produirait sur une période d'environ 12 a

15 ans selon les scénarios.

[30] Le premier critere réglementaire de solvabilité serait satisfait pour les trois scénarios. Le
second le serait aussi sauf pour lecénario «bas» (tableau 8).
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Graphiquel5: Projections des produits du régime pour les scénarios retenus dans le rapport technique
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Graphiquel6: Projections pour les charges du régime pour les scénariosusteéans le cadre du
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Graphiquel7: Projections pour le résultat technique pour les scénarios retenus dans le rapport
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Graphiquel8: Projections pour les réserves en valeur de marché pour les scénarios retenus dans le
NI LILI2 NI GSOKYyAljdzS RS f QLNOIFYyGSO LRdzNJ Hawn 6
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Tablea8: Synthése des principaux résultats des projectiassociées aux scénarios retenus dans

fS NILLRNI G§SOKyAldzS RS t QLNDIFIyGSO LR

Scénarios Modeéles Produits / Déficit technique ler critére de solvabilité 2nd critere de solvabilite
Charges
en 2070 Année Montanten| Nombre Respect Année | Respectau
d'apparition 2070 (en [d'années el d'épuise- | 31/12/2051
Mde 0 2041 ment des
réserves
Scénario "médian” | Avec PREVIR 63,9% 2034 -10,8 2,7 Oui 2053 Oui
Scénario "haut" | Avec PREVIR 75,3% 2036 -8,1 31 Oui 2058 Oui
Scénario "bas" | Avec PREVIR 59,9% 2028 -10,8 1,5 QOui 2047 Non

Source : Ircantec, CDC
3.3 Etudes de sensibilité

[31] Des simulations ont été a nouveau produites pour apprécier la sensibilité des résultats

T $6061T A PAOOR U O A AUinasdeEdafiafe dds bdatfaciuelgkde @oActioh A 1 A
publique ;

1T $6061 A PAOOR AO@ EUDI OETI OAO OAI AGEOGAO AO OAOG@D .
projections effectuées en 2017 et 2019.

321 , AO COAPEENOAO pw AO ¢m 111 OOATchnigueet clli®&des OAOAE (
réserves dans le cas ou la masse salariale des contractuels suivrait celle des salariés du secteur privé
ATTT A AATO 1 A0 POT EAAOCETT O AO #/ 2 ABAI T OO0Oh bBi OOEC

scénarios de croissance de la pductivité retenue.

@3 01T 00 1T A OAi1AOET 1iAEATh 1T A OAOEAT OA OAT O 02 %6
OAAET ENOAR DPAO OADPDPI 00 AO@ DPOI EABDTBEINGeQO34danstei AO OO0
scénario de référenced O 1 A péiskroeAt dds déserves serait avancée de 7 ans (2046 au lieu de

2053). La moindre dynamique des salaires dans la variante sans PREVIR engendrerait de fait une
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AAEOOA AAO A1 OEOCAQGEIT O OO0 O1 OOA 1T A DPi ORdoyehh Al T O
long-terme, lorsque les moindres droits acquis seraient servis.

34 386ACEOOAT O AAO AOEOI OAO AA O OOAT AAET EOi h 1T A bBC
des trois scénariossans PREVIR (tableau 9).

Graphiquel9: Projections pour le résultat techniquepr les variantes de projections sans utilisation
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Graphique20: Projections pour les réserves pour les variantes de projections sans utilisation du modeéle
PREVIR dans le rapport technidké& t QL NOI y iSO L3R dzNJ HnaHnA
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Tableawo: Synthése des principaux résultats des variantes de projections sans utilisation du modele
twO9xtLw RIEIya S NIYLLR2NU U0SOKYAIldzS RS f QLI
Scénarios Modeéles Produits / Déficit technique ler critére de solvabilité 2nd critére de solvabilite
Charges
en 2070 Année Montanten| Nombre Respect Année | Respectau
d'apparition 2070 (en |d'années e d'épuise- | 31/12/2051
Mde 0 2041 ment des
réserves
Ref: Scénario "médiapAvec PREVIR 63,9% 2034 -10,8 2,7 Oui 2053 Oui
Scénario "médian” | Sans PREV|R 63,9% 2026 -9,4 1,0 Non 2046 Non
Scénario "haut" | Sans PREV|R 74,4% 2026 -7,2 1,4 Non 2048 Non
Scénario "bas" Sans PREV|R 59,0% 2026 -10,0 0,5 Non 2043 Non

Source : Ircantec, CDC

351 , A COAPEENOA ¢p BOi OAT Okgineddlod fue 6 Gixidé renflelnént Oi OA O
Oi Al AAO Oi OAOOGAOG OAOAEO PI OO AAOG 1O bPI OO i1 AOGI
pour le scénario «médian» et le tableau 10 synthétise les résultats au regard des deux critéres de
solvabilité. lsi T O ADPPAOAEOOA NOS§OT OAO@ AA OAT AAT AT O Oi Al
Adi DOEOCATI AT O ARG Oi OAOOGAO A8 AT OEOIllds haltide 0d5koile AT T OO0
repousserait de pres de 2 ans.

Graphique21: Projections pour les réserves pour le scénamédiann a4 St 2y f QKe LR 1 K8 &S
NEYRSYSyidi RSa NBaASNWBSa RlIya S NILLRNI G§SOKYAIldzS
PREVIR)
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Tableaul0: Synthése des indicateurs de solvabilité pour le scénam@édiann & St 2y ©HeQKe L2 { K
Gl dzE RS NBYRSYSyid RSa NBaSNWSa RIya S NILLRZNI

modele PREVIR)

Scénarios ler critére de solvabilit¢ 2nd critére de solvabilite
Nombre Respect Année | Respectau
d'années et d'épuise- | 31/12/2051
2041 ment des
réserves
Ref: "1,95% par an" 2,7 Oui 2053 Oui
"2,45% par an” 31 Oui 2055 Oui
"1,45% par an" 2,4 Oui 2052 Oui

Source : Ircantec, CDC

4

Projections et simulations incluses dans le projet de rapport technique
2021

Méthodologie et principales hypotheses

La PTF a retenulors de sa réunion du 8 juillet 2021, les quatre scénarios suivants

Un scénario «nédian» &£l T A7 000 1 6 O00OEI EQAOET T AO 1T ATT A 02
7% et une croissance annuelle de la productivité du travail de 1,3% a lotgrme;;

Un scénario dhaut» /&l T A1 000 1 800EI EOAQCETI T AA 02%w6)2 ¢ A
croissance annuelle de la productivité du travail de 1,5% a lorgrme ;

Un scénario was» &l T A1 000 1 8600EI EOAOET T AA o02¢tume 29 AOA
croissance annuelle de la productivité du travail de 1,0% a loAgrme ;

Un scénario «nédiansans PREVIR ne se fondant pas sur une utilisation du modéle PREVIR :
avec un taux de chdmage a 7% et une croissance annuelle de la productivité du tragaill,3%
a longterme ;

Les projections se sont appuyées sur

différentes mises a jour des modeéles par rapport au dernier exercice de la fin 2020

1A POEOA AT AT i pOA A3OT A Oi OEOEIT U I A AMAEOOAN
etdefécd AEOi h DPAO OAPDPI OO AO@ AAOT ET OAO DPOI EAAOQEII
2016, compte tenu des évolutions récemment constatées ebnformément aux choix du COR

pour son rapport annuel de juin 2021,

les dernieres hypothéses macroéconomiques rehues par le COR pour le court et moyen terme
dans ce méme rapport

4LleshypotheA O ABAODT OAT AA AA OEA AAO EITTTAO AO AAOG EAITAO 110 i Oi
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T 1A DPOEOGA Al AiipOA ABGOTA [ AOOGOA AA OAOGAI T OEOA
hospitaliers EOOOA AO 37 COO A Apulétle in@drde @ans I8(Ecédedtds O A E
projections de décembre 2020.

B8 #1 i1 A PT OO 1 A0 POI EAAOCEIT O AO OAPDPI OO0 AT 1T OAl £EE
000 1 600EI EOQAOETT AITTETETOA AAO TTAT1TAO -)3421, A
ne pas retenir les projections acort-OA O A AGAEEAAOEELEO AO AA 1 AOOA OAI £
issues du modele PREVIR, eu égard a leur caractére irréaliste, en raison pour partie au moins du
caractere exceptionnel des évolutions récentes liées a la crise sanitaire. Les servideda CDC ont
AET OE OAOAT O O1 EAO AGEUDPI OET OAO AEOAOi OET 11 AEOAO
[39] Enfin, la CPTF a retenu des hypothéses pour le taue rendement réel des réserves
CITAATATAT O AT T &£ O0Il A0 AOD a@dpdnblant: AT AAGETT O AA 1 6AA
T 1 6AA 061 TEOGAADO Ai1O0OAT O AEGI 0 phwub EOONGSU v
q Puis une baisse linéaire de facon a rejoindre les hypothéses du COR pour son scénario de
croissance de la productivité a 1,3% au bout de 10 afgraphique 27).

4.2 Principaux résultats

[40] Les projections réalisées pour les produits, les charges, le résultat technique, le ratio des
produits aux charges et les réserves du régime sont présentées respectivement dans les graphiques
22 a 26, et les résultats awegard notamment des deux criteres réglementaires de solvabilité sont
synthétisés dans le tableau 11.

[41] Le solde technique se dégraderait a partir de la premiére moitié des années 2030 et un déficit
technique émergerait ainsi entre 2033 et 2040 selon les snérios envisagés (en 2039 dans le

scénario «médianavec PREVIR »). Ce déficit se creuserait par la suite rapidement pour atteindre

87MdO U -pAtdnU 1 86ET OEUTT ¢nyxyn OATTT 1 AOmé&iArialed OET O j
PREVIR »). Selon les scénarios, les produits ne représenteraient plus que 62,8% a 71,3% des charges

a cet horizon (66,9% dans le scénario médianavec PREVIR »). Leséserves du régime

O06i DOEOCAOAEAT O AT OOA ¢mut AO ¢mecg¢ OAmddian»)ilLAO OAi 1
rythme de diminution des réserves, entre leur oint haut » et leur épuisement resterait fort : cette

diminution seproduirait sur une période d'environ 12 & 15 ans selon les scénarios.

[42] Les deux critéres réglementaires de solvabilité seraient satisfaits pour les quatre scénarios, a
1 6ABGAADOET T AO OAhdsh (mblead 10 1 A OAi 1T AOET K
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Graphique22: Projections des produits du régime pour les sc@saretenus dans le projet de rapport
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Graphique23: Projections pour les charges du régime pour les scénarios retenus dans le projet de
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Graphique24 : Projections pour le résultat technique pour les scénarios retenus dans le projet de
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Source : Ircantec, CDC
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Graphique25: Projectons pour le ratio des produits sur les charges pour les scénarios retenus dans le
LINEP2S0i RS NI LILERNI G§SOKYAIldzZS RS f QLNDFIYyGSO L2 dzNJ
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Graphique26: Projections pour les réserves en valeur de marché pour &ssios retenus dans le
LINEP2S0i RS NILLRNI GSOKyAljdzS RS t QLNODIFyGSO L2 dzNJ
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Tableaull: Synthése des principaux résultats des projections associées aux scénarios retenus dans
le projet de rapport technique de QL NOF y iSO L2 dzNJ HAaH M

Scénarios Modeles Produits / Déficit technique ler critére de solvabilité 2nd critére de solvabilite
Charges
en 2070 Année Montanten| Nombre Respect Année | Respectau
d'apparition 2070 (en [d'années el d'épuise- | 31/12/2055
Mde 0 2045 ment des
réserves
Scénario "médian” | Avec PREVIR 66,9% 2039 9,7 3,6 Oui 2059 Oui
Scénario "haut" | Avec PREVIR 71,3% 2040 8,7 4,0 Oui 2062 Oui
Scénario "bas" | Avec PREVIR 62,8% 2033 10,0 2,2 Oui 2054 Non
Scénario "médian" | Sans PREV|R 66,0% 2035 9,1 2,6 Oui 2056 Oui

Source : Ircantec, CDC

4.3 Etudes de sensibilité

43, AO OAOOEAAOG AA T A #s$# 110 DPOIAOGEO AAO OEI O1 A
résultats des projections actuarielles aux hypothéses de taux de rendement des réserves retenues.

[44] Alors que les quatre scénarios retenus se fondent sur des hypothéses relatives au taux de

OAT AAT AT O Oi Al AAO Oi OAOOAO OGAPABUAEDI O00OpBWULPEE
AT O AOGAT O 1 6APPAOEOEITT A301 Ai /e AE@uid deAdconEaNOA R D
rejoindre les hypothéses du COR pour son scénario de croissance de la productivité a 1,3% au bout

de 10 ans Cf.supraet le graphique 27), les services de la CDC ont ainsi produit des projections
alternatives pour chacun des scéROET O O APDPOUAT O 0060 O1T A EUDPI OET OA
réserves, plus basse pour les premiéres années, fixée a 1,45%.

Graphique27: Hypotheses relatives au taux de rendement des réserves dans le projet de
NI LILI2 NG G§SOKyYyAljdzZS RS f QLNODIFYyGSO LkRd

Zi"'.ﬁ-J'
SIS W

Reférence 2020 o COR 2021 = = = REférence 2021

Source : Ircantec,CDC

451 , A COAPEENOA ¢y 1171 O00A AET OE 1671 Of 1 Otedidnd AOOAI
i AOAA OOEI EOAOCEIT AO T TATT A 02%w6)2qh A8OT A DBPAOONK
hypothése de taux de rendement réel des réserves de 1,45% (auuliele 1,95%) pendant les
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obtenus, au regard en particulier des deux criteres réglementaires de soutenabilité, pour chacun des
4 scénarios, avec une telle hypbese alternative, plus basse, pour le taux de rendement réel des

Oi OAOOAO AT Ai AOO AA pPi OET AA8 #AO OEI Ol AGEITO 111
OAOCo AA OAT AAT AT O AT Ai AOO AA pi OET AA T A AEAT GCAO.
réserves pour le scénario smédianZ j} AOAA OOEI EOAOCETT AA 02%6)2Qq AC
A3 AT 6eOoi 1T O1 AT DI OO 1 A0 Adadha@c PREYIR, Ad@aiiotas»OA OAT O
avec PREVIR, scénariomédian » sans PREVIR).

Graphique28: Projectionspour les réserves pour le scénarionédiann 2 St 2y f QK@ LR 6 KS§ &
NEYRSYSyidi RSa NBaSN®BSa RlIya S NILLERNI G§SOKyAld

PREVIR)

N
(003 (V)

Réserves en valeur de marché (en Mds€)

35:0 /"’"——\\

Source : Ircantec, CDC

Tableaul2: Synthése des indicateurs de solvabilité pour les difféied &St 2y f QK@ L2 1 KS§ a

NEYRSYSyidi RSa NBaASNWBSa RlIya S NILLERNLI G§SOKYAIldzS
modéle PREVIR)

Scénarios ler critere de solvabilité 2nd critére de solvabilite
. . N . . . Année
Variantes consistant a retenir un taux de rendement réel des réserves de Non}bre Respect ,,n ) Respect au
. - L s . . _|d'années el d'épuise- | 31/12/2055
au lieu de 1,95% les premiéres années jusqu'a un horizon de 5 ans précé
) - ) e . 2045 ment des
I'apparition d'un déficit technique )
réserves
Ref : Médian avec PREVIR (taux de rendement de 1,95% les premiéeres gnnéexp Oui 2059 Oui
Médian avec PREVIR (Taux de rendement de 1,45% les premiéres années)3,3 Oui 2059 Oui
Haut avec PREVIR (Taux de rendement de 1,45% les premiéres années) 3,6 Oui 2061 Oui
Bas avec PREVIR (Taux de rendement de 1,45% les premiéres années) 2,0 Oui 2053 Non
Médian sans PREVIR (Taux de rendement de 1,45% les premiéres anrrées)2,4 Oui 2055 Non

Source : Ircantec, CDC

[46] Comme les travaux réalisés dans le cadre de la préparation en 2017 du plan quadriennal 201
2021 ainsi que ceux menés dans le cadre de son réexamen en 2019, le projet de rapport technique
pour 2021 préparé par les services de la CDC présente en outre un ensemble de projections
DAOl AOOAT O Adi OA1 OAO 1 A OAT OE Adfindndsires AldnGierreAd OD A A OE
i CEI
- A1

A 0 AEAEAE OAT OAO |Aoovo ABAEOOOAI AT O AA OAO
NOGAT T AO DOi OAT OAT 61 COAT A ET Oi 0308
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| bbO9pYob! [, {9t BOLALUV ' 9
WO/ 9b¢9 59 FJdMWNHa®bI/

[1] Cette annexe présente une analyse du cadre, des grandes orientations et des principaux

Oi 001 OAOO AA T A PiI1EOENOA AA bl AAAI AT O-2¢0d)eti 6) OAAT
danslecadredelaconvédET 1 Ad6T AEAAOCEAO AO AA cRODEdethmepnt#/ ' q D
DOl OT ¢ci A OO@8Ii A1 &l Al ¢t mrApO AO@ OAOI A0 NOE 1 0E 11C
mandat, ni la possibilité dans le délai qui lui était imparti, de procéder a un ntrdle ou a un audit

Aiipil A0 AA 1T A pPi1EOENOA AA CAOOEIT AAO biI AAAI AT O
i EOOCET 1T O6A00 APPOUI A DOET AEDPAI AT AT O 000 1AO
ABAAI ET EOOOCAOQETT j#!qQ AGAET ENOAT RIOE GEEIAT AEAODE 0 (
AAO AAOT ET OAO ATTiAOG8s wl i A A Aili ZEAEi Al 1T OO0OA A

direction des finances de la direction des politiques sociales (DPS) de la CDC en charge de ces sujets
et apu accéder a certains documents et informations complémentaires en réponse aux demandes
NOS6AT T A A AAOA@daAisSionth plhéialeménféotagdr Sudces questions avec les

AAI ETEOOOAOADOO NOGGATTA A DO AOAEOQOEITTT AOS

2] , 6AT NOo OA ATORTANO® #AIA BAAEHTOO00 1A CAOOEIT AAOG b
caisses de retraites et du fonds de réserves des retraites (FRR) sur la période 22120 devrait

£ OOTEO DPOT AEAET AT AT O OT A i OAI OGAGET T AT i bicj i AT OAE
AOGAA T1TOAITT AT O OT A AiTi PAOAEOGIT AAO POAOGENOAO AA

régimes de retraite complémentaire obligatoire.

B !'POT O OT A POV OAT OAGETT AA 1T A OOOOAOOOA AAO bi A
réserves et des pincipaux aspects de leur performance financiére sur la période récente (partie 1),

sont développées successivement une analyse du cadre réglementaire qui régit la définition et la mise
GOOOA AA 1T A PIi1EOENOA AA bl AAAIT &bye©ded dhincipaeE T OOE O«
décisions et orientations prises dans la gestion des placements sur la période 202620 et tout
derniérement.

2% i A OA £ 1T AA 060 1 A0 ET £ Oi AGETTO AT10 I A 1 EOCOEIT A PO POA
20A0IE 1 AO AT AOI AT 6O 0OAedOh 1T A TEOCOEIT A PO 11 06AIT AT O AEODI
«Bilan de la gestion financiére de la COG 2045mticnn AA 1 6) A& AAG#A AO pp [ AOO<iangp AO £
1 8 AOOAT (Qppdrtdurs dellaOmisSidh de la Coudes Comptessur les placements des régimes de retraite, intitulée

« Compléments IRANTEC suite au@questionnaire et entretien du 31 mai» datée du 15 juin 2021.
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1 Evaluésal29Md¥ Ay HnuHnX fSa LI OSYSyda R
L2 dzNJ £t QSaaSyuaASt RI Yy agéR&perfdrdafidea RS
annuelle moyenne de 1,8% a 2,0% en termes réels sur

1.1 [ S&a FOGATa RS L IFOSYSyd RS ftULNDIFIyGaSO ad
l.j

' MHZI g deRéalisdoffin 20RE S dzNJ

nw—

4 , A0 Oi OAOOAO AT 1 OO Geas Apératibns Qe rétréite, 2 Bavair 4e% fonds
propres évaluésdans les comptes & rapportant & ces opérations,08 i 1 T OAT AOU Eghgqng nf
contre 7,1- A0 AET ¢ rpA0O AEE T @ficotd lwA ABlI€sireprgsantent un peu plus de
161 NOEOAT AT O AA o AT O AAO AEAOCAO OAAETENOAO AA O

[5] Les placements détenus dans le cadre de la gestion de ces réservemutres que ceux

constituant des équivalents de trésoreriez O61 1 1 OAT O D1 0,8 AGG&eurtbA®O U p
comptable et & 10,4 A ‘@n valeur nette comptablé3 fin 2020, aprés 7,1 Mddin 2015 et 10,3- A O
fin 20191 OO0 AAOOA AAOT ET OA8 , AGO 11 m@AAd9d A0S wEET O mATT

reflétant un montant de plusvalueslatentes nettes (des moinsvalues latentes) de 2,0 A ®.

Encadré1:, 8 EAAT OEAEAAQEI 1T A0 1 &étchdsiddddl©dadrd de 1A debtiorbdesA AAT AT OO
réserves dans les comptesdel 6 ) OAAT OAA
L, AO AT T BDOAG: AA 18) OAAT OAA
Comme en dispose le VI dSIAOOEAT A ¢ AO Ai AOAO 11 AEEET AO c¢ag Ai AAT .
T

-AT T POAT AT O T A AEI AT h 1 A zAbkdnte@blis el Applicitiod AU plaA ddmplable 1 6 A
OT ENOA AAO 1T OCATEOI AO AA 0Oi AOOEmMinécaddaifes Adoactjvie,dixéesOT O C
par arrété conjoint du ministre chargé du budget et du ministre chargé de la sécurité sociale, apres avis du
onseil de normalisation des comptes publicdesAAADOAOET 1 O AA AA bl AT AT | pOAAI
du régimeont été fixées parun arrété ministériel du 13 mai 2013,
I AA OEOOAh T A AT i DOAAEIEOI cCcili OATA AA 18) OAA] OAA AO
(régularité, sincérité, image fidele, spécialisation des exercices, prudenpermanence des méthodes, bonne
ET &£ Oi AGET18q AO OA A 1T AA 0600 1T A POET AEPA AA T A ATT100
Al i DbOA AAO 1 bpi OAGET T O AT i DOAATI AG AO OEOOA AA 1 8ABAOAEA
datedeDAEAT AT O 1O AB8AT AAEOOAI Al 08
#1171 £ Ol i1 ATO AO@ AEODPI OEOGEIT O AT i POAAI AO AbPDPI E[AAATI AO
OOAOGAOO AA AAOC@ AT i1 AETAO ABAAOQGEOEOi h AT I BDOAAT AIAT O AEC
- Le domaine des opérations de retraite, activité techniqud O A£ET AT AET OA DPOET|AEDPAI A
correspondant a la gestion des retraites complémentaires.

43 En comptabilité, la valeur nette comptabled § OT  ArdsibEdAu rdntant pour lequel celuici figure au bilan (i.e. sa

valeur brute comptable, évaluée sur la base de sgmix d'achat ouson co(t de revient), minoré du montant deséventuels

amortissements et/ou des dépréciationgléja passées

4lavaleurdei A1 EOAOET 1T A8301 AAOEE Al OOAOPITA AO POE@ AA OAT OA AT T (
dans des conditions normales de marché, diminué des colts estimés nécessaires pour réaliser la vente. Dans ce qui suit, la

valeur de réalisation desbAOOO AA &£ 1T A0 Ai OAT OAO DPAO 18) OAAT OAA AOGO AOOEI
PDOi AEOT A AAT O 1 A0 AT i b OdledestkdalerirhtqalifideXle valBuE dodiEe © @rd<Elds bidEns

mensuels et autres documents de p@AT OAOET T AA 1T A CAOOEI 1T ~£AET AT AET OA AA 138ETO
45 Correspondant ici & la différence entre la valeur de réalisation et la valeur brute comptable des actifs de placement de

O

%1 00801 A0 | AE ¢npo OAl AGEA AO@ AEODI OEOEIT O Al POAAIAO

po
ACAT 606 111 OEOOI AEOAO AA 1 8%0A0 AO AAO AT 11 AAOGEOEOI O POAI ENO
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, A ATT AETA AA 1G6AAOGETT OI AEAT A NOE Al OAQEOOO}-J

des allocataires du régime.
Les réserves et les picementsdétenusAO OEOOA AAO Oi:0A00A0 AA

Comme les organismes gestionnaires de régimes de retraite soumis aux dispositions du plan compta
unique des organismes de sécurité sociale (PCUOBB) 1 6) OAAT OAA T A AT EO

156) OA

Les réservesAAAOI O1 1 AO PAO 18) OAAT OAA AO OEOOA AO ¢
apparaissent ainsi comme des « réserves comptables eonstituées par celleci pour faire face a ses
différents risques de gestion, en dehors de toute exigence légale, réglementaire et statutaire. El
OBAOO0EI EI ATO AOY AAPEOAOD DPOI POAO AA S
des «réserves techniques>, du «Oi 001 OAO A1l
1 A0 1 i OAOETT O AA OAOOAEC

Les placements, autres que ceux constituant des équivalents de trésorerie, détenus dans le cadréad

gestion des réserves du régime sont présentés dans une rubrique comptable intitulée « activité de

placement». Afin de tenir compte de la finalité et de la durée de détention des placements détenus dans
cadre de la gestion & long terme de larésene® Oi1 CET AR AAO O1 Cl AO Adi OAI
a ces placements. Ces régles different selon la nature des titres de placement considérés.

, A AT i DbOAAE]I EOAOCEIT AO 18i OAIl OAGETT AAO bl AAAI
nominalisme monétaire selon le coQt historique, frais sur titres exclus. Les cessions sont valorisées selon
méthode du colt moyen pondéré. Une dépréciation de ces actifs est constituée en cas de medhse latente

1 6A1 OF

Al OAA
nle

DbAO AT I
Al AOE £0O
i CEI A

1%

le
OAOQOET 1

Al 60
la

FEL

e

i AT O0AT AA

6 3ATTT T A AAOTEAO AEI Al
1A #3# DI OO Oi1T Ail OAEI h

I1'A CAOOEI 1

vx | A

A
ARG AAO

de ses réserves sont évalués a 11MA ‘@n valeur brute comptable et a 14,4 A @n valeur boursiére
a la fin juillet 2021, ce qui refléterait un montant de plusvalues latentes nettes de 3,0 A OAprés
prise en compte des disponibilités du régime a savoir des placements regroupant des valeurs
facilement mobilisables pour les besoins de sa trésorerel 8 AT OAT AT A AO bi OOAEADE
est évalué a 11,7 A ‘@n valeur brute comptable et & 14,7 A @n valeur de réalisation fin juillet

2021.

RS

1.2 Les pacemens de ['lrcantecsont constitués podd f QS A &Sy (i A St LJ

dediés et pour une part limitée de parts de fonds de placement spécifiques

&ET ¢mgmh 1 A0 AAOCEEO AA pPi ABAT AT O AA 18) OAAT OA/
01T 60 186A00AT OEAT h AA DPAOOO AAT O AAOmobieresAl EOI A
(OPCVM} au nombre de 25, parmi lesquels 15 fondsaédiés» a savoirdes fondsdans lesquels

18) OAAT OAA A OO -povkun@dmdnéant de10,® @ ovalBuDdE hilenet 11,9 A0

en valeur de réalisation- soit 92% du total de ses placements en valeur de réalisatiordont :

]

6,2- ABG6/ 0O#6 -

7%0 AT I dodiirmk B & A O E O du@ansei) del nGrmalisation des coptes publics: CNOCP, Avis n°20161 du 14
avril 2016 relatif au traitement comptable des retraites dans les entités gestionnaires des régimes de retraite.
9, A0 ATTTiAO NOE OOEOAT O DOiT OEATTAT O AAO AT1AgGAO ARG AT i POAO
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3 43- A@ 6/ 0 #Adions;
3 14MO A/ diveBifiés:

Pour une proportion limitée, de parts dans des fonds de placement spfigues, au nombre de

¢n U AAOOA AAOAh OADPOi OAT OAGEAEAOG ABAAOEAEO EIIT T,
volonté de diversification du régime dans des produits financiers correspondant aux valeurs

portées par les administrateurs du régime (infrastuctures publiques et sociales, transition

iTAOCi OENOA AO i AT 11T CENOARh £ET AT AAT AT O AAO 0- %i
montant de 882,5- ‘Oen valeur de bilan et 1,06 A ‘@n valeur estimée de réalisation soit 8%

de ses placementsdont :

3 742,8- Odans un organisme de placement collectif en immobilier (OPG1);

Z 2504- OAAT O AAO A 1TAO AGET OAODOEOOAI AT O Al OAOT Ac
z 85-0AA PAOOO AGOT A TAO ATii 61 AA OEOOEOAOEII

OAOIE 1TAO pchw -A0 ABAAOE £O0 A AecadreAdidgestidn@es Ai OAT ¢

réserves fin 2020(tableau 1):

l

1
1

[9]

11,7- A0 O1T 10 AT 1 OOEOOI O AA DPAOOO A Aédigh invegis AT 1 1 O1
dans des valeurs cotées, soit 91,0% du total ;

147,5- ‘Ode parts dans des fonds euverts@ A8 AABGE AO EDI @ih@pb; AA 1 8AT OAI
phn -A0 AAT O AAO AT AO EI-OARODEDOBEAT 06 Ad®H) ABOE AE
AT AEi U -DBEOAAhRORAAA 1 6A1T OAT AT A | OAAT AADO pQs

Selon la présentation usuelle des services de la CDC (tableau 1), fie@044,2% des actifs de

placement étaient investis dans des actifs assimilables a des actions, 23,3% dans des obligations
A6 AT OOAPOEOAh o¢ohmbp AAT O AAO T AT ECAQEITO O OOAOA

souveraines indexées et 7,9% dans des actitsi | | AEI EAOO AO ABAOO0AO0 AAOEA
infra).

9lesannexeAAO AT I DPOAO AA 16) OAAT OAA PT OO cne¢anioA T IOAT BAIO ABDRRA O/
Aii i A 1TAO AT AOi AT 60 AA AET AT 1 AT OOAT AA 1T A CAOOGEI 1T &£EIT AT AET O
bilan mensuel de la gestionEET AT AET OA AA 186) OAAT OAA Pi OO0 Ai AAT AOA ¢negn EAEC
de7304- 0 U 1 A £EET Ai AAIl doidrdeles hilangmeps@els Adurdendis grédduents
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Tableaul : l O0ATa RS LI OSYSyu RS tQLw/ ! b¢9/ I dZz om R
Obligations Obligations Obligations Immobilier et
En M€ -31/12/2020 Actions d'entreprises | souveraines | souveraines | autres actifs Total Soiten %
(crédit)” nominales™ indexées non cotés
2
E FCP Dédiés 55489 29987 7785 23951 11721,2 91,0%
o5
08
= 0
g OPCI 7304 7304 57%
=
8 ESS 7.9 7.9 0,06%
o
3 5
£ et 63,5 63,5 0,49%
= Investissement
fi] Dette Privée 276 276 0,21%
=
“E’ Infrastructure 1250 125,0 0,97%
E Actions TEE 1349 134,9 1,05%
'E Autres
Z Investissements 124 593 71,7 0,56%
= d'impacts
Total Ircantec 5696,2 29987 778,5 23951 10137 12 8821 100,0%
Soiten % 44.2% 23.3% 6,0% 18,6% 7,9% 100,0%
| Benchmark | 40.0% | 200% | 100% |  200% | 100% | | |
[ overlay (GDR) | 0.4% | NS | NS | NS | 5 | | |
| Exposition | 43.8% [ 233% | 6.0% [ 186% | 7.9% | | |
| Ecart | 3.8% | 3.3% | 4.0% | 1,4% | 2.1% | | |

*dont 676 ME investis en Green Bonds (entreprises et souverains) dans le FCP Villiers Green Bonds Amundi

NS - Non Significatif [ (&

Source : Ircantec, CD&

1.3 Lesplacementsde l'lrcantecont dégagé une performance financiere annuelle
Y28 SYyyYyS RQEBNG eM@mnes mesyde la fin 2015 a la fin 2020

O

, A OAT AOO AA Oi Al EOCAOETT AAO AAOEAEO AA bl AAAI A
et la fin 2020. Aprés prise en compte des abondements provenant des résultats techniques
excédentares sur la période (2,3 AO0qh 1 A0 OAOOEAAO AA T A #s$# AOOEI A
AA OAI AOCO T EiA U 18AAOEOEOI AA PI AAAT AT O U phr

OA1 AOGO AAO AAOGEAEO AA bl AAAIéAddE soibuke gograssidn ardd@@i@ 1 6 A
moyenne de 2,9%. En tenant compte de la chronologie des abondements annuels, les services de la

#$# AOOEI AT O AET OE 1671 NOEOAT AT O AGO1T OAO@ AT 1T OA
DOEOA AT AlaiioB énfegiskée sur ld pério@s (+0,8% en moyenne annuelle sur la base
habituelle dela hausse des prix a la consommation hors tabac &nance et +0,6% seulement sur la
baseded 6 ET /£l Adénied:qoi AAOOA PAOAN O AT A Aaux@drgadéméd 1 67 NC
AT T OAT 1T UAT AA 1861 OAOA AA phuyb U ¢hmb Al

(@}
>
(@4
To —
(@)

50 Tableau de synthése issu du rapport mensuel de gestion dinciere relatif a la situation du régime au 31/12/2020.Cf.

égalementle document présenté aux membres de la CPTF du 8 avril 2021 intitulé « Point 2 : Gestion financiére a fin

décembre 2020 et février 2021z Présentation du portefeuille ».

51, 9 ET A bffaton dodsfacenteg AAT AOT i DAO 168)1 OAA OEOA U i OAI OAO 1 A OAT AA
est calculé en excluant letarifs publics et produits a prix volatils (produits pétroliers, produits alimentaires frais...) et en

corrigeant les effetsdesmesures fiscalefnotamment des variations de TVA).
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Tableal? : lylrfteasS RS I LISNF2NXYIFYyOS FAYyFYyOASNB RSa I (
20162020
Valorisation des actifs de placement au 31/12/2015, eeMd 6 M 0 9,17

+f2NRAlIGA2Y RS&a FOGAFaAa RS LI I OSYSyi1287
{2YYS RSa 62yRSYSyida adzNJ unmcmHununI 298
/I NBFiA2y RS @IfSdzNJ ONHziSE Sy ace 6 n 0 3da
I NBFUGA2Yy RS @FfSdzNJySiidS RSa o2yRSY§4
Performance des placements en termes nominaux sur I'ensemble de la

période, en % (5)/(1) 15,5
Performance annuelle moyenne des placements sur la période en termes
nominaux, en % (6) 2,9
Performance annuelle moyenne des placements sur la période en termes
nominaux en tenant compte de la chronologie des abondements, en % (7 2,6
Taux d'inflation annuel moyen sur la période, hors tabac, en % (8) 0,8
Performance annuelle moyenne des placements sur la période en termes
en tenant compte de la chronologie des abondements, en % (8)=(6)-(7) 1,8

Source : Ircantec, CD& ; Inseg; calculs mission

[10] Cette performance enregistrée sur la période 20162020 estO 0T © D OT AEA tauh 161 AE
de rendementquel 8 ) 2 # !a.refeptipour ses placements a court, moyen et losigrme dans le
AAAOA AA 1671 AAT OACET T -20R1 e®PR0O17 ebdeAdn éeXaénfe® FOAd T AT ¢
(+1,95% en termes réels)(Cf.la partie 3 du rapport et 8 AT T do@sécréas am projections
actuarielles a longterme récemment produites pour le régime), objectif qui a soustendu
corrélativement le choix de son allocation stratégique daelle en décembre 2016 Cf.la partie 3.3.1

infra)ss,

[11] Comme le montre la partie 3.3.2nfra, la performance financiére récente des placements de
16) OAAT OAAh ADPDPAOAEO O1 CoénkhilarkdOrrespandatt a Edn atiocater OOA U
stratégique (4,5% en moyenne annuelle en termes nominaux de la fin décembre 2016 a la fin avril

2021%h OT EO AA 1671 OAOA ocheb U ohwbp AT OAOI AO Oi Al O
AT T OOEAQOOET 1 ispositl dit O ydstioA dyfamiqua durisqueZz j ' $2q NOA 1 8) OA
mis en place début 2018 avec un objectif de couverture du risque face aux fortes fluctuations a la

baisse des marchés financiers.

2. AO ATTTi A0 AA AA OAAIT Adelanad détdliéEptecitéeldes sdvicés Qe la GDA Ditukee Oatiak |
de la gestion financiére de laCOG 2045t ¢ m A A 1 &datBetdl 11 M&sst202%Elles figurent aussi dans le document
présenté aux membres de la CPTF du 8 avril 2021 intituléRoint 2 : Gestion financiére a fin décembre 2020 et février 2021

Z Présentation du portefeuille».

53, A1 11T AAOQOET T Oé&éidiéBidPAl6 Aveciudtaux Andu@l de rendement attendu a 3,7% en termes
TT1ETAODGhR OTEO O OAO@ AA OAT AAI AT O AA phwub i CAIT AT AT O OO0 1.
intitulé « ¢ 8p . T OOAT T A Al 11T AMAOEILdécenbraZ0E £O0 O1 O1T EO AO #

54Cf. lapage 10dud OPDBI OO0 AA DOi OAT OGAOEIT T K »'Inélds Adns IdbcurhedtAntitild AIA OET T 0O

Politique de placements prorogation de la politique de placements 2016020 » soumis a la CPTF du 27 maD21 et du
CA du 6 juillet 2021)
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2 Le cadre réglementaire régissant la définition etladind S Sy  dzdzd NB
L2t AGAldzS RS LI I OSYSyd RS f QLN vy

21 9y YIFIGASNB RS LI IFOSYSyilaz f QLNDIYyGSO yQf
du code de la sécurité sociale

21 , A PT1EOENOGA AA DI AAAT AT O A Asonipitodage AektiniGuk &th AT 1 |
financier, est régie par les dispositions dudécret modifié du 23 décembre 19765 et A A arrét®

modifié du 30 décembre 19768, qui ne renvoient que ponctuellement au code de la sécurité sociale

(CSSyss.

3] , 8) OAAT OAA 1 6ADAEIDO ® Adidpdsidnicde Fafséction 1 du chapitre 3
du titre Il du livre IV du CSS, a savoir auxticles R. 623-2 a R 623-10-4, principalement issus du
décret n°2002-1314 du 25 octobre 2002 relatif a I'organisation financiere des régimed'assurance
vieillesse des travailleurs nonsalariés des professions non agricoles et de certains régimes spéciaux
et modifiant le code de la sécurité sociale et le code de l'aviation civigfl 6 AT AAAOT ¢Qq8 %l I A
DAO O1 O EOA U didpdsiflo@sOdh IndieAul chapithed (« Dispositions relatives aux
placements») du Titre 1l (« Dispositions communes relatives au financement et placementg du
livre | (« Généralités- Dispositions communes a tout ou partie des régimes de basgdu CS, a savoir
aux nouveaux aicles R. 139-1 et suivants issus de la recodification, & droit constant, des anciens
articles R. 6232 et suivants, portée par le dcret n°2019-718 du 5 juillet 2019 procédant au
regroupement et a la mise en cohérence des disptisns du code de la sécurité sociale applicables
aux travailleurs indépendant$960,

55 Décret n°701277 du 23 décembre 1970 portant création d'un régime de retraites complémentaire des assurances

sociales en faveur des agents non titulaires de I'Etat et des collectivités publiques.

56 Arrété du 30 décembrel1970 relatif aux modalités de fonctionnement du régime de retraites complémentaire des

assurances sociales institué par le décret du 23 décembre 1970.

ss#iT i 1T A 1T86A 1101 #1 A&) EGGEIOIAT PADBET T AA T A DPOi A1 AAiseGalix #/ ' h 1 ¢
dispositions du titre 11l du livre 1V de la sécurité sociale avant que ce dernier ne soit abrogé par ¢a h° 94-678 du 8 ao(t

1994 relative a la protection sociale complémentaire des salariés et portant transposition des directives n°-@9 et n°92-

96 des 18 juin et 10 novembre 1992 du Conseil des communautés européendes, A OADBDIT 0O A3 OT A 1 EOOEI 1
ARO Pil AAAI AT OO AA 16) OAAT OAA AA ¢mpg £ OOTEO i CAI AT AT O O1 AA
1 BET OQEROOETO 2011 h A #1711 O0OEIT A AAO pi AAAT AT 6O AA 18)1 OOEOOOE]
AA 1 8%O0A0 AO AAO AT 11 AACEOEOT DOAI ERORAO j)2#! . 4%#qQ ¢h 2ADPDPT O
58§ A OOE A2l1Acréé @r laain ©2014-40 du 20 janvier 2014 garantissant I'avenir et la justice du systéme de retraites

fait désormais référence auégime de retraite complémentaire obligatoireAA 1 86 ) OAAT OAA8 41 OOAAEI EO AA
fortement le champ des dispositions du CSS qui lui sonpglicables.

59 Pris dans le cadre de la réforme du régime social des indépendants et dans la continuité des modifications apportées par

1 81 OAT T°R0Ag-4%0%du 12 juin 2018 procédant au regroupement et & la mise en cohérence des dispositions du code

de la sécurité sociale applicables aux travailleurs indépendantse décreta rassembléde facon cohérente les dispositions

AO AT AA AA 1T A Oi AOOEOiI O1 AEAT A NOE OGADPDPI ENOAT O sdlod® OOAOAEI
gouvernement, ce décret a été pris en vue notamment de rendokus lisible et plus facilement accessibléa prise en compte

de la spécificité des travailleurs indépendants

60 Pour des raisons particulieres exposéeinfrah 1 A Oi AA A OEde$ nodvéadxi akicle® R13D B R13956
T6ADDAOAEO O1 OOAEI EO PAO #AiIT AT A EOOEAENOAT AT 08 $AT O MmAO AT T A
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Encadrée2qd , AO DPOET AEPAI AO AEODPI OEOET 1T O 0Oi cli Ai AT OA
grand nombre de caisses de régime de retraite complémentaire obligatoire

Les anciens articles R. 622 a R. 62310-t AO #33 Ai T AAOT AT O 16! #/ 33 bido

complémentaire de retraite des indépendants, IENAVPL et des dix sections professionnelles> constituant

1 GAAVPL(professions libérales,1 A #. " & j AOI AAOOQh T A #20. Qla@RPCENAOECAT O

(clercs et employés de notairesptl 6 ) 2 # %# -ajtthi®)OE OO A O

LN
o
b
o
b

Ce corpus réglementaire définit une liste de 13 catégories d'actifs éligibles, parmi lesquelles 8 catégories|de
valeurs mobilieres et de titres assimilést, 2 catégories d'actifs immobilier§? et 3 catégories de préts et de
dépotst3, satisfaisant a certaines contraintes (localisation géographique, type d'émetteurs, négociabilité des

titres8 q j§ AOOERAHK 6232d8 CSB);, o

Il définit des contraintes de «diversification », de «dispersion » et «d'emprise »%4, par nature de placement
et par émetteur (article R. 62310-1 du CSS).

- Ainsi:
34 % au moins des placements doivent étre composés de titres de natuwbligatairess ;
5% au plus de participations dans des fonds communs de placement a risGéie
20 % au plus d'actifs immobilierss? ;
10 % au plus de préts et de dépo#s ;
- Enoutre, une caisse :

Ne peut détenir plus de 3% de ces placements sous forme d'actifs émis par un seul émetteur et/ou sous
la forme d'un méme bien immobilier ; ni plus de 1@ des titres émis par un méme émettel® ;

Et doit détenir au moins 90% d'actifs libellés ou réalisables en euros (artid R.6233 du CSS).

61 Enumérées de la maniére suivante : (1) Obligations et autres valeurs émises ou garantiepar I'un des Etats membres

de I'Espace économique européen (EEEpar la CADES par un organisme international a caractéee public d'un des Etats

membres de I'Union européenne par les collectivités publiques territoriales et établissements publics des Etats membres

de I'EEE ; (2) Obligations, parts de fonds communs de créances et titres participatifs admis a la négociagionun marché

réglementé de 'OCDE ; (3) Titres de créances négociables d'un an au plus, rémunérés a taux fixe ou indexés sur un taux

usuel sur les marchés, émis par une personne morale ayant son siege social dans I'un des pays de I'OCDE et négocias sur u

marché réglementé de I'OCDE ; (4) Titres négociables a moyen terme émis par une personne morale ayant son siége social

dans l'un des pays de I'OCDE et négocié sur un marché réglementé de 'OCDE, dans des conditions particuliéres fixées a

1 6 AOOE AUUCSS ;ga) Actions de SICAV et parts de FCP investis dans les valeurs mentionnées aux (1), (2), (3) et (4),

AAT O AAO AT 1T AEOQET 1 & duES®;i(6hRartsle FCPR BAPE BPIS APQ 87) Actions et titres donnant acces

au capital négaeiés sur un marché reconnu ; (8) Actions de SICAV et parts de FCP autres que celles mentionnées en (5) et

j oqh AAT O AAO Al 1T AEOBUICSS.AE@i AO U 1 86A00EAI A 28 ¢co

62 Définies comme suit : (9) Droits réels immobiliers afférents a des immeubles situés slar territoire de I'un des Etats

membres de I'EEE ; (10) Parts et actions de société a objet immobilier ayant leur siege sur le territoire de I'un des Etats

I AT AOAG AA 1 o%%%wh AAT O AAO-7TANGSSEOEI T O ZAEQGi AOG U 186A00EAIA 289
63 Définies comme suit : (1) Préts obtenus ou garantis par un Etat membre de I'EEE, par les collectivités publiques

territoriales et les établissements publics des Etats membres de I'EEE ; (12) Préts hypothécaires aux personnes physiques

ou morales ayant leur domicile ou leur sieg® 1 AEAT AAT O O1 %wOAO 1 AT AOA AA 1 2%%% AAT O

R623py AO #33 N jpoQq $1PEOCO AAT O AR@udssi AEGETTO i1T1TTATAOG U 18A
64 La diversification permet la division des risques du portefeuille du régime concerné en rdaolant la pondération entre

COAT AAO Al AOGOAO ABAAOEZO NOE 1A AiibPi OA8 ,A AEOPAOOERI 1T DAOIA
Ai OAT OET 1T AB80O1T OEOCOAh 11 AOOADOO DPAO i1 AOOADOS AAS Aise dERGO AGINhOT
Ai OAT OET T A8O1T AAOE@lefdonert divadtidCdedréfariabdéné@AOEOR 8« La gestion financiére

des régimes de retraite obligatoire gérés en répartition », Document n°6 préparé pour la séance pléniere du CORH

juillet 2018.

65 Titres des catégories (1) a (5) edessus.
66 Titres de catégories (6) cidessus.

67 Actifs des catégories (9) et (10) edessus.
68 Actifs des catégories (11) a (13) edessus.

ol 1 0AGAAPOETT AAO Odeés:AO0 AA 1T A AAOi CT OEA jpQq AE
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Ce corpus pose le principe de I'adoption par le conseil d'administration de chaque caisse d'un réglement
financier devant obligatoirement comporter un «manuel de procédure», un document décrivant les
modalités de gestion de Il'activitéde placement et un code de déontologie, établis sous certaines conditions
(article R.623-10-3 du CSS).

Il requiert enfin que «le conseil d'administration de chaque caisse nationale, de base ou section professiorjnelle
approuve annuellement, aprés avisuttie commission financiére constituée en son sein, un rapport fixant
notamment les orientations générales de la politique de placement des actifs gérés par la egiadele
R.62310-4 du CSS).

Source : Mission a partir du CSS

4] #1171 A AAT OEARRAO, kIBQENAR2 #Ci1 O1 DPAO 16) OAAT OAA OA AE
des autres régimes de retraite complémentaire obligatoire, en ce que les régles qui encadrent la
CAOOGET T AA OAO Pl AAAT AT OO O1 10 AOGOAT GEAIT 1T Al A1 O £EE

22 [ QLNIDI Wi SOSE Ot dzS LI2 dzNJ dé@e} plazebngnisid3d maR dz OK |
2017 pris pour unifier et moderniser la réglementation régissant les politiqgues de
L  OSYSyd RSa NBIAYSEA RS NBGONFXAGS O2YLIM ¢

[15] Une mission de contréledes placements des régimes d'assurance vieillesse complémentaire
obligatoire conduite par I'lGAS en 201201371 a toutefois mis en lumiére le caractére hétérogéne

des régles prudentielles et comptableapplicables aux différentes caisses, non justifié paa Inature

identigue ou semblable de leurs missions. Portant une appréciation globalement positive sur la
CAOOGETT A1 T 00 1 EOCA Al GOOQkleAkdoutkiréhéiédel sdrieuGed AA |
défaillances dans la gestion des placement®e certainesautres caisseset arévélé quele corpus

réglementaireO8 ADD1 ENOAT O U 1 @f. stipta Eobffkad dmpbrfadies BabeBC®O A O

(@)1

[16] A la lumiére de ces constats, la mission a fait un ensemble de recommandations visant
notamment & (Cf.I'encadré 3):

T sTEEEAO AO Oi GEOAO 1A AAAOA Oi Cci Al AT OAEOA AAT O
ﬂ Améliorer la gouvernance et les pratiques de gestion ;

ﬂ Renforcer le suivi et le contréle des caisses, notamment de celles des professions libérales

0, A0 01 Ccl A0 AA Pl AAAT AT O AA 18%2!1 &0 AO AA T A ##-3! DOl £AAOOE]
ad-hoc externes prises par voie réglementaires.
71 Cf.notamment le rapport de synthése de cette mission : V. Cayré, P. Gemelgo, RalREY. Ruol, « Contréle des placements

AA Oi CEIi A0 AA OAOOAEOA AT I BIiil Al OAEOA 1 Al ECAOREPOHCRIIROADDT 00
26 E] AATO 2011 h K #1171 O00EI A AAO PiI AAAT AT 00 AA 11 60 H GO0 EAEDDMEG TA M A
AAG AT 11 AAOCEOGEOT DOAI ENOGAO ) 2#64P.4%#q Zh 2ADDPI OO AA 18)' ! 3
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Encadré 3: Principaux enseignements de la mission de contrdle des placements des régimes

AT T Bl1iil AT OAEOAO 1T Al ECAOI EOAQ01AT T AGEOA
Objet et champ de la mission :
I T A OOEOA AB8OT A AAI ATAA AO T ETEOOOAEAO O6QAHAEI
en2012¢mpo OT A T EOOEI1T AA AT 1OOEI A AAO bl AAAI AT O

E

AO 16)"

) AAR3I
O AA I

0

complémentaire obligatoires. Cette mission visait a : présenter un état des lieux des placements des régimes

complémentaires oblicatoires (RCO) et de leur gestion ; évaluer le cadre réglementaire et les modalités
OOEOGE AO AA Ai 1 OOEI A PAO 18%0OA0 N A& O0i 601 A0 AAO
du dispositif de suivi et de de contrdle.

Pour ce faire, lamission a conduit des contrbles sur piéce et sur place dans les 6 organismes suivants d
1 A0 Dbl AAAT AT OO OADPOi OAT OAEAAD® Ot OAIAOA RO AFEIl A Ahdp
caisses en valeur de réalisation) :

- la Caisse autonome des mMAAAET O AA &OAT AA
i#160q AO 1T A AAEOC

1A #AEO

j#!2-8&Qh

-1 8) ORédtledddrations AGIRC et ARRCO.

, A TEOCOETT A AEmEAAOOT AT Aiibpiiil AT O OT A AT NOs O/
AA AT AOI AT OO U O1 00 1 A0 1T OCAT EOI A0 amplyérOuk diek travatix@d
i EOOEITO AA AT71OOEI A AA 16)'!3 000 1 A AAEOOA

protection sociale REUNICA regroupant, entre autres, des institutions AGIRC et ARRCO.

Diagnostic de la mission :
Dans son rappet de synthése#, la mission a notamment dressé les grands éléments de diagnostic suivant

-l A0 AAEOOAO Cci OAT O 1 AO 2#/1 O110 ARG 1T OCATEOI AO
en valeur de réalisation ;

- les régles prudentiellesAO AT 1 DOAAT AO AT OECOAOO U 161 Pi NOA
justifiée par la nature des activités conduites ;

- la réglementation découlant du décret N°200p o pt AOO 1T A1 AAADPOT A AO 1A

dangereuse au plan prudstiel ;
-AAOOCAET O PT OOAZAOCEI T AO AT i PT OOAEAT O ARG DPOIT AOE

le
DOl BI OE

nt
i G OO T AEK
OA A8 A
A AAO
DOT £AO

0
1

0060 DI
O AA 24
1T AGEIT T A

Al AEOAAO AO Ai 1O 16AAT OOAT AT O AO@ AT CACAI AT 60O
-1 AO TTAATEOGI O AA CAOOQEIT 1 81 @dsEtAé I1Hcompledteé des ihshuméends
financiers utilisés.

$601 ET Oi 060 PAOOEAOI EAO PI1 OO 1 A0 OOAOGAOGD AAI Al
sur la période 20172021, la précédente mission a notamment relevé que :

-de manie’A Ci 11 OAT Ah 1 8AQGEOOAT AA AA Oi OAOOGAOG TA b
Al T OOEOOOGETI T h AA CAOOGEI1T AO ABOOEI EOAOCEIT AOO ¢

A #11 O00EI A AAO bpi AAAT AT 60 AA YOEC
.4%#QqQ ¢h 2ADDIT O@6e4RAécenibie 2013 . J 2 -

B ET AAT O 20711 h

des collectivité publiques (R # ! CTpC

AA

74\, Cayré, P. Gemelgo, P. PenaddRuol« Controle des placements de régimes de retraite complémentaire obligatoires

(rapport de synthése)»,2 ADDT 00 ARM201221P,jlir82013.J

104



RAPPORDEFINITIFSAS N2021-014R/CEGEFI 20 11 20 ANNEXES)

-OBACEOOAT O AAO Oi1 ¢l AO POOAAT OEAI 1T AO AO AT i PpOAAI AO ADE
des caisses sont soumises au CSS (anciens articles R-B2Bsuivants), certaines (ERAFP et CCMSA) ne sont
Ol 01 EOAOG NOGBU AAO AE OhbcétEdnaiesd aGreAGRARRAO eOrdaBitérfind soAl A
Ol Oi EOAO NOB8U AAO OAIC GQOE 1A i AAEAMAIBEI BESAEN) A @iEdréidentique
des missions confiées aux régimes de retraite complémentaire obligatoire et leur financement par

DOi 17T OAT AT O TAI ECAOI EOA EOOOEAZEAT O |1 6AQEOMDANMKA| AGOT A
1 6AT OAI Al An AIAD IARE®EIAIO A AET OE OAAT T 1 AT Ai :dnjpenicE DA AT DI
commun a tous les régimes de retraite complémentaire obligatoireet un second qui permette de prendre

en compte les spécificités delmcun (répartition, capitalisation, mixte)’s;

-O8ACEOOAT O AA 1 A 0Oi ci Al AI3GIA 14 Bldsdificafiod de® dctifshrélenuveimAnguk O 1 J ¢ mrm
de cohérence et de pertinencé 1 AO O1 CIl AO POOAAT OEAT T AO 1 Aca®6uADPbPIl ENOA
Aboi pi AT AA NOE AT 1 OOEOOA O OEONOA bDOOAAT OEA i AEAO

OBAOOAAEAT O OOT P U 1T A £ OiA EOCOEAENOAT7RAAIDS AIOOADEIDIOA IAD
réglementaire incite a la détentonET AEOAAOA AA NOE Agbl ENOA NOA 1 8AO0O0AIT
faisait en gestion déléguée ;
-O6ACEOOAT O AAO bl OOAZAOCEI T AO AT 1 O0EOOI O PAO 1 A AAEOC
critiquables, marquées par une forte exposibn au risque « actions %, une gestion « active » des fonéks
des investissements hors zone euro, notamment parfois significativement dans des pays émergents, et dans
certains cas par une mauvaise compréhension de la notion de « décorrélation » ; les pfatiilles contenaient
des instruments complexes et risqués que les caisses maitrisaient mal en termes de valorisation et de suivi
des risques (obligations convertibles, obligations structurées, instruments financiers a terme, matieres
premiéres etdroitsabi 1 1 OAOh &I T A0 Ai i1 0610 AA bpi AAAT AT OO U OEORNO
de gestion alternative fedge fundy « pierre papier »0) ; les placements exposaient les caisses a des risques,

notamment de change, non maitrisés (avec des expositions @sque de change supérieures a 10% de leu
portefeuille et des investissements dans les pays émergents) ; les caisses controlées détenaient entiecd

40% ABAAQCEEO 111 AAIEOOEAI AO U OT A Ai OAT OET T AEOAAOA |
imputations erronées dans les catégories du décret n°2002314 ce qui pouvaient les conduire a ne pas
OAOPAAOGAO 1 AOG Oici AO AA AEOPAOOGEITT N 1T A I EOOEITI A OAIl/

des actifs non admissibles dans certainesaisses;

75 La mission avait également relevé qué & ! '-1) 224# | rcAn@cABH1I ENOAEAT O Al T OO0 186AO00AT OEAI
(anciensarticles R.6232 et suivants), sans y étre tenues.

v, A TEOCOETT A T1TOAITAT O OAI AOGi NOA 1 leclddseddadsiséhieniea 3 dek O £l O A
AAOiI C1 OEAO ABAAOCEAEO AOGOI OEOI O PAO 1T A O%Qu tddl Acs plakéniedtsddes Al T OO0
caisses fin 2011. En outre, le manque de cohérence et de précision de certains intitulés favorisa# gratiques de mauvaise

classification des actifs par les caisses, accroissant de maniére trompeuse la pasbkgataire » de leurs placements.

77 La mission a relevé que la nomenclature pour les actifs éligibles et les conditions encadrant leur détentjoetenues aux

articles R.6233aR623v AO #33Qq 1 86A1T AAAOAEAT O PAO OOAEEOCAI T AT O 1T A At OAT ¢
dérivés, ni les pratiques de mise/prise en pension et/ou de préts de titres.

B 8 ABAT AT AAO Al 11 Bskfdsds kodiroleed & kv@le anE &bpékere du risque trés supérieure a celles

A1 Oi A TAI ECAOAEOAR O A <len@OmisSidn] par uie iméubalst dppréiatibrzndd risghed Aelatiis

AOOAAET O U 1T A Ai OAT OET 1T AEOAAOA 10 ET AEOAAOA ABAAOCEIT O AO Ad
79 Au détriment du recours a des techniques de gestionpassives», réputées moins risquées, et des techniques egestion

adosséeZz | AT 1T OEOOAT O U AEAAEOA Al OOCAOBPI T AOA PI OGO 16 ITET O PAOEAED
NOA T A TEOOGEIT EOCAAEO bI 66 AAAPOI AO U 181 AEAO OT AEAT A8OT 1
olamsOET T A TT7T 01 NOA 1T A OiclAi AT OAOCETT T8A001I OEOAEO PAO 1 A0 AA
EiiTTAEI EAO j/70#)qh ATiT 1T A AARAOOAET AO AB8AT OOA AI 1T AO AOOAEAT O O
peuvent détenrAAO AAOEEAO A3O0T A 1T AOOOA AEAELE OAT OA AA 18EITTAEI EAO AC
AO ABEAAEOAOQOEIT NOE DAOOAT O 0O8A0I OAO DPAOOGEAOI E1 OAI AT O OEONOI

immobiliers de droit étranger soumis a des corpus réglementaires parfois inconnus des caisses et qui étaient parfois
autorisés a effectuer des opérations engendrant des risques importants, interdites dans le cas des OPCI frangais.
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iTAAT EOi O AA CAOOEIT ¢ 1A OO0OOF
bl AAAT AT Oh AAOOAET O OA@OAO Otadis due dettaihdsEaQIds@n rhafioheldié
gouvernance demeuraient insuffisarh AT O DOi AEOAO AO NOGAOADIT AEOD
Oi ¢l Al AT OAGCET1T 16861 OAEO POi 006 n 1 A0 1T OCATAO AilE
AEOAAOGEITh AT OAEOIT bDi OO0 DAOOEA A gadk deildfolkighd de
Dl AAAT AT O O6A01 OAT O Al DPAOOEAG
de suivi de la gestion des placements étaient jugées en outre grandement perfectibles, tandis que les cais
ne dispos€E AT O PAO AT ET OAOT A AAOG Aii pi OATAAOG AAADPO
GOOOA n AT T 00 NOA 1T AOG OiciAOG AiTiTOTT1TCENOGASG 1160
NOA 1 AO
sélection des fonds dédiés.

-0O0ACEOOAT O AAO

Recommandations de la mission :

A la lumiere de ces constats, la mission a fait un ensemble de 56 recommandations visant notamment a|;

- réviser et unifier le cadreOi C1 Al AT OAEOA AAT O 1 A OAT O Ad0OT OAIl
- améliorer la gouvernance et les pratiques de gestion ;

- renforcer le suivi et le contrble des caisses, notamment de celles des professions libérales.

Parmi les recommandations avancées, la présenmission note, en particulier, celles consistant a :

- Ai ZET EO  O1 AAAOA Oi ¢I Al AT OAEOA AT i1 OI 0

obligatoires (recommandation n°1) ;

- redéfinir la nomenclature du décret n°20021314 afin de prendre en compte les nates juridiques et les
AAOi CcT OEAOG OAATIT DAO 16A001 OEOQI AAO | AOA
(recommandation n°5) ;

i OAO

-ET 01 CcOAO AO Ai AOAO pOi Ai AATO 1T A DPOET AEPA AA O
n°7) ;

-amélioreO 1 6 AT AAAOAT AT O AAO DPOI AGEOO Ai OEOiI O AT 0O¢
n°9) ;

- interdire explicitement les mises/prises en pension de titres et les préts de titrefecommandation n°10);

- envisager une gestion adossée et fare en DA NOA 1 AO AEI E@ A8AI 11T AAO

correspondent & des décisions prises par les instances et portées a la connaissance des adhér
(recommandation n°13) ;

-TA PAO i OAT AOA 1 AO AOEOT OAO Ad(ledoingakdAtien nE1d)i; A A O
- ne pas prévoir de poche de décorrélation » en tant que telles la seule notion de diversification ne saurait
''''' I1'A Oi Al EOAOEIT A801T EITO
(recommandation 15) ;

-AAT DOAO OT A PI OGEOGETT DOOAAT GEAT T A Al
EiTTAEITEAO j/o0#)Qq TE A61 OCATEOI AG AA bpiI AAAT AT O
drastiguement leur proportion dans le total des placements des caisses (recommandation n°16) ;

-TA PAO O86A@DPI OAO A Oala 6Ecd Hud fadégldnfentaios Adr@Aen Appliquant e
principe de transparence (recommandation n°17) ;

1T8A001 OE

- inclure le tableau de ventilation desplacements dans les documents certifiés par le commissaire au
Al i BOAO U 16ET OOAO AA AA NOE AOO Z£AEO PI OGO 1AO
la générosité publiqgue (recommandation n°19);

- prendre les arrétés définissantles régles de valorisation des placements, la forme du rapport fait par le
i OCATEOI AO AO 1A AR 186APPAOOEOA
(recommandation n°20) ;

iT A 1A
PO EAI /
I OEOE £
Ai OAT O«
\A £l Oi
P06 PO A

A0 AOw
I O .I.

I OCAT EOI AG AT 1 cedent lesOeglesddd B RdmE&h@eApEbliqu©darts @A O A

El OAAIT A

2Nts

AAOE &0

DAT A

Al

0 b
1A

> >

Al i DOA

")

AA ]

Ou
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- repréciser les regles en matiére de gouvernance, tant sia finalité des études actuarielles (adossement
actif-passif) que sur le contenu minimal du reglement financier (recommandation n°22) ;

- mettre en place un reporting a la tutelle comportant un état détaillé des placements, un tableau ventilant

les actifsselon les catégories du décret et un rapport de solvabilité (recommandation n°23) ;

- aligner la politique de formation des administrateurs sur les meilleures pratiques rencontrées

(recommandation n°24);
- formaliser une politique de placement de maniered O1 AEOA AT OB8ET OPEOAT O
institutions financieres (banques, assureurs) (recommandation n°25) ;

- présenter de maniére claire aux instances dirigeantes le lien entre les besoins des régimes résultant d

i OOAAOG AO Iraddédidué refeAud Eef les f&r® se prononcer explicitement sur ce poin
(recommandation 26);
-OAOT EO 1 A0 Oici Al AT 60 £Z£ET AT AEAOO AALZET Ad8U EIT OA

contraintes ainsi que les modalités de gestiontele contrdle correspondantes (recommandation n°27) ;
-O6A0000A0 AO AT T OAT O AA 1T8AT1TTAAQEII
AOGAA T 6ATTTAAQETT OAAOENC

OOOAOI CE
j OAAT I 1 AT AAGETT TJcy
- introduire des personnalités qualiices AAT O 1 AO AT 1 OAEI O AGAAI ET EC
(recommandation n°29) ;

-l AOOOA A1 pi AAA Ol
présentent (recommandation n°30) ;

Al 1T OOEI A ET OAOT A A1 OOOAT O
- produire a une périodicité réguliére une vision en transparence du portefeuille (recommandation n°32) ;

- mettre en place un suivi formalisé des frais de gestion a destination des organes délibéran
(recommandation n°35) ;

AT O AO@ OAOI
AGACOi i AT O £

- mettre en place un systéme a deux étages prévoyant par 0 O 1

DOi ABEOO Aii pi AGAO O1 6O Ai 1l AEOEI

-Ai £ET EO

6 AA
160

(recommandation n°41) ;
AT T EEAO 1A OAODI T OA
(recommandation n°43);

A

AET EOi AA ] Ai 11011 TGCEA U
- faire publier sur le site internet des caisses leurs comptes, un état détaillé de leurs placements selon
format défini par la tutelle ainsi que la liste des pays dans lesquels elles investissement (au ler euro et
OOAT OPAOAT AA OI OAfbnds) @Etmdndadoh 48] ;A1 A AAO

-ART OEOACAO AAO | OOOAI

,,,,,,,, A A
- mettre en place un plan de contréle pluriannuel (recommandation n°52) ;

- prévoir des dispositions réglementaires permettant de gérer desitsiations exceptionnellement difficiles
(recommandation n°55).

$A T ATETOA ciTi OATAh T A TEOOETT A OAATIT I AT Ai Abd
ATipiliil AT OAEOAO AAO DPOI ZAOGOET T O 1 EAT deddvdiedtitondihées
AO U 106EI i OOAT AA AAO AEAAEAOI 0i 6 AA CAOOEIT EA

1A AT1TOAT O AAOG AT 1 £ EOO ABET Oi 060 AO Al
part des fournisseurs (valeur maximale des cadeaux acceptés, régles de redistribution interne, etq.

AAO DO/

es

bl AAAT A

AAAT OAA
GCAOA U
Al OE EE

107



RAPPORDEFINITIFSAS N2021-014R/CEGEFI 20 11 20 ANNEXES)

51 AT OAIT AT A AA o OAAT I 1T ATAAOCEIT O DPOI POAO U 16) ODAAT OAA
contrle portant sur sa gestion des plaaments8!. La présente mission estime que ces recommandations ont
i 0i T EOAO AT GOOOA AAT O OT A 1 AOCA 1 AOGOOA PAO 1T A OOEOA

Source: - EOOETI T h U PAOOEO AO OADBPDI 00 AZ130UT OET OA AA T A 1 EC
[17] Dans ce contexte, le décret n° 201887 du 9 mai 2017 relatif & l'organisation financiére de

certains régimes de sécurité socialsommunément appelé «décret placements», visait a unifier et

moderniser ce corpusréglementaire applicable aux régimes de retraite complémentaire obligatoire

en refondant les régles de gouvernance pour la gestion financiére et I'encadrement des placements

de ces régime#®, en cohérencedans une large mesureavec les recommandations de I'lGASLes

principales dispositions de ce décret, inspirées pourartie de la réglementation relative aux sociétés

d'assurance et aux mutuelles, sont présentées dans I'encadré qui suit.

Encadré 4 : Principales dispositions du décret n® 2017 -887 du 9 mai 2017 relatif a I'organisation
financiére de certains régimes de sécurité sociale

Ce décret a considérablement revu la section 1 du chapitre 11l du titre 1l du CSS, en substituant aux anciens
articlesR. 6232 aR. 62310-4h O1 171 OOAT Al OAi AT A AGAOOEAI ADdar. | AEELET O
623-10-47).

Parmi ses principales dispositions, ce décret a prévu :

En matiere de gouvernancdarticles R.6233 a R. 6235) :

-, A Bl OOEAEI EOi DI 60 1A Ai1 OAEI ABAAI ET EOOOAOEI
ses attributions en matiére de geson des placements a une commission chargée des placements, composée
de membres de celuici, et comprenant en outre une personnalité qualifiée, avec voix consultative, désignée
par celui-ci sur une liste de trois personnes établie par les ministéres chagg de la sécurité sociale et du
budget; ainsi que des précisions relatives aux responsabilités de la commission des placements (article|R.
623-3).

AAO A

—_

- Des obligations de formation relatives aux questions actuarielles, financiéres et réglementaires pour les
administrateurs des caisses nouvellement désignés, dans les 6 premiers mois de leur mandat et en tout état

AA AAOOA pPOi AT AATAT AT O U 168AATPOEIT DPAO T A AT 1T DAEI Abd
gestion des risques tel que mentionnénfra. (Cf.I Gidle R. 6239 infra) (article R. 6234).
-, 8AGECAT AR AGOT A I 1TAOGEITT DBAOI AT AT OA AA AT 1T OOEI A AAO
AA CAOOEIT AAO OEONOGAOG AO AA CAOOEIT AA AOBEGBGAesHPl 00 1A
conditions fixées par arrété par les ministres chargés de la sécurité sociale et du budget (article R. 623

En matiére de pilotage des régime&rticles R.6236 a R. 6238) :

-, 8AAT POEIT DPAO 1T A Al1TOAEIT ARAAEAINEDAROGAAETAIh ANBGDTA AAE CAGDA
. q .

pi 1 EOENOA AA DPEI T OACA AAO OiCEI A0 Al i bpi OOAT O O AT OAI
1t AT O AOGh 1T A AAO i AEi AT Oh AA DPOI BDTI OEOGEIT T O Adi O0i 1 OOEI
AA AT AOi AT 6 AAOGAT O MEAEOA 161 AEAO A5BT A AAOOEAEEAAOEI T ¢

81 Ces 6 recommandations étaient les suivantes : définiorimellement la politique de placement (recommandation 1)
consolider la stratégie envisagée et les régles de placements (admissibilité, valorisation et dispersion) en un seul document
(recommandation 2); améliorer le reporting fourni aux administrateurs en incluant des indicateurs de risque
(recommandation 3); formaliser les procédures de contrble interne (recommandation 4) (v) renforcer les regles de
déontologie pour les administrateurs (recommandation 5) suivre avec une granularité fine et parangamer les frais
supportés par les FCP dédiés (recommandation 6).

2 A AT AOAO AT 1T AAOT A
AAO ET Ai DAT AAT Odalteurs)dl
AA 1 8A0OEAQCEIT AEOEI A

#.160, AAO 1 A0 OAAOQEI T O DPOI £ZAOCOET T 1T AT 1

1A
3 CNBR4avocats), x@ERBI0A-Erlariés agricoles), la CRPNPAC (navigants i
q A6 1A #20#%. j A1l AOAOG AO AipiiTuid AA 11
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-517 T AEAAQGEZA Agbl EAEOA ABAAT OOAI AT O A A dongheknieE a0
dépenses de prestations et de gestion et aux recettds cotisations projetées dans le scénario central de
prévisions précédentes ; avec une contrainte, en cas de déficit technique prévu au cours des dix premié
années, imposant que les placements aient pour « objectif prioritaire de dégager des liquidigaranties et

slres » a méme de couvrir ces déficRs.

T PAO 1T A Ai1OAEI AGAAI ET EOOOAOQOETT

-, 8AAT POEIT 1
de maniere relativement détaillée, la politique de placement et de gestion des risques retenue par celtes
(catégories de placements autorisés, limites retenues pour chaque catégorie de placement, durée

détention des titres, modalités degestii AAO DI AAAT AT 6Oh 11T AAT EOTI O A

AAO A/

[es

dans un cadre fixé par les ministéres chargés de la sécurité sociale et du budget (régime qualifié par la suite

de « normal »).

-1 A7 ZEAOGO AA
AEO K OEI Bl EEE
1AO0 PIi OO OEONOiI O

A 8eddaissésiun régimA @igdsiioddes dlademén
E ¢zh AAOAAC bAO O1T A 1EI EOAOD
A i TT OAT T AT O bCoAtratgfinndiérBET 1T AEOAAC
En matiere decontrdle interne (article R. 62310-3) :
, 61 Al ECAOGET T h

AA Ai1O00EI A ET OAOT A AAO Pl AAAT AT OO AO Adichikadti EC
K Aq ,AO0 ii OET AAOG OOEI EOiI AO DT OO AOOOOAO 1 A 1 AC
AA NOE AT T AAOT A 1467 OAI OAOGEIT AA 1T A NOAI EOi AAO

t de gestionadministrative des régimes concernés, le suivi des opérations sur contrats financier

tsOi EOOE
i1 AAO

A A8 AAC

AT T OAI
OO0AR 1 ¢
AAOE &0
et

D

—' ®

6ADDPOT AEAOET 1

ARG DPAOAI Oi ATAAOG AO AARAO A1 | 00 AAO ET OAC

b) La répartition interne des responsabilités au sein du personnel, les per®OonnA EAOCT A O *6 A EEAA
transactions ne pouvant étre également chargées de leur suivi, ainsi que les délégations de pouvoir, la diffusion

1AO0 DOl Ai AOOAO ET OAOT AO AA
Adi OA1 OAoh AA

AA 138ET & Oi ACGETT AO
c) Les procédures et dispositifs permettatd EAAT OE £AEA Oh
placements»

En matiére de prévention des corits A8 E1 Oi 08 O

- Des dispositions renforcées concernantles AT AOAO A O AT 1 OA RdperdodnAlifé bualifige ¢
membre de la commission chargée des placementainsi que, le cas échéant, les experts qui apporter
occasionnellement leur concoursx ces instances. Ainsi, ceeo :

«1° Sont tenus au secret et a la discrétion professionnels pour les informatidont ils ont pu avoir
connaissance en raison de leurs fonctigns

3110 OAT OO A6i OAAT EO OT A Ai Al AOAOGET 1
AO AAOOAT EOI A U
ABET Oi 0600 AA DDOBAOI AAOCORNT AEBRAAODT Oi Ah NOA |
années précédant sa prise de fonctions, avec des entreprises, des établissements ou des organis
Apbi OOAT O
les gestionnaires ou mandataires. Les personnes mentionnées au présent article ne peuvent prendre pe
"""" AGo Ail EAi OAOGET 10 AO AO@G Oi OAOG AO AT1 0
NOG @&l EO 1T A Ai Al ACAGET T OOAT Oi EOA8 %l I A A2 dubodeplral
prendre part ni aux travaux, ni aux délibérations, ni aux votes de ces instances si elles ont un intérét, dire
ET AEOAAOh U 1 8AEEAEOA AQAT ETiT A n

AGET O

o K

1 AGO0 ATT AT 600 AO AT T OArBde dek placdnieris], o@r@m OET T 1

i 06008
AA T G6ET
A Ai Al A
mes qui

(
rt aux
AEI
DAT Oh
ctou

Ad A
Ol

A1
EAOA b

00T A

E AD
5 00A

AO

83 Le nouvel article R.6
aucune positid T A

23x EO o
) A 0

O
o
O
™
@]
m
™
o9

T
0

i OO0OA

NOA
AO ¢s8
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«3° Ne peuvent, par euxiémes ou par personne interposée, avoir, dans les établissements ou entreprisgs en

OA1 AGET 1T AOAA 161 OCATEOI Ah AOAOBT ET Oi 060 AA TAQGOOA U 7
«4° Ne peuvent recevoir des avantages en nature ou en espsaas quelque forme et de quelque montant que

AA OIT EOh AB8O0T A EAei1 AEOAAOA 1O ET AEOAAOAR DO| ADGO

181 OCATEOI Ah TTOAITTATO 1AO CAOOGEITTAEOAG 10 1 ATA
établissements ou entreprises, de proposer ou de procurer ces avantages.

%l T AOET OA ASAAOE AQartkl®OR.A281051aRI623D-3AT EOOEATI AO

Pour les caisses soumises au « régime simplifié » :
-5TA 1 EOOA ABAAOCEA GA 1pAARAGRATAGRO PAIGED0 GESONOOAT OEAI
il EO PAO AAO PAOOITTAO 11TO0AITAO AA 165TETT AOOIT bi
icq AAO T AT ECAOEIT O iilEOAO 10O ngm/&OE&N@mAO&O&ﬁT !
dépbts ; (4) des actifs immobiliers définis selon un champ élargi par rapport a la réglementation précédente
Pl 600 U ET Al OOA 1 AG*; pidespérts dt GctiohsAod BhiightiOns Aed«/ fahnds mutualisés »
définis comme des organismes de placement collectif en valeurs mobilieres (OPCVM) ou des fonds
AGET OAOOEOOGAT AT O Al OAOT AGEAEO j&)!'q AAOGAT O AT i BPOAO PAOC
retraites et un investisseur tiers détenant au moins 186 des parts dudit fonds ; (6) des parts ou actions
A61T OCAT EOI AOG AA Dl AAAT AT O AiT11AAGEZLE j/0#q U AAOAAOI O
FranceN j} xQ AAO PAOOO 1 6 AAOCEI T O Ad/0# K Ai AEd&bsug |[ET OAOOI

O
&o)»D'(

- Sous un ensemble de conditions parmi lesquelles : des parts maximales respectives dé&dpour les actifs
Eii T AEI EAOO AO 1 A0 PAOOOh AAOGEITO 10 1TAIECAOE%S%T O AA K
ABAAOCEAO 1 EAAIT 1 i Q cds ént@intds ikt&nGappkdcide®sulld bask ExQIititd des valeurs de
réalisation des actifs de placement.

Pour les caisses soumises au « régime norréal »

- Une liste de catégories de placements autorisés composée : (1) d'actifs détenus directama I'exclusion
AARO PAOOO 1T 6 AAGETT O Ad/0# N j¢cq AA DPAOOO %ebtitrAsAOET 1T O A
de créance et de capital ; (3) de parts ou actions d'OPC a caractére monétaire ; (4) de parts, actiong ou

obligations de « fondsnutualisés » ; (5) de parts ou actions d'OPC « dédiés » investissant dans les catégories
ABAAOE A£Odgssusgg U j oq AE
- Sous réserve que cewAE DT OOAT O OO0 1 A0 AAOGEEO il ECEAI AQ OOEOAI
donnant ou pouvant donner aceés au capital ou aux droits de vote ; (3) des titres de créances négociables ;

jtq AAO TAIECAOQGEITO N juvgq AAO OEOOAO AA AOi AT AA
(7) des dépéts ; (8) des « actifs immobiliers » entendus awess définisupral | wq A8 AAOEAO Al
«contrat financier¢ | U OAOTI EO AAO POI AGEOO Ai OEOiI O0QqQ N | plm A
fonds mutualisés » tels que définisupra ; en respectant certaines conditions supplémentaires pouvan
varier selon les catégories de placeme?fft

84 Selon le nouvel article R.623.0-13 créé par ce décret, ces actifs immobiliers autorisés étaient constitués :

« 1° De droits réels immobiliers afférents a des immeubles ou & des terrains situés surderitoire d'un Etat membre de
I'Union européenne, d'un autre Etat partie a I'accord sur I'Espace économique européen ou de la Suisse ;

2° De parts ou actions de sociétés a objet strictement immobilier ayant leur siege social sur le territoire d'un Etat mam

de I'Union européenne, d'un autre Etat partie a I'accord sur I'Espace économique européen ou de la Suisse, a I'exclusion de
sociétés ayant une activité de marchand de biens et de sociétés en nom collectif. Le patrimoine de ces sociétés ne peut étre
composé que d'immeubles batis situés sur le territoire d'un Etat membre de I'Union européenne, d'un autre Etat partie a
l'accord sur I'Espace économique européen ou de la Suisse, et de parts ou actions de sociétés répondant a ces mémes
conditions ;

3° De pars ou actions d'organismes de placement collectif immobilier relevant du paragraphe 3 de la sesextion 2 de la
section 2 du chapitre IV du titre ler du livre 1l du code monétaire et financier, a I'exclusion de ceux mentionnés a l'asicl
R.214-120 de ce néme code. »

83E 18) OAAT OAA AOAEO i Oi Ol Oi d&a&é plddgemerish Bl® Aurail pulile tdufe GvidénEeO DT OE OE |
satisfaire aux exigences de ce régime et bénéficier ainsi de ses dispositions.

86 § A OOE AD-Z ercgdre motamment & détention des actifs comportant un <ontrat financier ». Ceuxci doivent
notamment permettre «une gestion prudente du placement ou du groupe de placement détenu, visant au maintien de sa

110



RAPPORDEFINITIFSAS N2021-014R/CEGEFI 20 11 20 ANNEXES)

-1 OAA AAO AT 1 OOAET OAO AGAppi OEOEIT AO@ AEAEA OAT OO OEON
AT Oi £ OAT AA AO K DOEIT-Adideh tedaht codnftédrioORuletdnt d& A débtion A3 A0 O

AEOAAOA A601 OEOOA 10 AGOT A AAOi ¢ci OEA AA OEOOAQh 1 AEO
A61T OCAT EOI AG AA bl -Mankes détentedrs du title budldI©datdeOrie Aedies considérés.
Parmi lesquelles :

- Des contraintes de diversification, dont :
-15%A0 b1 OO ABAAOCEAO O1 66 A Oi A AA DPAOOO 16 MAOGEITT O A
en titres de créance et de capital ;

-20%A0 PI OO0 ABGAAQOEAEO EiTTAEIEAOO n
- 25 % au plus detitre de capital détenus en direct ou par des OPCVM ;

- 50 % au plus pour des titres en capital détenus en direct, par des OPCVM ou des « fonds mutualisés|» ;

~

- 15% au plus pour des titres en capital ou de créances des catégories (1) a (6) ldederniére
classificationsupraAEO1 0 AAT O O1 DPAUO AA 16/ #%$% EI OO0 5% AD %%% N
-15%A8 AACEAO AO PI OO Dbi OO AGAOO0AO AAOGEEO Ai OAT 66 PAO
(10) supra).

-5 % au plus de titres en capital émis pades organismes de titrisation.

-10%A0 Pl 6O Ad AA OE daratAiriahcieri» (pfoduits@érides); A

-15%A0 Pl OO0 AGAAOEAEO ¢ 11 Oi Al EOGAAT A0 AT AQOI
- Des contraintes de diversification suivantes :

-5 % au plus de valeirs émises ou de créances obtenues ou garanties par une méme entité ;

- 10 % au plus pour un méme actif immobilier ;

-5 9% au plus, ou 10% sous certaines conditions, de valeurs émises ou de créances obtenues ou garanties
par une méme entité, ainsi que des dépbts placés auprés de cette méme entité.
-%0 AAO AT 1 OOAET OAO ABAI POEWAOI Eii GOAAD 1 &A1 AAERNIOCAOCARO |
i6 AA AOi ATAA i1 EO PAO O 181 A i1 AOOAOOh OAOE BI OO0 AA«
i 0 AAOD Ai OAT OO0 PAO 1 6ET OAOI i AEAEOA AGO01T K A TAO 1 6004
Le décret encadre par ailleurs les modalit® de suivi des placements par les caisses (article R-23-40 a R.
23-10-41).

Le décret prévoyait enfin, par son article 4, une entrée en vigueur de celtiiau ler janvier 2018, avec une
Ppi OET AA OOAT OEOI EOA A601T Al stenGsarledcaibses(cAtte périodddtaht £1 O E O

AlTiT¢ci A pi 60 AAOOAET AO Al AOGOAO ABGAAOEA&O

Source : Mission a partir dudécret n° 2017887 du 9 mai 2017

AOETT AO 1100 AA 1T A PEAOA AA AT 1T O
AARO AAEOOAO AlTTAAOTi AO AO 11 0A

s $1 60 OA POAIE
A o)
AE1l Cuigsé AdtidbdleFd@s3ahd@ KidillesseAdds plofAssions

vives critiques A A |
i AT AOGAOG AO Al

valeur ou de son rendemenb. lls doivent pouvoir «étre a tout moment vendus, liquidés ou cl6turés a leur valeur de

marché ».

o3 A1 11 1 6AQ08AMOA ARDEYEGs AT 1 DI OAT O 1 6AAOEA 0O DAO OOAI ODAOAT A
euros. Une caissepeut dérogera ce principe«a condition que son exp@ EOET T AO OEONOA AA AEAT CAh |
BDOT OAT AT O AAO Ai 1T OOAOO AE-10/84, AdnduieinfédelrdEEll & Ale ldlvaléuddk Bdligafohde 28 ¢co
| 6AAOELE MAA Pl AAAT AT O
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libérales (CNAVPI). le 30 mars 2012889, Dans ce contexte, des requétes en anatibn du décret pour

AgAT 6 AA DPI OOITEOh 110 101 Ai bl Oi-htaité Acd Daidse®deAO #1 1
| Giganisation autonome d'assurance ieillesse desprofessions ibérales (OAAVPD ainsi que par
ABAOOOAO AAEOOAO AGnijlilletdly. EOCTI AO AT T AAOTi O

[19] Des échanges complémentaires ont eu lieu par la suite entre les cabinets des ministres, les

administrations (DSS et DG Trésor) et les caisses de retraites concernées. Deux réunions ont
notamment été organisées fin 2017 entre la DG @&sor, la DSS et des représentants des caisses de

concernées AT 1T AO 1106 AAT OOE U 1T A Oi AAACETT A801T bDOT EA
ont toutefois estimé que les modifications envisagées dans ce projet étaient insuffisantes pour
justiieO 1 A OAOOAEO AA 1 AOOO OAAT 60068 $A O11 AEOi h 1/

DAO 1T A OOEOGA8 , A #1711 O0AEI A3%OAO O6AOO AET OE DPOITT]
887 du 9 mai 20172 ; il a rejeté la quasitotalité des moyens soulevés par les requérants, mais il a

censuré deux dispositions du décréed, A8 OT A PAOOh OT A AEODPI OEOQOEI 1T OAI
prévues par le décrev AOh A8 AOOOA DPAOOh 18AO0O0EAT A 1 AO Ai AOA
vigueur de céui-cis.,, A AAT OOOA AA AAOOA OAAIT T AA AEODPI OEOQOEIT I
des dispositions du décref et le rétablissement du précédent régime juridique applicable (issu pour

1 6 A00AT OEAT A4 duFotidbie 2002 prénitd?)2e.

88 Cf.le tome 2 («Patrimoine et immobilier ») du rapport AA 1 8) ' !:ZTaraked Epdd Aloine Magnier, Nathalie

Nitkitenko, « Gouvernance et évaluation du contrat pluriannuel CNAVPEtat 2016-2019¢h OADPDPT OO0 ABI4R,6) ' 1 3 .
février 2020.

89 Reprenant dans une large mesure des critiques formuléed 38 A1 A L prédéddldnt pfojet de décret qui avait été soumis

O 1A #.160, Al EOE] cmpoh 1AO (Al AOAO AO Ail OAEI AGAAIETI EOOC
OECT EAEAAOGEOAI AT O 16A00T 111 EA Ashrofeshiénefids pourte pifolagk dds degimes & A1 1 &1 O
OAOOAEOA Al i Diil AAOAE A G AAD ADDE OBLIDE ADBAE] EOT 8 %OOEI Al O NOSE

AS ET OA Ob Oricrénked Etide Contestitions p ils ont jugé en outre que ce décret comportait de nombreuses

dispositions « inapplicables et/ou préjudiciables » a une bonne gestion des placements, a rebours des objectifs visés

03770 OTA OANOsOA AGATT OI AGETT Ai bl O0i A AT TET ET &FAvAMAG 1aDAO T A
CAVP et la CPRN (avec le concours de la CRPNPAC), et des requétes séparées déposées par la CIPAV, CARPIMKO et la CAVEC.

91 Dont la CRPCEN, le syndicat national des pilotes de ligne (SNPL) France ALPA et un ensemble de sociétés financiéres de

la place de Paris.

2)y1 AOAEO AOPAOAOAT O OARAEAOi HI OOEADOOO AAI AT ARG AR OOOPAT OET I
BCfll A AT AEOCETT TJtpgpxx AO #11 OAEI A &cte@idédmekttamires réldnies@ Ad AOA ¢ mp
décretn° 2017887 du9mai20 6 OAT AOEZ U 161 OCAT EQOAOET T ££ET AT AET OA AA AARAOOA
OAT O NOA 1-6 ADDEABRAO2RBOEBRK ET OT OA AAT O 1T A AT AA AA 1T A Oi AOGOEOI
alinéa et que son article 4 nB Oi OT EO DPAO AA DI OOEAEI EOi AGAAAPOAO 1 3APDI EAA
particuliere de chacun des régimes considérés ».

“nOOEI AT O NOA 18ET OAOAEAOEI T ZEAEOA AO@ AAEOOA Gsnddegagphr®OAEOA A
DAO AAO 1 ENOEAEOi O CAOAT OEAO AO O) OAO OOOAAPOEAI AO MAA AT OOOE
poursuivi par le décret, le Conseil a censuré la phrase suivante & $ AT O 1 A AAO 11 t Aubude poskignAAOEE 1 ¢
TA DAOO 8O0A Ai OAT OAduddaveliitidleiR.6236 ihtroddil phrde@écietOdh la otk Ge b@se pag80

supra

s A #1171 OAEl AB8%wOAO A 1107 NOAR AO EAEO AA GontiéesGd faivdledrde 1 T AAT EC
Oi Al EOAOET T h OAOAT OAO Pi 600 ADPOi AEAO 1A OAOPAAO AAO AEAEAI OAI
NOA 1T AO 11 AATEOiI O Adi OAI OAOGETT 181 OAEAT O PAO edDptcéldndenf O AOPAO
Appil EAAAT AOh DI OOOAEAT O Ai OATEO U 1 A AAOA ABAT 60i A AT OECOA
immobiliers, excédant les nouvelles limites, du fait de plu® Al OAO 1 AOGAT OAOG8 #A1T A 18A Al 1T AOEC
ri 1 Al AT OAEOA AOGAEO AITiITEO OTA K AOOADOO 1 Al E/EAOGKesh@alsDDOi AEA
uniformes a toutes les caisses, sans considération de la diversité de leurs actifs, de la situation de leurs réservgsopaa rap

| BEEIiIOOAT AA AAO i AET AT AAO POi OEOEAT A0 AAO AAOT ET O AA £EET AT AAI
DAO 1 A0 AAOCEEO NOGAIT T AO Ai OEATT AT O AO AAO ETAEAAT AAO AAO TAO

% Qu atoutle moinsOA OOODPAT OET T EOONOGU 1 06AT (s@lonkaDBS. OECOAOO AGOT Ai AO
71 ONOAT 18) OAAT OAdKlapadidGupBAO AOOOEAOOE j
®3AT 11T 18EI OAODPOI OAGEI T AA T A DPOi OAT OA 1 EOOET 1 hprdessolsACi A DAC

libérales concernées Cf.le tome 2 («Patrimoine et immobiierzq AO OADDIT OO :KéolelLépne, ArBoinO OEOAT O
Magnier, Nathalie Nitkitenko, «Gouvernance et évaluation du contrat pluriannuel CNAVPEtat 2016-2019 », rapport de
I 6 ) N°2029-014R, février 2020).
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o] , A Cci OOAOT Ai AT 6 AOAEO ETEOEAI AT AT O Al OGEOGACiT A
dispositions du «décret placements» et avait ainsi soumis fin juin 2016, un projet de décret
OAl AGEOAI AT 6 poOoiT AEA AA AAlI OE £EET Al dnt éid fiGaledchtOAT O U

Ol Oi EOAO AET OE NOGAOD EI OOAT AAO AA 18) OAAT OAAsS

200 ' 1 BEOCOOA AB8OT A Oi OTETT A@OOAT OAET AEOA AT 1 OAAO
¢cnpoh T A AT TOAET ABAAI ET EOwdekmaddetf b sugplessiondde et AT OAA
Oi Ai OAT AAE QO @dbd)de prpjet @k décré@ ». Il a également estiméjue «(ce) projet de

AT AOAO AT 1 81 OA Oenkduse Gifelille idearfeEésplackmettd ISFA (@vestissement

O1 AEAT AT AT O Ordabrex] et pludyldbblidr@nt 1A Bolitibud dles placementgii concourre a

1671 NOEI EAOR AAO Oi CEI AO

[21] Cette prise de position a été précédégar :

T ,8AT0IE AR AAOD AiI OOOEAOO AO POi OEAAT 6 A Ail O
11 juillet, dans lesquels celuici a notamment souligné que
3z ,A PI1TEOGENOA AA Pl AAAT AT O AA 1 GeuileGD®WBHOET T j

en matiere de gestion des placements décidée en début de mandatute,infra), serait
«profondément remise en causssi ce proje de décret allait a son terme

3 «(c)e projet de décret hedera(it) a la fois le processus de renouvellement des mandats de

CAOOGEIT 1T £EEIT AT AET OA AO AAI OE AA 1TicCci AEAOQGEII
gestion8 ».
T ,86AT 01 E AGOT A ledsér@ixAinidied eh hbrde déldfnction publique et des

AEEAEOAOG O1 AEAT AO DAO «fondtidd mdliqudt Aes drdadisatighs A7 OA OF
OUl AEAAT AOG OADPOiI OAT 60T AG AO Ai1 OGAE1I AB8AAIETEOO
demandé augouvekr AT AT O AA OAOEOAO 18) OAAT OAA ADO AEAI P
Parmi les motifs avancés pour cette demande, les fédérations ont souligné

3 ,A EAEO NOA 1 AO AT 1T Al OOEIT O AA 1-2013/eBO00ET 1
particulier cellesde A | EOOETT OAI AGEOGA U 1T A CAOOEIT AA
I AOOO UAOC@ 16ETAI OOGETT AA 16) OAAT OAA AAT O 1A

3 ,A EAEO NOA 1 A0 Oi OAdgades Gveciphidencdpar@dnkdosdilA 1 OAE

3 Leur désaccord ave&le contrdle accru des placements des réserves, et de présence directe
de la tutelle dans une @ommission des placementss portés, selon elles, par le projet de
décret.

3 La«restriction des possibilités de placements des résemgartée par le projet de décret
et son caractére«contradictoire avec les orientations prisespar cellesci au sein du
AT 1 OAET ABGAAI ET EOOOAOETT AA 106) GAsAsKadhénih 11 OA
socialement responsables.
221 %l 1A A i CAT AT AT O 7 O0i DPOi Ai AT A PAO 1 8AT O1T E AdOI
de la solidarité de la CDC au directeur de la DSS datée du 29 juillet 2016 rassemblant un ensemble
Ad1T AOA OOA prEjdt dle@éc@tdrisarit dotamment ressortir :

ﬂ Son appréciation selon laquelle le projet de décret devrait étre amendé pour tenir compte
explicitement du fait que le CD&CT OA DPAO Ai 1l i CAOET I». 1 A0 AAOEAEO A

99 Cette délibération a été prise avec 21 voix favorables, 3 abstentions et 2 votes blancs.
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ﬂ Son appréciation selon laquelle<le régime de placements prévu par le projet de décret serait
O0i B 1 EIi EOAOCEZLE OBACEOOAT O AAO ET 00001 AT 6OOh Al A«
autorisés».

ﬂ La nécessité de retenir des régles de fonctionnement pour lefonds dédiés» définis par le
projet de décret, moins contraignantes que celles alors prévues.

[23] La missionrappelle les appréciations portées a ce sujet par la mission IGHS %&) Adi OAI OAC
de la précédente CO® selon lesquelles

i Le projet de décret ne contenait pas deispositions remettant fondamentalement en cause
1 81 OE ATISRA @El& politigie de placements, sauf pewditre de maniére indirecte ou
marginale, ni de dispositions de nature a remettre en cause le choix fait par le régime de
recourir & des fonds déliés.

T )i OAi Al AEO O1 6OAAEI EO ADAI OGOA 1 A Pi OOEAEI EOiT A
collectifs de valeurs mobiliéres au sein de fonds dédidgs ET OAOAEAOET 1T AB8ET OAC
structures prenant la forme de «fonds de fondsz Qh A A K prE aulorisd @Maihés

Agbi OEGETT O Al 100 DPOEOGAO 16 Al OEOACi AO PAO 18)
hors zone euro au sein de fonds dédiés. AOOA BT OOEAEI EOi 1 8AOO0OAEO i Oi
«mutualisé ».
[24] Comme la précédente missioet alors que le régime aurait pu de toute évidence satisfaire aux
exigences du «égime normal» prévu par le projet de décretCf.1 8 AT AAAOT a@henl A [ EO
i OOOA NOA AA DPOI EAOM OGAIE ON @&d H 1A GIEA B @GyripidkididuaieAsl 108 @A
AA Dbl AAAT AT 060 AZET NOA OAO 1 AOCAO AA 1 AT GOOGOA TA
T % 1 EIEOAT O 16A2Pi OEOGEIT AO Oi CEIi A 060 1 A6 AAOE

pas un «fonds mutualisé» - selon la définition envisagée par le projet de décret, a savoir un

organisme de placement collectif souscrit par deux caisses de retraite différentes et un

I OCATEOI A OEAOO AO 11T ET Oh AUAT O pmnpaZcdhaim O Ab ¢/
valeur de réalisation de seplacements.

T % 1 EIEOAT O |16A0DPI OEOGEI T AOGOB 1 AIECAOGEITO AO A
160 AA 18%OPAAA 1 ATT1T1 ENOGA AOOI Pi AT | %%%q U
obligations ou des actions détenues en direct owia des fonds autes que des donds
mutualisés», une contrainte qui semble toutefois avoir été relachée ultérieurement mais avec
1A 1 AET OEAT A801T OAOGEI 1| AgEi Al AGA@bi OEOCEIT AOD
des actifs de la caisse (aprées prise en comptesicontrats financiers) dans la version finale du

T % 186A001 OEOAT 6 PAO 1 A Ai OAT OEiI 1T ABAAOGEIT O AO
communs de placements.

T %l T5A001 OEOAT O 1 A AD ORDDE | O Gohd/m@ddaiddRddaksi T AT O
une certaine limite pour ceuxci (Cf.supra).

w#EAOI AG AA " AOUh 11T OTETA $AT AOOGOAR TTOTETA -ATOATh K %OAIl C
18)2#! . 4206 0c@po2ADDT OO0 AT 1T B6REtddCEEKINF16.05:140 3 . Jcmp o
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5] 300 1A £ 1TAh EI 16APPAOOEAT O PAO U 1T A TEOGOEIT
AA Ai AOAOG Oi 61 EO U | dédredflabdménd Aduio bai 20A7z quikdfidteldds A O A
i OT1 OOEITO PAO OAPDPI OO0 AO -DOTI BEAOEAAT ARZAAODROBKEROO
et de nature a contraindre de maniére significative la gestion des caisses de retraites qui y étaient
soumises. Lamission note toutefois que la réglementation relative aux placements des régimes de

OAOOAEOA AiibiiiAl OAEOA 1T AI EGCAOI EOA T1T686A O1 OEI 60
iTAAOT EOAOQGEIT ATiI T A T A OAATI T Al AAEG0I3A |1 EOOEIT AA
6] #1171 A AAOOA AAOT ET OAh T A T EOOEIT AOO ABAOEO NO/
8 00A O1T OiEOGA U O1 AT ODPOO OiclAi AT OAEOA AT i1 Ol

complémentaire obligatoire et modernisé, tenant compte dans une certainemesure de leurs

Obi AEEXZEAEOI 08 , A 1 EOOEIT AOO AET OE Ai 1 OAET AGA NOA
et les consultations qui devraient étre réengagées dans les meilleurs délais pour unifier et
moderniser ce cadre.

[27] Au-dela des grands PET AEDAO AA DOOAAT AA AO Adi NOEOi NOE
I OCATEOI AOG AUAT O 1A To6i A TAEAO AO@ 161 A0 O1cClAO
NO6ADDI OOA T A #$# U 16) OAAT OAA AAT O 1T A | BROA Al G
EOOCEZAEAO 1 6A@A1I OOETT AA 16EI OOEOOOEIT A301T OAI
ABAAI ET EOOOAOGETT AOO AEAOCih 11 CEOEI AT AT Oh AA £[EE
placement du régime (article 2 du décret modifié du 22écembre 1070 et article 2 du reglement

EFET AT AEAO AO OicCEi Agqs 'O OO0 AAO Ai1 OOAOO NOGAITT A
ces derniéres années(f.la partie 2 du rappotdh 1T A [T EOOETT 18AO0O BLAO 111
pourrait justifier une telle exclusion. Certaines orientations et décisions prises par le conseil
A6AAI ET EOOOAOGETT AT 1 AOGET OA AA bl AAAT AT O OO0 1/
OAATI T AT AAGETT O AA 1 A P@De Bd certaided disposifjons!dB«dédrét ¢ T p ¢
placements» (Cf.la partie 2infra), tendent par ailleurs a conforter la mission dans cet avis.

Recommandationn®l 27 ET Oi COAO 16) OAAT OAA AAT O 1T A AEAI P A
NOGEI AT 1T OEAT O AA Oi AT CACAO OAIT O régidneriakedégRda® O OT E A
la gestion des placements des régimes de retraite complémentaire obligatoire.

2.3 Des dispositions reglementaires relatives a la déontologie et la formation des
F RYAYAA0GNI G§SdzNBE SG | dz O2y GNBt S cdnyilemtS N S |
RS NBYRNB I LILX A Ol 0 fdbciet flatéh@nts € QI yy dzf I G A 2

28] '1 1T 00 NOA 18) OAAT OAA A i Oi A gdetrdd flacelbentsC®AT AA B
Ci OOAOT AT AT O A O1 OOAEI EO Ai AEAT AA T TAEEZEAO 1T A £
décembre afin de rendre applicablsU 1 6) OAAT OAA A A OOdErét fletemdris® BT OE OE
OAl AOGEOGAOG AO@ Oi1ci AOG AA cCci OO6AOT AT AAh AO Ad:1 OOEI A
q En matiére de gestion des placements, le décret n°201704 du 18 décembre 2017°2 a ainsi

prévu que la commission de pilotage technique et financier du régime assume les missions de
la commission en charge des placements mentionnée au nouvel article R. €28u CSS et il a

101 g missionnoteduresteNOA 1T A AT 1 OAEl Adarekd dpproové préafatdeent les Ardjetd rd@aifs a ces
textes lors de sa réunion du 28 mars 201,7avec 24voix favorables et 6 abstentions.
102 Décretn°2017-1704 du 18 décembre 2017 modifiant le décretno 7@ ¢ x x AO ¢o Ai AAT AOA pwxn BI 00

publiques.

115



RAPPORDEFINITIFSAS N2021-014R/CEGEFI 20 11 20 ANNEXES)

Oi OT EO 1 6) OAAT OA Mouke@ud articlesRD628 B R.6233 éDR. A2810-3 et

R. 62310-4 (Cfl 6 AT Adupr®w3; o
1T 51 AdOO8OiI AO pg EOEITAO ¢mpx A DPAO AEI |1 AGOO ADi

30 décembre 1970 en faisant référence aux nouveaux articles RR383 et R. 6234 introduits

par le «décret placements»104
29) '1 T 00 NOA 1 A Ai AEOGET 1T Ad AJeindvéenbi® 2018 a shspends | T OAEI
1 6 ADDPI1 E AdkdBeEdlatemdnt®, I& mission note que les amendements ainsi apportés par ces
textesaux aODEAI AO ¢ AO ¢AEO Al ¢npx AO Ai AOAO co Ai AAI
AT AAT AOA ¢npx NOE 038 ADbb O HActebplac2ddts>hd dnt pak Omiee® E OE T T ¢
EOOEAENOATI AT O6G8 , A TEOOETT AOO A dpkdiigués divaidnt&&rd O AEOD
DOEOAO OAT 6 OAOAAO PiI OO CAOAT OEO 1 6ADPDPI EAAOQGETT AA
matiere de déontologie et de formation des administrateurs et de contrble interne en matiére de
placements, ainsi qued 6 A @QtE® @ Aomposition de la CPTRauf & ce que ce que de nouvelles
AEODPT OEOQOET T O OT EAT O POEOAO bDidéSadplaveinentsOol peinizrd EAAAT A
1 6AAT POETT OADPEAA AGOT A 1T1TO0AITTA OiciAi AT OAQGET 1T
AOOOOiT A Ad Abuzurde la BES rahdo@rdstpar laMission.
300 %1 OOAOAI POh T A AT 1 OAEI AGAAT ET EOOOAOQEITT AA 16
cnipy ABADPDPI OOAO AAO 11T AEAEAAQETIT O U O11T O1cCciAlA
compte les dispod#tions relatives a la formation et a la déontologie portées par le décret du 18
Ai AART AOA ¢mpxy AO 16A06B0A0OAOOPcAEOBAI EAADODBTI REARAOD
cependant pas été pris par la suite, une situation qui, selon les serviceslddSS interrogés par la
i EOOETTh TA OEAT AOAEO DPAO DOET AEDAIT Al AldécretD 1 6 AT 1
placements»105,

) C
T C

231 [ Sa RAalLRaAGA2ya NBfFrGAGSa t I RS2yG2f 23
administrateurs doivent étreanforcées

@31 , A T EOOEIT AOOEIi A NOA 1 AO AEOPTI OEOEI T O OAl AGEC
OT Cl AT AT O ET Oi OERIOB AAAAROET OQE®IGES TET{OO0EALEOAT OAO
renforcées par voie réglementaire dans le sens ddsE OPT OEQET 1 O AA HNGAISAEAT AC
du «décret placementsz OAT AOEZAZ U 1 A POi OAT OET 1T AAQG13Adies £ EQO
la recodification récentelos), en tenant compte des articles 1 et 2 de la loi 2013-907 du 11 octobre

2013 relative a la transparence de la vie publigud O AAO [ AE1 1 AOOAO DPOAOGENOAO

103 Depuis la recodification portée pardécret n°2019-718 du 5 juillet 2019, ces articlesapparaissent comme les articleR.
139-2 A R. 1394, R. 13912 et R. 13913 du CSS.

104 O080i AO pc EOEI T AO déngmpre 1970AdBHERUA INdDalitéDdA fOrotdrdeémert @ régime de
retraites complémentaire des assurances sociales institué par le décmt70-1277 du 23 décembre 1970

105 Selon la DSS, les ministéres detelle T 81 1 O D A @pprouved sLAIE g&iiode récente le réglement intérieur de

168)1 OOEOOOET T h ETAI OAT O 1AO 11T AEEEAAQEI T O Ai AEAWESC TBA®A D AKD
AT EIOTA O 1T A OiclAil ATOAOGET T h AAT O O1 Al rhodife@pduk tediricomptd O AAT ET I
A3OT A AEODPI OEOCEITT 11 O00ATT A AA 1 8AOGMmkdduke par lefdérreth 2@ X Hdui T AE £E i
29 mars 2018 modifiant le décret no 7o ¢c x x AO ¢o Ai AAT AOA pwxn DI OO0AT 6 AOi AOE
co D1 i1 AT OAEOA AAO AOOOOAT ARG OI AEAT AO AT EAOADBO AAO AcCAT 6O
modifiant le décret n°46-1541 du 22 juin 1946 approuvant le statut national du personnel des industries électriques et
gazieres - selon la®A1 1 Ah OB ACEOOAT O AAO AiTAEOEI 1 O ABAQi AGQERST ARG A

ministres chargés de la sécurité sociale et du budget peuvent demander par écrit des informations ou des documents
complémentaires relatifs aux délibératiocd AO AT T OAEI ABAAI ET EOOOAGEIT T8 , A AilAE
production de ces informations ou documents

106 Par le décret n°2019718 du 5 juillet 2019 procédant au regroupement et a la mise en cohérence des dispositions du

code de la sécrité sociale applicables aux travailleurs indépendants
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les régimes de retraite complémentaire. La mission note a cet égard que les dispositions en vigueur

U 16%2! &0 Di OOOAEAT O EIT Obrit@kadré ®OET Al AT O O1

pourrait interférer sur les missions qui leur sont confiées.
En matiére financiére, les administrt& O 0O Ai OAT O
AAOOA EIT &I OI AGETTh TE bBI OO

¢] A
I

PpOA DPOI POAN

A
A

o

A
I O

o]
i

ET Ai DAT AAT AA AA EOCAI AT O 1TO6 NOE bDi OO0OAEC 1 AEO

influencé. Dans ce cadre, et si la valeur du cadeau est inférieure & 150 euros par an et par tiers, le cadea

étre accepté. Les cadeaux ne soiBEO NOA OBEI O OI 106 0AedO AO O
""" Ai1i ZFEAEAh AA NOE AgAI

recevoir un cadeau ou un avantage.

Les membres du conseil d'administraticat les membres des commissions sont tenus au secret professic

selon les régles prévues pour les administrateurs des organismes de la sécurité sociale.

yro o0i1 6 OAT 60 U 1T A AEOAOiI OETT U 1 8i CAOAonAéds@ontnk

telles par le président, le vieprésident ou le directeur du service gestionnaire.

ET £ Of AGE]

Source: 271 GC1 Ail AT O ET Oi OEAOO AA 146) OAAT OAA

Encadré 6 : Lesprincipales dispositions relatives al a déontologie et a la prévention des conflits
AGET Oi O MADAOAOI AO AT 1 OAEI ABAAI ET EOOOA
retraite additionnelle de la fonction publiqueAO 1 8 AOOEAT A ¢y AA O1 Cimhisthiio®
AA 1 83%2! &08 )1 AOGO U 11 OAO 06060 1T A &£ Oi A NOA AEA
AEODPT OEQCEI T O 1i CEOI ACEOGAG 16 oOici Ai AT OAEOAO NOE
Article 20 bis du décret nodifié n° 2004-569 du 18 juin 2004:

«Les membres du conseil d'administration sont tenus au secret et a la discrétion professionnels et do
notamment, préserver la confidentialité des débats, échanges et discussions et de toute autre inform
privilégiée qui serait portée a leur connaissance dans I'exercice de leur mandat.

Aucun membre ne peut délibérer dans une affaire lorsque les fonctions qu'il exerce ou les intéréts qu'il d
sont de nature a influer ou paraitre influer sur I'exercicepartial et objectif de son mandat, ni promouvoir d¢
projet particulier d'investissement auprés de |'établissement.

Les membres du conseil d'administration sont tenus de déclarer au président du conseil d'administration,

OAl OA
16)
AAT O 1
DAT AT AA
T POEO
TE AD ¢
DO AAAA,
OAO PDPAIT
u peut
ET CA OI
606 AA I
nnel
£l Of AOE
OET 1T AA
AEO AO
ET Oi OE £
NOA AOC
O8 ADPDI

ivent,
ation

dtient

Y

dans

un délai de huit jours a comgr de leur prise de fonction, les intéréts qu'ils détiennent et les fonctions qu'ils

exercent au sein d'une personne morale dont I'activité entre dans le domaine d'intervention de I'établisser
lls sont tenus de déclarer tout changement dans leur sifoatintervenant en cours de mandat.

En cas de manquement d'un membre du conseil aux obligations mentionnées aux deuxiéme et troisieme &
ce dernier est démis d'office de ses fonctions par arrété du ministre chargé de la fonction publique et dueni
chargé du budget, aprés avis du conseil d'administration.

nent.

linéas,
nist
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Le réglement intérieur du conseil précise les modalités de déclaration des membres du conseil en mati
déontologie et de prévention des conflits d'intéréss.

| OOEAIT A w AQ 281 @O @A QEIAIET A A JIABA%2 ! &0
Art. 8.1 Confidentialité des débats

Rappelen préambuledu "D AOACOADEA AA
«Ces obligations ne fontpasobsitad U AA NOA
A50OT A T OCAT EQGAOETT OUT AEAAI
conseil, dans le respect des dispositions de I'article 3.6.

OA1 ACEA U

16A0
1AOC T AT AGAOG AO AT 1T OA
A

IO OAPOi OAT OAT O O1

Les mémes oBICAOET T O O11 0 ADPDPI EAAATI AOGO U O1 OOA DPAOOI
réunions des comités spécialisés, en application du décret n° ZE®du 18 juin 2004 relatif a la retraite
additionnelle de la fonction publique.

OEAIT A -5¢adu 785ud 2000 Al

Ces obligations teles moyens de les mettre en oeuvre sont récapitulés dans la notice annexée au présent

o1 Cci AT AT 608 41 OOA PAOOITTA ETOGEOIi A U AOOEOC
1671 OAT O PAO T Ei A U 1 6i OdoAiteRtialiteAévialy duserife@xp@dséinerit. A1 E
1 008 y8¢ 001 OAT OETI T AAO AiT1 £ EOO ABETI Oi 0800
1 AO0EAI A ¢t AE&6ADI8AINZ20A O 11
Dl EGIGOOA A AT6A ORA OVAO EA GO AE 1 Q000
''''' AT1 £ EO ABE
$AT 0 01 60 1 A0 OOAOADOD AAOG ET OOAT AAORh EI
des propos tenus par un méare du conseil paraissent déroger aux obligations décriteslessus»

Rappeldes2¢meet S*meparagraphes A A
Oi ATAAh 11 O0ONG8 OI

«%I

Rappeldes articles 1 et 2 de la loi n° 20487 du 11 octobre 2013 relative a lsansparence de la vie publique

K ,AO
ET OF COEOI

i0 U EAEOA A

OEOOA

AO OGAEIT AT O U bpOi OAT EO
ATT £l EO ABET Oi 0800 0O1 O0A
)

OOO0OA U ET &I OAT ARO I

ouprivéesNOE AOO AA o)
A6OT A A 1ADQEIT S8

«! 6 OEOOA AA 1AGO

i
A
z

i AT AAOh 1 AO 1 AT AOGAO AO Al 1l OAE

ADPAOOE

U PAOAY L

O1 A Oi £
CAOQEI 1

r DAOOI 11T AOY AEAOCI AO A bdd fductiong K€ Hignité, phohité 61A O OE A A

AOGOAO E

I A8 AAI

dignité, probité, intégrié, impartialité et indépendance. En cas de doute sur les moyens de mettre en oeuvre

AROOA T EOOETTh 1T A POi OEAAT O AA 181 OAAI EOOAI AT O

chargé du budget»

Art.83:$7 A1l AOAOET T O ABET Oi 0800

Rappeldes3tmeet meparagraphesAA 1 8 AOOEAT A ¢t

«, AO T AT AOAOG AO Al 1 OAE]

et la transmettent sous double pli cache@A O3 OO A6 OT A

DOi OEAAT O AO Al 1 OAEl AB8AAI ET EOOOAOQEI I

, A Ai A1 AOAGEI T AB8EI Oi 06800 AOGO TEOGA U EI OO0 AI
""""""" AAeformé»>A 0 1861 A0 AT T AEOQOEIT O A

A E &69AID18 uin 2004A O 1 1
""""" OA1T OAE

¢

OAl AOGECL

DAOO OA

@2] ' 1 8AT Al UOAh AAOG@ il1ii Al OO OAT AAT O O1 OGA

1 TA PAOOh 1 A0 AEAEEAOI Oi O OATATT 601 AO

$60
A atrioution de marché publics au cours de la derniére mandatureGf.la partie 2.4infra).
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T $6A000A DPAOOR 1A AAOAAOT OAdéchratidng QesEidghdisAde © OT | i

1 8AAI ET EOOOAT@AONDOA) 21#a AT4dki AT A AAO AAI ETEOOOAODS
1 8AAOAT AA AA &l Of Al EOGAOCETIT AA 1 600EI EOQGAOEIT NOI

[33] Pour ces motifs, la mission recommande en particulier de modifide décret du 23 décembre

1970 pour y adjoindre une disposition prévoyant qu'un administrateur qui commettrait une

irré gularité ou qui manquerait a ses obligations déontologiquesqurrait étre démis d'office de ses

fonctions par arrété des ministres chargés de la sécurité sociale et du budget, apres consultation du

conseil d'administraton AA 1 8 ET OOEOOOEI 1 8

[34] 3 8 A CE O &&éclaratidrided intéréts» des administrateurs:

O PAO 1 A0 AAI ET EOOOAOAOOO
«1. Je détiens des intéréts pécuniaires ou autres dans la personne moraltgsogi

entreprise commerciale identifiée @prés et qui, directement ou indirectement, fait
affaire avec I'lrcantec ou qui est susceptible de faire affaire avec I'lrcantec

3 Lamission releve NOGAT T A TA ATiI PT OOA RNOA OOTEO OOAO
ABET £ O ACETT O PAO 1 A0 AAI ET EOOOAC
A

A «2. J'agis a titre d'administrateur d'une personne morale, d'une société, d'une
entreprise ou d'un organisme a but lucratif ou non, identifiéagprés et qui est partie
a un contrat avec I'lrcantec ou qui est susceptible de le devenir.
A «Autres intéréts, notamment familiaux, susceptibles de faire naitre un conflit
AB ET Oi O aidedsbuhditabld defsignalér«
3 ,A [EOOEIT AOOEIA ROA AAO 00T EO OOAOERNOAO |1
AT T £l EOO ABET Oi 0600 DI OOEAI Abh OAT O AAO@ AOD«

3 La,mjssio\n releve en outre que Je ré~glen1er3t intérieur,ngng s:a’ve:rsjon gctuelle_, r)eAfaAit . o
PDAOG Oi1 £ OAT AA U AAOOA Ai Al Apmbédutd, validdepdt e Oi 08 OO0
conseil d'administration et les ministéres de tuelle,enprécisant I'objet et sonutilisation.

A Dans la pratique actuelle, les services de la CDC demandent a chaque

AAT ET EOOOAOAGO TT O0ATTATATO 11111 AA OAI B
NOS6 @QANAAT AOAOET T AGAAET OET TAAAO@ AAD &R AICOD® AD
réglement intérieur Fcantec» et veillent a ce que ces documents leurs soient remis

AOGAT O TO6 U 1681 AAAGETT AA 1T A POAI ET OA 0Oi 01

est amené a patrticiper.

A Ces ~déclar{;ltiAon,sAso~nt conservée§ par Ltiiﬂegt[qn, qppui aux Afor]ds e'[Aé; la o
Ci OOAOT ATAA AA 1 6i0BOEICE FOAIIAA O# $AICADDAT AE

A En pratique, aucun usage ne semble avoir été fait de ces décldrati Oh AAT O 1 6 A0
AR 16A00801i AA OAI EAAOEIT AAO 11 AEAEAAOQEI
Al 1T OAET ABAAI ETI EOOOAOGEIT 1100 AA OA 0Oi O E

[35] La mission estime dés lors nécessaire de renforcer le contenu déclaratif des déclarations
Aidtéréts des administrateurs et de préciser dans le réglement intérieur les conditions de leur
utilisation,T T OAT I AT O PAO 1 A POi OEA A, ddhs Idgens Ads tigpdsifionsalA 8§ AAT E

1 6AT AEAT AOOEAdu AdéczeBplagements setdesi AET 1 AOOAO POAOENOAO i

dans les régimes de retraite complémentai® , A | EOOET T DHOi AT T EOA AT PAOOI
AA OAT &£ OAAT AT O Al OBET OPEOAT O &£ OOCAT AT O AAO AEOE
contenu de la dét AOAOET T AGET Oi 0800 NOA AT EOAT O OAI PI EO
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annexe de son reglement intérieu®?. Cette déclaration figure en piéce jointe.d mission est

i CAT AT ATO ABAOEO NOA 1 A0 Ai Al AOAOET TeGansmsesiadi 08 OO
PDOi OEAAT O AO AiI 1T OAEI ABAAI ET EOOOAOEI-thargeAadide CAOA C
Oi OEEZEAO 1 A0 i OAT OOAI 1 A0 OEOOAOEIT O AA Ail &I EOO
EOOEAENOA AA 1 AGAEDRAOERD BOGAADOQEOAMAOI-RdidddlaAA 181
CDG, tandis que celle du président devrait étre soumis aux tutelles

6] %0 1 CAOA AO ZAEO NOA AARAOOAET O AAI ETEOOOAOADOC
appartenant a la commission depilotage technique et financier (CPTF), sont régulierement sollicités

par des sociétés de gestion soucieuses de leurs proposer legesvices et aux difficultés rencontrés

AAT O 1T A TEOA AT GOOOA AA AAOOGAET A0 POi(GRhapgadeOAO AA
2.4infra),] A T EOOETT AOO AT 1 OOOA ABGAOEO NOAentkerk® AAI EI
contact avec les sociétés de gestioan dehors du cadre collectif de la commission de pilotage

technique et financier et de la présencd un représentant de la direction financiére de lalirection

des politiques socialesPPSdelaCDC A | EOQOET 1T OAAT I 1 AT AA AT £ZET h AT (
Ol OACEOOOA OAAAT OAT O AA T ATET OA POi AEOAsdeA 1 EOOQ
CAOOET 18 #A AT AOI AT O AAOOAEO o80OO0OA Oi cOI ET OAI AT O ¢
Recommandation n°2 Renforcer par voie réglementaire les dispositions relatives a la
déontologieAO U 1 A DOi OAT OET 1T AAO AT AZE EDDOAEBEI A8 AADED
AAT O 1T A OAT O A fafriedaBicebR. €2810-E tul CSSssuAu d décret placements »

(actuel article R. 13913 aprés recodification),en tenant compte des articles 1 et 2 de la loi du 11

octobre 2013 relative alaO OAT ODPAOAT AA AA 1T A OEA POAI ENOA AO AAO

dans les régimes de retraite complémentaitle 1 1T OAT I AT O AAI 1 AO T EOAO Al GO
Recommandation n°3 Maodifier en particulier le décret du 23 décembre 197@our lui adjoindre

une dispoE OET T DHOi O UAT O NOGOT AAI ET EOOOAOADLO NOE AT i
a ses obligations déontologiques puisse étdeémis d'office de ses fonctions par arrétéasministre s

chargés de la sécurité sociale et du budgegprés consultation duconseilAd AAT ET EOOOAOET T 8

Recommandationn°4 2 AT £ OAAO 1 A AT 1 O0AT O ET &£ Oi AGEE AA
AAT ET EOOOAOADBOO AO DPOi AEOGAO AAT O 1T A Oitci Al AT O EI
OOEI EOAQGETTh 11 O0ATTATO PAO 1 A ADOIOGEA ObE OAD OATi IOQA H
AEODBI OEOQEI T O AT ; pout eLalirGiristratéursh 6 %D IAA® O Acbrifat avidlles 01 O O
sociétés de gestioren dehors du cadre collectif de la commission de pilotage technique et financier

AO AA 1 A urbrépiéeidntaidla diréction financiére de la DPS&ablir en tout état de cause

un registre recensant de maniére précisda liste des contacts entre & ) O A Atlle® BoBiétés de

gestion.

[37] La mission note par ailleurs a cet égard que les agents de la CDC gonir leur part tenus de
respecter les régles énoncées dans le code de déontologie de la CDC pris par un arrété de son
directeur général du 10 avril 20189, Une note de procédure du 27 mai 2019 précise en outre les
regles a suivre par les agents vig-vis notamment des propositions de cadeaux et/ou avantage par

w A 01 ¢l AT AT O ET Oi OEAOGO AO AT 1 OAEI ABGAAI ET EOOGOl®Kdlaht AA 1 8 %:
AT CACAT AT O AA AT 1T EEAAT OBAlédelGs. A5 OT OEAOO 000 1 AO Ai AAGO
108 Arrété du 10 avril 2018 relatif au code de déontologie de la Caisse des dépbts et consignations.
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destiersosh 1T A OT CI A CciTi OAT A 1 OAT O NOA 1A #3$# AOOAT A
avantage offert par des tiers au titre de leurs fonctiorise.

2.3.2 La formation des nouveaux adminidiears, perturbée en 2021 par le retard pris dans
f QAyadadlrttlridA2y Rdz y2dz@Sl dz O2yaSAt RQIRYAY)
doivent étre renforcées

38 , 8 A0O0EAT A ¢ AA 186A00807F 11T AEEET ADO om Ai AAI AOR
AEAOCi AGAOOOOAO T A POi PAOAOCEIT AA T A PI1EOENOGA A
12 juillet 2017112A DA O AEIT 1 A OO O«dars le f@épecNddBdiSdositibnd deA=ktiOI©OR 623

4 du code de la sécurité socialéntroduit p ar le «décret placements» du 9 mai 2017. Les articles 30

AO 1Tuv AO OiICi AT AT O ET Oi OEAOBO AA 16E1 OOEOOOEIT OA
AAT POA AEANOA AT1Ti A O1 bpiI AT AA A O0i AGEIT AAO AAI E
services de la CDC, les administrateurs devant recevoir un calendrier de mise en place des formations
APOT O 1 6AAT POETT AA AA bl AT 8

B9 , A T EOOETT AA 18)'!13 OAI AGEOGA U 1T A CAOOEI T AAC
Adi OAIl OAGCET T A#A '1 AAORAGAATOAAEORO 1T A AT T OOAO Ad0OT A

administrateurs, relativement conséquente, notamment en premiére année de mandature, en vue de
1 A0 AEAAO U ADPPOi EAT AAO 1 AO POET AEPAOD Al BRlAOD AA
gestion technique, financiére et comptable en particulier. Ces formations sodispensée pour

1 6A00AT OEAT DPAO 1 A0 OAOOGEAAO AA 1T A #s$#8 300 1 A A/
DOAI ET OA ATTi A AA 1T A 1T AT AAOOOA pOi Ai AAT OAh 1T A TEO
que la participation des administrateurs était satigFA E OAT OA | AOAA pcy ET OAOEDOE
a des séances de formation, parmi lesquelles 110 avaient été effectivement suivies).
[40] Des dispositions ont été retenues dans la COG 202619 afin de doter le conseil
A3 AAIT ET E O &Plan@&Erbrinatol anBuel évolutif et adapté (encadré 7).
Encadré 7 : Les dispositions relatives a la formation retenues dans la COG 2016 -2019
Ces dispositions sont précisées au point 4.1.1 intitulén plan de formation annuel évolutif et adapt®
«La Caisse desDépsd P OIT bi OA AEANOA ATTi A AO "OOAAD POi Ai AAT O 1
AO AAOT EAO OOEI AOGOOA AA 16ATTT A O1 DI AT AA &I OIACET 1T
,AO PI1 AT O AA mI Oi AGETT AT 1 OAl 6 OAOI 1 diturAtidrAinBddssares AT &1 T A
AO@ POEOAO AA Ai AEOCGEITT AA 18ATTi A 1TO Ai AOO AGATTi A OOE
aux administrateurs de mieux cerner leur choix.

109 Note de la direction du contrble permanent et de la conformité de la CDC intitulédProcédure relative aux cadeaux et

avantages» datée du 27 mai 2019.

110 | es cadeaux ou avantages étant entendegomme tout bien matériel, tout service ou invitation recu(e) ou octroyé(e) par

un agent au seul titre de ses fonctions. Sont par exemple considérés comme cadeau/avantage :

-01 66 TAEADG 1 O O O cake oddéinadtéhialighd (dafeS dable@ux bulbffrets cadeaux) ;

- tout service ou prestation gratuite habituellement commercialisé (ou toute réduction significative) ;

-01 OO0A p1 AARA AR OPAAOAAT AO AOI OOOAT O AO Adi Oi 1T Ai AT OO OBPT OOE A«
-toute invitaton aded OADPAO ASAEEZAEOAOGC n

- toute invitation & des voyages, séminaires et colloques pris en charge financierement, partiellement ou totalement (frais

ABET OAOCEDPOETI T h OOAT OPTI OO0 AO Ei AAOCAT AT OQ

urr 00807 AO pc¢ EOEITAO ¢mnpyx |11 featimEmAhodalitdsdefaaionfemenidd régme ddi AAT AOA
retraites complémentaire des assurances sociales institué par le décret no-1Q77 du 23 décembre 1970

121



RAPPORDEFINITIFGAS N?021-014R/CEGEFI 200 11 20(ANNEXES)

Pour les nouveaux administrateurs qui seront désignés fin 2019, un giaformation adapté a leurs besoin
dans le cadre de leur prise de fonction, avec un socle de base nécessaire a la compréhension du régime, |eur sera

poOi i1 0i 8 #A Pl AT AA £ Oi AGETT bl OOOAEO 1T A AAmurilAET AT O
DAOIi AOOOA AO@ AAI ET EOOOAOAOOO AA AEODPI OAO AS8OT A 1 AEI 1T A
avec les critéres de développement durable inscrits dans les valeurs du régime

Source: COG201®tuvo AA 18) OAAT OAA
[41] La mission estime que cesdidpOEOQOET 1T O 110 1 O0i AT 1T OAT AAT AT AT O i
dernieres années.

T $A EAEOh AOAR 1 6APDOE AARAO OAOOGEAAO AA T A #$#h
formations complémentaires au cours des années 2017 a 2019, en particulier ddaslomaine
des marchés publics Cf.la partie 2.4 infra) et celui de la gestion financiére (tableag).

ﬂ Les documents de bilan annuel font en outre apparaitre que la plupart des formations
dispensées par les services de la CDC ont été jugées de quali#deptées a leurs besoins par
une trés grande partie des administrateurs qui en ont bénéficié.

Tableau3: Séances de formation dispensées aux administrateurs sur la période22096

Durée par Nombre de sessions
session 2016 2017 2018 2019

Formation des nouveaux administrateurs

(module de base) 2 jours 3

Formation des nouveaux administrateurs

(introduction & la gestion financiére) 1jour 2

Modéles de projection 0,5jour 3 1

Comptabilité 1ljour 3

Informatique 0,5jour 3

Fondements de l'allocation d'actifs 0,5jour 3

Diversification du portefeuille 0,5jour 2

Ircantec et ISR 1jour 1 3

Approfondissement de la réglementation 0,5 jour 2

Gestion d'un OPCI immobilier 0,5jour 2

Marchés publics 0,5jour 4

Pilotage technique et financier 0,5jour 3

Styles et types de gestion financiére 1jour 2

Formation des nouveaux adminstrateurs

(modules regroupés) 3jours 1 2

Sécurité micro-informatique 2 heures

Total 20 17 3 2

Source : Mission, a partir des bilans annuels de formation pour les années 2016 a 2019

[42] Les documents présentant le bilan annueldes formationsAA 1 6 AT T 1 A planAd@Oi A A O
formaton BT 00 1 8ATTi1 A U OAT EOh OAlI O NGOG RIMEini201Deti O1 Ol
derniérement en avril 2021, montrent que les services de la CDC et &#ministrateurs ont considéré
EOONOGSEAE NOA | &Al @S5 fsus dud@tré& Alhcdmerttss, repuqéroté R139-3

AAPOEO 1 A OAAT AEEZEAAOQGEIT AA EOQGEITAO ¢npwh O8ADDI
G O O O A débré pl#&ements » en novembre 2018.
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[43] Cet article dispose notamment que«, AO [ AT AOAO AO AT 1 OAEI AdAAI
AAT O 1A0 OE@ POAI EAOO ITEO AA 1 AOO 1 AT AAO AO Al

ATl 1T OAET A60O1T APADEAENOCAARAOCBIEABAT ATO AO AA CAOOEI
R. 6239, une formation relative aux questions actuarielles, financiéres et réglementaires pertinentes

pour le pilotage des régimes et des placements. La formation porte notammenfisGrl AAOi CT OEAO A
NOA 161 OCAT EOI A ADO AOOI OEOiI U Ai OAT EO

ET
¢)

[44] A défaut de partager leur interprétation juridique, la mission juge positivement, sur le fond,

AAOOA POEOA AA bPiI OEOEIT 0Oi AAT OA AARAO OAOaEcAAO AA 1
est de de nature a conforter la capacité de décision du conseil, notamment en début de mandature.
, A TEOOETT TT OA U AAO i CAOA NOBADO AT OOO AA 1T A POV

amenés a délibérer sur des orientations importargs de la politique de placements des la fin juin

2016, sur la base de travaux de la CPTF de la fin du mois de mai 2016, soit 5 a 6 mois tout au plus

APDOi O 1 6ET OOAT 1 AGETT AO AT 1T OAEI AO A1TT 00 ia8i A AAC
depoOOAEABGET 1 A TH68AOAEAT O i Ojuin 2066QvPirk EnBéptkerdbrefetddtdbre] A A£ET

¢cnpe AATO 1T A AT AETA AA 1G86ET OAOOEOOAI AT O O1T AEAIT A

451 300 18ATTi1 A AT Ai OOORh T A T EOOEI:T AOAOOA PAO AEI

T Leretard dant® 1 8ET OOAI 1 AGET T A® A1 1T OAEI ABAAIEI EOOC
DAOOOOAT 181 OCAT EOAOQCET 1T AAO &I Oi AGETT O bPOi O0AC
mandature actuelleq 1 A AT 1 OAE1T AB8AAI ET EOOOAOQEIT 18A DO

1 8ndd 2020 que lors de sa réunion du 15 avril 2021, les administrateurs étant informés dés
le lendemain du calendrier envisagé pour ces formations par les services de la CDC.

ﬂ Grace a une forte mobilisation de ces derniers, plusieurs sessions de formation ptiges a la
prise de fonction des nouveaux administrateurs ont pu étre organisées, dans un format mixte
(pour partie en présentiel et pour partie a distance, selon la convenance des administrateurs),
entre la fin avril et la mijuin, sur chacun des grands @maines prévus: cadre réglementaire de
I'lrcantec (juridique), gestion financiére (finance), chiffres clés et projections a lortgerme
(actuariat) et action sociale (tableau 4).

ﬂ Les éléments de suivi communiqués par les services de la CDC font toutefpisaaaitre que ces

Al O AOEI T O 161160 i Of OOEOEAO NOA DAO

(@}

modules de formation consacrés aux aspects juridiques et actuariels et 45% poursle
£l O AGETTO U 1T A CAOGOEIT £&£ET AT AET OA8 , A 11 AROGOE
NOG6OT A PAOOEA AAO AATETEOOOAOAOOO AAOOAT O OEI G/
EI O OAEI T OAT O U 167 OEAAT AA AAGAGE OOTAA ANEGDN 1A6AH
partie des nouveaux administrateurs pour les formations proposées ces derniers mois.

ﬂ Dans ce contexte, le bureau, lors de sa réunion du 10 juin, a demandé aux services de la CDC

AT OCAT EOAO AA 11 O0A luleshi®fordalidd @icburs@u 2sbnizgire AAO 11 A

112 Cet article dispose enoutre qu& , AO &£ O1 AGET T O 0OA&e OAO bBAO ioh shriddidpehdedsak O AO Al
des membres du personnel de ces organismes ou par des prestataires de formation professionnelle agréés spécialigés. Ceux

TA PAOOAT O 800A TE AAO DOAOOAOAEOAO AA OAOOE ded éntitds qUEIBUOA OOE OO A
OAOCAEAT O TEiAO 10 ATTO 1AO ET Oi 0600 OAOAEAT O OOOAABOEAI AO A
formation professionnelle font appel & des personnels travaillant dans des sociétés de gestion spéciedisgesne doivent

DAO 8 O0OA AT OAT AOGETT AOAA 1 AO2dod @ hestibrade duis plackrhedtes. T 17 O U 1 8§ AOOE
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46) # AOOAET O AAI ET EOOOAOADOOO AOAEOEITTi O PAO 1T A I E
modules de formation proposés ces derniers mois, ont regretté de ne pas avoir pu disposer bien plus
OE O A& OldesAdrmaiiohsEdesgeur nomination en septembre 2020. La mission note que cette

OEOOAOETT ET OAOEOZAEOAT OA TA DPAOO 800A EIDOOI A A
1 8A00AT OEAI AO OAOAOA ABET OOAI | AGsBriblreadO 11T OOAAO A
Tableaw : Bilan des formations dispensées pour les administrateurs de la nouvelle mandature au

1°" semestre 2021

Modules de formation Durée Nombre de Nombre Nombre
séances d'administrateurs d'administrateurs
proposées 1/ inscrits ayant suivi la

formation

Cadre réglementaire de I'lrcantec (juridique) 0,5 jour 3 26 25

Gestion financiére (finance) 2jours 4 32 29

Chiffres clés et projections a long-terme (actuariat)l jour 3 27 25

Action sociale 2 heures 2 16 19

Source : Mission a partir des informations transmises par la CDC et communiquées au bureau

[47] Dans ce contexte, la mission préconise de prendre desispbsitions réglementaires

CAOAT OEOOAT O 1 6 AbDPI -BE duiACSE ihtioduite Aar lle dékrex QlacAmedts», p@ur ¢ ¢ o
DAITEAO 18ATT O1I AGETT AA OI1T APPI EAAOCEI T8 %1 A AOO
reste mobilisé pour inciter les administrateurs a suivre les formations qui sont destinées a leur

DAOI AOOOA ABAOOOOAO 1 AOOO AITAOGETTO AA T ATET OA i A

48 38 ACEOOAT O AAO &I Oi AOEI T O DPOIT POAO U 1T A GCAOOEIT

dispensent aux administrateurs, lal EOOET 1T 11 OA NOSAI T AO O1 10 U 181/
i AOGOOA AAO DPOET AEPAO® AT EAO@® AA 13ET OOEOOOET T AAI
des principaux types de placements et des différentes stratégies de placement, pour autant que
celeshE T A OAPI OAT O PAO OO0 18600EI EOAOEIT ABET OO0O0I .
[49] Alors que certains administrateurs ont exprimé le souhait de disposer de formations

AT i Blil AT OAEOAO AEODPAT 01 AO PAO AAO Aczpdde@iezs AGOAOI
Al OI ACGET 10 Aiibpiii Al OAEOAOh AEOPAT O0i AO PAO AAOG Ol
AT TAEOETI T O CAOAT OEOOAT O 1 AG0 111 A@bl OEOEIT U AAO
la capacité de maitrise et de décisionab administrateurs, et limiter par ailleurs, a terme, les risques

AGET AT I POi EATOETT 10 AA Aiv ZEAT AA AT OOA 1T AO AAITETE

Recommandation n°5 Pour la formation des administrateurs, prendre des dispositions
réglementaires pour garantir l'applicati T 0O 1 8) OAAT OAA A-A0-4ido@SsksuAd AOOE
«décret placements» (actuel article R. 1393 aprés recodification); continuer a inciter les
administrateurs nouvellement nommésa suivre les formations qui sont destinées a leur permettre

Adssurer leurs fonctions de maniére éclairée dans le domaine de la gestion des placements, donner

1A DI OOEAEI EOi AOZ AAIi ET EOOOAOADOO NOE 1 A O OEAEC

Ai 1T £ EOQ ABETI Oi 06800
500 %1 1 AOGET OA AA Al i1 bi OAT AAO AAQ dEJSS BshidAddoteh 1 8 AT A
placements»-U OAOI EO

le décret du 18 décembre 2017 mentionnéupraA OAEO AOOOEAOOE 18) OAAT OAAh
AAOG Pl AAAT AT OOh U OAOI EO hi AAT# 0D &1 ARATAD AAN EA A O/OM O
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«AT 1 OO0OAh AOGAA OITEg@ Ai1 001 OAGEOGAR OT A PAOOITTAIE
sur une liste de trois personnes établie par les ministres en charge de la sécurité sociale et dusudget

LamEOOETT A DPOEO 11 OA NO&OI A PAOOEA AAO AAI ETEOOO
AAAOA AAO Ai AAOO AO AT 1T OAEI AUAT O AO TEAO U 161 Oi
511 0AO 1T A OOGEOAR Al 1T AOO c¢mpuh 1AO TET EQ@OROAO AA
Ooi AAAOCETT AA AAO AOOEAI A OAOAEO POI AEAET AiI AT O OAO
Ci OOAOT AT AT O T6A PAO OAOGO T A Oi AAAGET T /ideretARAO AOC

placements» a toutefois été suspendue pall #1 T OAET A3 %OAO08 1O 0O AAO b
Oi AAT OO0 AO AA 18AT OAT AT A ARG AT 1 OOA0O NOGGAI T A BT O
au cours de la précédente mandature, etad AT O AA 1T A T AOGOOA AA Oii NOEI EA
dans lapartie 3 durapport, en vue de renforcer le fonctionnement paritaire des différentes instances,

la mission estime souhaitable de renforcer les compétences de la CPTF en y incluant une personnalité

experte, avec voix consultative, comme prévu padIAT AEAT A -G GECASS. Aa niission @stine

i CAT AT AT O O OEAEOAAT A O1 OAT &£ OAAI AT 6 AO 181 A OUD
AO AA 1 6A0AEO | ##! Q8

520 # A EAEOAT Oh 1T A 1T EOOEIT A DOEO DI OEOCEOGAI AT O 11
i AT AOGAG AO AT 1 OGAEI AGAAI ET EOOOAOQGETT AA T A 11 O0AI
matiere de gestion financiére, a été admise a siéger au sein de la CPTF. La mission observe toutefois

NOA AAOOA OEOOAOEFAO AN Qi AOGDA G edkoriakad quilifié@azhonimeées

DAO T A Ci OOAOTAI AT O T8A0AEO AO 161 DDPT OOOT EOT  AA
mandature précédente.

Recommandationn°6. 0 OAT AOA AAO AEODPI OEQEIT T O 0Oi cl Al AT OAE O,
CPTFetdelaCCAennommarhd O AEAAOT A A6AT T AO O1T A PAOOGITT Al EOi
AET EOEA DPAO T A AT 1T OAEI AS6AAI ET EOOOAOQEIT AAT O O1A

prévu, pour partie, parl 8 AT AEAT ABAOESS [aduatide RIZI® aprésrecodification).

2.3.3 Lerapport annuel de contréle interne ne permet pas aux administrateurs et aux tutelles
RQFLIINBOASNI RS YIFIYASNBE alidAraFfrAralydsS fSa |
risques liés a la gestion des placements

B3 11700 NOA AGAEEODAO IPITGO | AT AAO ABAOAEOAO T A A

CAOOETT AAO bi AAAI AT OO AA 18) OAAT OAAh 1 AO EIT A&l Of A

cbe“AO 1 AO AAOT EAOO OADPDPI OO0 AT T OAlI O Adminkttaio®OET A E’

AA 16) OAAT OAA &£ 10 APPAOAy OOA NOA

T A CAOGOEIT AAOG pi ARAI AT 6O AA 18) OAAT OAA OBET OA
déclinant les principes appliqués par la CDC aux activités financieres (dans le cadre des
dispositions ducodel T T 7 OAEOA AO £AET AT AEAO A0 M ddi CI AT A

contrdle prudentiel etderésolutionj ! #02q AO 18! OO1I OEOiI O AAO | AOAE]

NOA T A #$s# AOO Ai bi OEOAEOA AA 1 6AT OAI AT A AAOC A&l

113 La personnalité en question a été élue, en recueillant 20 voix favorables sur un total de 34 suffrages exprimés.
114 Cf.la note détaillée précitée des services de la CDC intitulée « Bilan de la gestion financiere de la COG 20E® de
1 6)2#! . 4%# ¢ AO AAOI A AO pp 1 AOO c¢mgop
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3 Chaquesocist AA CAOOEITT AT AEAOCA AA 1T A CAOOEI 1T £
du respect des mandats de gestion et des conventions de gestion dans lesquels sont

Ai AOEOO 1 6AT OAI AT A ARG AT 1 OOAET OAO AEMEi OAT OA
A Conformément aux mandats d gestion, les responsables de la conformité et du
contréle interne des sociétés de gestiondoivent notamment produire les
certificats de conformité des placements sur une périodicité semestrielle.
3 Le «controle dépositaire»s AA T A #$# O6AO0O000A AA 1T A AiT A&
rapport au prospectusis de chaque fonds dédié.

i En complément, les services de la direction financiére de la DPS, au titre du suivi de la gestion
AilicOi A AAO Pl OOAZEAOGEIT 1 AGGAT ABDAT & BRAOCGCGHOOABSL A
cadre du contréle du respect des exigences énoncées dans les mandats de gestion, hors
prospectus (contrbles de conformité). Ce suivi mensuel des fonds est en outre complété par
des comités de suivi de gestion avec les@étés de gestiorgui peuvent donner lieu, en période
normale, a des visites sur place de cellas.

ﬂ Est tenue également une réunion semestrielle avec la direction des risques du groupe CDC
(DRG) qui a en charge de piloter et de maitriser les risques fineiers du groupe afin de lui
DOi OAT OAO 1 AO TDPOEITT O DPOEOAO -cipéhadt erteddu QueAcs OAA A<
AT OOAET OAO AO TEIEOAO i OAT OOATTAG AA 1T A s2
ABAAT ET EOOOAOGET T AA 11180 OMSAR 10RO OO @OIAKT @ Aidd Ml @ E
[54] Les éléments transmisa la mission et/ou qui figurent dans le rapport annuel de contrdle
interne indiquent en outre que :

T A $03 AiATETA 1AO DOET AEPAO AdiT OMRC.EOAOETT AOD
9 Le pole «controle métier et qualiteZ AA 1 A AEOAAOEI T &EET AT AET OA A/
contréles de premier niveau a postériori, en complément du dispositif de suivi des équipes

opérationnelles. En second niveau, la DCPC réalise des contrblesntaturité et des contrbles
par sondage, supervise la base « incidents » et la cartographie des risques en lien avec le métier.

i Le dispositif global est renforcé en matiére de lutte contre le blanchiment et de financement du
OAOOT OEOI A |, #catmt dp difiglrOes HitdsABYB Krbw your customerou
Connaitre son client) sur les sociétés de gestidi.

551 %0 T CAOA U OA A TAOCEIT AA Ai bl OEGRERAquAK O AT A
permet de connaDOAh OO0 O1T A AAOA NOI OEAEATT AR 16A1T OAT Al A
Al 1T AO08 "EAT NOBAITTA 16AgPpI 1 EOA BPAOG AAOG ATTTi1AO |

mesurede retracer facilement les positions passées, de suivre de maniere plugduente les
bl OEOEI T O AT AAO AA OATOEIT O 000 1 AO I AOAET O AO A

us A [ EOOEITT AA X AiT1OOEI A Ai bi OEOCAEOA ¢ Al 1 QE®OdAdstiobdeOO 1 A A
bl OOAEAOGEIT A AAO AEODI OEOGEIT O 117 CEOI AGEOGAOG AOG Oi Ccl Al AT OAEOA
activité « opérationnelle » sur laquelle doivent étre réalisés des contrdles de second niveau.

116 Destiné a informer lepublic, le prospectus est un document que toute société doit publier avant de faire une opération

OAT AGAT O AA 16K APPAl BAEKOBRAAUOI 6 NDAACI A CcAj CO%QOAARZAOCAA Ai
AET AT AEAOO MOBDAAG EMG G160 T1ABAG AAT AT AAO T A AT OGAOGETT8 )1 1TAOG U I
essentielles, notamment financiéres, dont la teneur varie en fonction du profil de la société et des instruments financiers

NOE &I 10 161 AEAO AA 161 i OAQEI T 8

u7 Alorsque A 0 AOEOT OAO , #" &4 T OAEAT O AT EU APPIENOI O AAT O 1T A AAAC
sociétés de gestionle pocessus a été revu et étoffé depuis 2016 prenant en considération de fagon plus compléete les
préconisations de laréglementation bancaire et financiére
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dédiés en actifs cotés. La direction financiére exploite ces données pour réaliser un suivi mensuel de
1 6A1T OAT AT A AAO A& 1TAO
3z CA OOEOE DPOAT A 11 Orédportind inedsuél détailielin@inda laiddedtion
financiére de la DP88 (« Reporting mensuel IRCANTEZ(Mois) (Année)z Etabli a partir

des données SPIRRIERéserves longterme IRCANTEG) des fonds dédiés investis e
actifs cotés.

3 Il alimente en outre un bilan mensuel de gestion financiere des actifs de placement et de
O00i 01 OAOEA DPOI AOGEO U AAOOET AGET1T AAO 1 Ai AOAO
6] 3ATT1T 1A AEOAAOEIT ££ET Al Abieikerdeh: 1 A $03h AA AE(

T $86A0AOAAO OAOG AAOGEOEOI O AAT O O1 AAAOA A1 AETE A
T $A AEOPI OAO ARG 1T UAT O AO AAO ET &I Ol AGETT O 11 AR
liés a ses activités de gestion financiere ;
T $A 1T AOGOOA Al GOOOAprebdreidute Aighasiidn GEERFRIE & Ta @duktion
des risques susceptibles de compromettre la réalisation des objectifs qui lui sont assignés.

[57] La mission a pu disposer du document desporting mensuel détaillé interne a la direction
financiére de la DS Cf. supr&g]l8 %I 1 A AOOEI A NOSGEI AOOAOOA As01 06
risques des fonds dédiés investis en actifs cotés de grande qualité. La mission note en outre que le
AEODPT OEOEZL AA OOEOE A0 AA Al 1 60EI DFABO Al 1 GOOODAL
réactif face aux difficultés particuliéres rencontrés par le dispositif de gestion dynamique du

risqueZ€ AO AT OO0 AA 18ATTi A ¢megmn AOflakdte 3.022nkd)EAO0O 11 E

(58] Les derniers rapports annued AA AT 1T OOEI A ET OAOT A APDPOI OOi O B/
DOi AEOAT 6h AT DOi Ai AOI Ah NOGEI O POATTAT O AT Al D

R.623-10.c AO #33 AONOAT 1T A Ai AOAO DPOi AEQT -d&tlle py AT A
renuméroté en R. 139-12 depuis juillet 2019 et que la mission juge non applicable a la suite de la
Ai AEOCETT DOi AEOT A AO #1711 OAE1l A8%OAO AO co 11 OAI 7

derniers rapports annuels de contrble interne sontbeaucoup tropsuccinctst!® - et insuffisamment

maniere satisfaisante:

T & j1qAO 11 O6EI ARG OOEI EOi AO DPi 0O AOGOOOAO 1A [ AO
DAOOEAOI EAO j8q AT AA NOE AT 1 A B@sdvidesopetaonsOAOET 1
000 Ai 1T OOAOO £EET AT AE A OOGancdsCet de domxd des MiEraddigiled AAO
financiers utilisés »

1T « ()a répartition interne des responsabilités au sein du personneld a&psi que les délégations
AA pil OO6T EOh 1T A AEEAAOOETT AA 18ET & Oi AMETT A0 1/

T «(1 qAo6 DpOi Ai AODOAOG AO AEODPI OEOEAEO DPAOI AOOAT & ABE
risques liés aux placements

118 Notamment ceux relatifs a décembre 2020 et mai 2021.
1w, A OADDI 00 AA Ai1 OOEIA EI OAOIA 000 1 6ABAOAEAA cmgm DOT POAI

risques en termes de pilotage financier duEl T A0 AO AO AEOPI OEOEAE A i AEOOEOA AAO OE
gestion financiére. La synthese qui le précede consacre une page et demi aux risques financiers.
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9 , A TEOOEIT 11T O0A Al 1T OO0OA NOAh DAOIE 1AO OEONOA
derniers rapports annuels decontréle interne mettent principalement en exergue les risques de

crédit!20 alors méme que les placements investis dans des actions ont pris sur la période récente une

bl AAA OAlI AGEOAT AT O EI Bi OOAICORparfieA D ShprdeflapardeBR.E £0 A A

infrad8 , A T EOOET1T OAI 1 O0A PAO AEI 1 AOOO NOA 1T A OEONOA
Al T 00 NOA 16) OAAT OAA A AOcCi AT 6i AAO AAOT EI OAO A
placements hors la zone euro (placements libkli O AAT O AAO 1111 ACElAgarticA OOOA O
3.3.3infra).

[60] Sur la base des comptaendus et/ou relevés de décision des réunions des instances de la
précédente mandature, la mission observe enfin que les derniers rapports annuels de contréle

interne, soumis préalablement a la fois a la CCA et a la CPTF depuis 2017, ont été adoptés par le

AT T OAET ABAAI ET EOOOAOQEIT T AAEleinbte deAvkdrod dud lespariie® 1 A 1
AT TOAAOI AG U 1T A CAOOEIT T A£Elidula fuasimer audule imeAddationA DBT 00
de substance des administrateurs membres de la CCA et de la CPTF ayant eu a les examiner
auparavant.

611 &AAA U AAOG AT 1 OOAOO OA&EI i OAT Oh OAITTT ATl AR Ol
précédente mandatureeA AO OOOAT 1 AdGh AO O1 1 AT NOA ABET Oi 060 A/
au contrble des risques afférant a la gestion des placements, la mission juge souhaitable dagre

des dispositions réglementaires de fagon rendrapplicables a I'lrcantec ls anciens articles R6235

et R. 62310-3 du CSS issus dudécret placements» de facon que le rapport annuel de contrfle

interne soit davantage détaillé pour permettre aux administrateurs et aux tutelles d'apprécier

réellement le dispositif de contrdle etde maitrise des principaux risques associés a la gestion des
placements migen G O O puhles services de la CDC.

Recommandation n°7 Prendre des dispositions réglementaires de facon a rendre applicables a

16) OAAT OAA 1 AO -AbtRERIIRB dA CSSEsdub dubécrét placements» (actuels

Ai OAET 17 DPiI OO0 PAOIi AOOOA AO@ AAI ET EOOOAOAOOO AO A
contrble et de maitise des principaux risques associés a la gestion des placements.

24 'y LI NIF3IS NBfFGAGSYSyd Ot AN RSa NBalLkR.
SG tF /5/ ljdzA yQF OSLISYRFIydG LI & SYLJl OKS
LINE OS RdzNB a ddnarcliés publics daiichusyie la précédente mandature

2.4.1 Un partageasseOf AN RSa NBalLkRyaloAfAdsa SyuaNB
CDC
62 , AO DPOET AEPAOD OAQGOAO AiI 1 OOEOOOEAO AO Oi GEI A A
lesresponsabilités des principaux acteurs en matiére de politique de placement
7T ,6A00EAT A ¢ AR Ai AOAOG A® ¢o Ai AAi AOA pwxm AEO!
AT 1T OAET ABAAI ET EOOOA Odlés) orientation déhétnles de @ pdtiie dd © OO0
placement du régime, ainsi quesur les«transactions»tandis que«, 8 AT OAT AT A AAO 1 Di

120 Selon le rapportOAT AGEA U 1 &Rapndi el Hifedentegcatégaries ¢le risques financiers, le fonds reste

i AET OEOAEOATI AT O Agbi Oi AO@ OEONOAO AA AOi AEO j1 O AA eDECTI AODOO.
16O AGOT A AT 1T OOADPAOOE Aj G@Dailléurs]I'Ircaniecpbrik, AdnIE dadrefde A destiGnid®sas réserves,

des risques actions, deisques immobiliers et des risques spécifiques sur des classes d'actifs de diversification.
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AA CAOOEIT AA 1G6ET OOEOOOEI T AOO A Ceadxic it U 1 A
toutefois référence a certains articles issus du @écret placements» que la mission juge non
Apbl EAAAT AO EOOEAENOGAI AT O AAPOEO 1T A Ai AEOCEIT A

2018 (Cfles parties 1.2 et 1.3upra) ; il en est notamment ainsi des missions confiées a la CPTF.

T % AiiDlillAdl &h AR AOHEROS Oi AO omnm Al dedbharggd ¢ mp X
de préparer les travaux d AT T OAEI AB3AAI ET EOOOAOQET demedtpduA OE £0O
pilotage actuariel eta la solvabilité a longterme du régime»et son article 4 précise pousa part

que:

3 «l. Les opérations de gestion de l'institution comprennent la gestion administrative, la
gestion technique et financiere, la gestion comptable, l'information des bénéficiaires et de
leurs employeurs et la communication.

3 ll.LagestondeAAOEAO AA |1 ET OOEOOOEIT AOGO Aili cOi A
POl Ppi OEOEI T O AT 1 AOGET OA AA pPi1EOENOGA AA biA
respect des orientations générales décidées par le conseil d'administration, prépare les
appels d'offre en vue de la sélection des entreprises assurant la gestion de portefeuille pour
compte de tiers, contréle I'exécution des mandats et communique au conseil un compte

rendu trimestriel de la gestion financiére.

T ,8A00EAI A ¢ AOADIAEKAATI BEDOGEEDBORIET AAI POT DPAO
complete en outre ces dispositions de la fagon suivante
3 B386ACEOOAT O AAO 1 OEAT OAOQEIT O Cili-dddored AA 1A
notamment sur les objectifs et stratégies de ced | EOENOAR 1 6A1 11T AAOET

actifs, les éléments de la politique de risque, en particulier la nature des placements
AOOT OEOiI Oh 1T AG Oici A0 AA AEOPAOOEII». AO 1 AOG A
3 38ACEOOAIT OcelednstliEld # 0MR FAT OOEAOO A0 1 AO POI BI ¢
"OOAAO AT OOA ABOT A DPOi OAT OAGET1T AO #!'8 %l 1A
dépbts et consignations (CDC), chargée des opérations de gestion financiére de

3 33ACEORRDAICT OA DAO Aili CAOEI T :dDAN® ceAdRE £O A A
elle élabore les propositions en matiére de politique de placement, elle accompagne les
AAT ET EOOOAOADBOO AAT O 1 AOO Oi &£l AgeElIlT OOO0AOI C

politique de placement dans le respect des orientations générales décidées pawle CA

63 #AO DPOT AEOET T O AT 1T AAOT ATO 1 AO OAODI T OAREI EOi O

168711 AOCAT AA AO ATl 600 AAO diffiduis & deddnfonskritré e BobseillA A A A O
ABAAI ET EOOOCAOQOETIT A0 1 A0 OAOEAADOEAA Alkert@dHOAT AMD
DOl Ai AOOAO A8 AOOOEAO tekiifd a 18 destidn Aldluee Ges maDemerisAde

I 6) OAAT OAAS

2.4.2 Des difficultés dans certainégsINE OS RdzZNBS & R QI { i NXR orelafifa 21 RS Y
gestion des placementsu cours de la précédente mandature

2.4.2.1 Deux incidens d'une importance particuliére

[64] Parmi ces difficultés, la mission a notamment été amenée a prendre connaissance de deux

incidAT 00 A6O01T A EIi b1 OOAT AA PAOOEAOI ET OA8
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65 , A DOAT EAO AOO ET OAOOGAT O AAT O 1 A AQGAIORA GRAI 11 AAG (
1A

CAOOEI 1T AEOA AAO 1T Pi OAOET 1T Ocarteh Selbd sl éloriedtE dortés da O O
connaissance de la misen:

9 Laconsultationa éteDAOOiT A OAT T 1T O A b OlakéerdDA 20876 THoBD AT Ad
candidatures ont été réceptionnées dans le délai imparti

T , 8AT Al U O AproduletpariegBdrdcAs@e laCDC a été rdsée en fonction de 2 critéres
1A OAI AOO OAAET EN Bl& a &&préesediée Alx mémbrddhde « ddrhnaion A
consultative de sélection » (CCS)?1, composée de membres représentant le conseil
ASAAT ET BAGGMA GBIGNAE OO & R @dxbid2017.Gds dérnkrs ontalors émis
un désaccord aveceD OT EAO AA OADPDI OO0 A6 AT Al UOGA AO 11 OAIlI
marché proposé.lls ont invoqué plusieurs raisons, parmi lesquelles le fait que le siege social
du candidat ayant leur préférence et ses équipastaient implantés en Franc&?2, Le président
AO AT T OAEI A8AAI E huk<di@Ade miCDAeAédigel dn Admplément au
projet de rapport d'analyse mentionnant les raisons justifiant le choix A A attiibGtaire
finalement retenu,sans modifierla grille d'analyseinitialement proposée par les services de la
cCDC, 1 00 AA OA Oi OTEIT AO ¢x OADPOAI AOA ¢mpxh 1A .
1A ##3 AO AOOI OEOi O11 DPOi OEAAT O U 13 OEZAZEAO 1A
N suitead A Oi AADOETT AO AI OOOEAO AA 11 OEEAEAAOEIT T AA
AOAT OACAOOA T ATTTTENOGATI ATO bpiI OO 16) OAAT 6AAR O.
demandé, par le biais de son avocat, un certain nombre de précisions etpileces justificatives
sur le déroulé de la procédure. Cet avocat a, par ailleurs, souligné le manque de transparence
AAG 1111 AT OO OOAT OIi EO PAO 1A PIi OOTEO AAEOAEAAOQAZ
la volonté de son client de procéder a un reeirs pré-contentieux et/ou contentieux. Compte
OAT &6 AAO EOOi cOI ACEOGI O 1 AT EEZAOOAG AT OGAAEAT O 1
AT TAOOOAT AAh AAOOA OI AEi Oi A ET OO1I AGEO O1 0Oi A& ¢
de la CDC et de la sociét&yant remporté le marché.
1 Euégard a la situationet afin de limiter le risque contentieus 1 A AT T OAET AB8AA[I EI
les conseils des services de la CDC, a déclaré sans suite la procédure de marché pubtiotif

A3 0T A OAOOOOD h3dBA dHihal, pahuk jugaedt rendu le 12 janvier 2018, le

213 A1 717 1T A POT Ai AOGOA OAOAT OA PAO 1 8) OAchtlapakiAde maE 2018 &fl iEri A O1 01 O
la «commission consultative de sélectiom (CCSKA BT 60 1T AEAO ASAEAAO 1 A OAPOi OAT OAT O
OAOT EO T A DPOi OEAAT O AO AiI T OAEIl AB8AAI ET E Gedsdn@kolx Bn éldtant o 2 # ! . 4 %
AOEO OO0 161 OOAOOOOA AAOG DPI EOh 18AT AT UOAR 1T A OAEAOSAO 1 A Al
AT T DT Oi A AA T AT AOAG AA 180T A AAO AT 11 EOOE I laiche ethdhiorméniedkd OAO AA
1A Ai1 EAT OAGET 1T ETEOGEAI A AA 1 ATAAT AT O AO 1 AOAEi 8 %lpduA AOO PO
apporter des précisions techniques ou des explications complémentaires a la proposition de rappguntgee préparatoire a
la commission consultative de sélection, ainsi que pour en assurer le secrétariat administratif
122 A OAPDPI 00 EET Al AB8AT Al UOA AAO 1T ££O0AOKh AAT O OA PAOOEA EOOO!
des pointssuivantsrelatifs au candidat retenu par celuici :
- «La proximité des équipes du candidat est appréciée par les représentants du pouvoir adjudicateur, dans la mesure

IT 18EIPI AT OACETT DAOEOEATT A AAO EIT OA é&éhfiankdisGe@mekront 1 AOO AA

aux représentants du régime un échange simplifié, spontané et réactif.

«, A AATAEAAO j8q O8AT CACA U AEOOOAO E£ET AT AT O 1AO Ai OAEI O

AA 1T AT ET OA AAOOA Elicahtec] IRedt prhse QAel plrdodnalidafion iré8 aboutie des réponses

apportées aux besoins. Les représentants du pouvoir adjudicateur souhaitent valoriser cette démarche

«Les représentants du pouvoir adjudicateur soulignent le niveau des prix expeséacturation faciale par

AT T DPAOAEOTT AOAA 1T AO 1T ££0AO AT 1 AOOOAT Odsérge», A AAT AEAAO | 8
234 AOO0A Ai AEOETT A i O0i DOEOA AOAA ¢x OIE@ £AAOI OAAT AOh mn AAC
représel OAOEOAO AAO OAI AOEi O 1T6A PAO O1 OEAEOTI DPOAT AOA PAOO AO 0OI
1243 00 1T A A 1TAAT AT Gcret do 2016-38@dD ESATiark 20p6delatik dbix archés publics
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Tribunal de Grande Instance de Paris a estimé que les demandes principales de la société
OANOGi OAT OA 181 OAEAT O PAO A& 1 Ai AbGh AO i CAOA AO
avait ét¢Ai Al AOi A OAT O OOEOAR 1 AEO EI A AAPAT AAT O A
une somme de 000 AO OEOOA AA 1 8AO0OO0EAI A % 1BElonkd AT AA
jugement,«ET  O1 OO0 O0f AEOQ AAO DOIT bankénalys@ampeiondiodd AA |
AT OOEAO j8qQq AiTAOEO U bAT OAO NOA T A AiT00I OAC
1 AT Al UOA AAO 1T £F£0CAOC AMAOCAiTIAANBIAGO AA O BQ B2M@A & %A C
régulierement formaliség 8>Gp.

66] Comme le révele le comptO AT AO AA T A Oi OTEIT AO AT 1 OAEI AB8A
2017, cet incident a suscité de vives tensions qui ont persisté par la suite- entre certains
AAI ETEOOOAOALBOOG AO 1 AO OAOOGEAAOG AA T A #3$#h AE

677 #A0 ETAEAAT O A AITAOGEO 1T A Al1T OAEI ABGAAI ET EOQOO/
septembre et octobre 2017 trois sessions de formatio spécifiques sur la thématique des marchés

DOAT EAO NOE 11 O @nbdebgerdtoirdddurles maradés publidd formalisé dans un
document intitulé «O1 C1 AO ADPPI EAAAT AO U 1 A PAOOAOElnec»AAO AT 1
quiédi ADPDPOI OO PAO T A AT 1 OAET ASAAI ET EOOOAGET T AA

Ce document a pour objet de

ﬂ Rappeler quelques définitions, typologies de consultations, ainsi que les principes qui régissent
la commande publique,

ﬂ Clarifier les régles, responsabilités et modalités opérationnelles applicables aux consultations

PDPAOGOGIi A6 AOG 111 AO pPT OO 1TA ATi DOA AA 16) OAAT OAA:
gl '1 T OO0 NOA AAO OEOOAOETT O AA AEOAOCAT AA AGAT Al U
ABAAT ET EOOO Aldhgdesd GCS ét ks senfides dd la CDC se sont reproduites par la suite, des
amendements et des précisions complémentaires ont été apportées ultérieurement a ce document
NOE 110 i O0i APDPOI O0i AO PAO T A AT 1 OAEIbreR@A AT ET EQOO
[69] Le «mode opératoire» ainsi retenu a fixé un cadre donnante factoplus de marges aux
i AT AOGAG AA T A ##3 AO AO DOi OEAAT O AO AT 1 OAEI ABA~
A5 ADAI WAOG T ££0AOG NOA T A 16A001 OEOAEAT O 1 A0 DPOAOE
systeme de tracabilité des positions respectives de la CCS, présidée par le président du conseil
ABAAT ET EOOOAOQGETTh AO AAO OAOGHA lués. IAdenfin Aréver Bst h AT
conditions dans lesquelles les services de la CDC peuvent signaler aux représentants du conseil
ABAAT ET EOOOAOQGETT 1 AO OEONOAO OAAETENOAO AO EOOEAE
différentes étapes de la pocédure de sélection, y compris lorsque de tels risques leurs paraissent
OOAOEOOAO U 1 86EOCOOA AA 1 AOOO Ai AEOGEIT T O8
700 # A0 ET EOEAOEOAO 181 lg@ subviethd AnEeddr@ inddériau fecoBdd A E i

semestre 2018 dans le cadre de la procédure de sélectidnA O 1T £A£O0AO HPT OO0 1 6A000E
mandats de gestion portant sur des actions européennes.

[71] Dans le cadre de cette procédure de sélection qui avait suscité 10 candidatures, la CCS alors
constituée et les services de la CDCayant produit, comme atterdu, une proposition de rapport

125 Cet article dispose notamment que le juge condamne la partie tenue aux dépens ou qui pena groces a payer a l'autre
partie la somme qu'il détermine, au titre des frais exposés et non compris dans les dépens.

131



RAPPORDEFINITIFGAS N?021-014R/CEGEFI 200 11 20(ANNEXES)

Ab AT Al UOA- oni donstatle IdEgde Ae€dix réunions ayant eu lieu les 18 et 19 septembre 2018,
gue leurs analyses des offres et leurs propositions de classement divergeaient pour deux sociétés sur
les dix candidates. DR O 1 A OADBDIT OO0 inKitepdr AICOD A no Aetadve Hla valeur

OAAET ENOA AA 161 £#£0A A5O0T A AAO O1T AEi 01 O A 1 Oi AE
ORAOOEAAOG AA T A #3$#h OAT AEO NOA A Ad GelhadoddGiiiladcCB OOO0A
a placer cette seconde société parmi les 4 candidats considérés comme ayant les offres les plus

AOAT OACAOOAG 1 ATTTTENOAI AT O PT OO 16) OAAT OAAR AO U

[72] Dans ce contexte, les services da ICDC ont souhaité que ces divergences de vues soient
retracées dans le procéserbal de la réunion, conformément aux dispositions de la procédure
AOOsOi A PAO T A AT 1 OGAEI ABAAI ETEOOOAOQEIT AT 1 A0O <
2018). A OO NOA AA OI OEAEO 186A PAO i Oi OAOEOZEAEO AO N
ce marché le 19 décembre 2018, le directeur des retraites et de la solidarité de la CDC a saisi le

DOi OEAAT O AO Ai 1T OAEl AOCAAIKDEPQPOAOCERTI ACAAONTPIUA b
formellement du caractére non conforme de cette situation avec le réglement intérieur de

1 6ET OOEOOOCEIT AO AO ZAEO NOA 1 A OADPDPI OO AB6AT Al UOA
Aprés que ce courrier di été transmis a ses membres et aux tutelles, le conseil a pris sa décision, en

validant les choix de la CCS, lors de sa réunion du 19 décenbfeA la suite de cette décision, le

directeur des retraites et de la solidarité de la CDC a saisi la directrice th DSS, par une lettre datée

AO ¢ EAT OEAO ¢mpwh BT OO 18A1 AOOAO A O Al 1T AT AT O AA
AA Ai 1 EAi OAOCETIT AOGAEO i O0i AAT POVi DHDAO T A AlITOAEI
réglementation applicable ®@ | AOAET O DPOAI EAO OAITT1T 18AT Al UOGA AA

24225Ql dziNFB& RAFTFAOdz GS& 2dz AYO2YLINBKSyairzya |

731 | OOOA AAO AAO@ ET AEAAT OO A6O0OT A Ei T OOAT AA DPAOOE
OEOOAOQEITT O ABETAIT I POT EATOGETT 10 AA OATOGEIT AAO A
siégeant en CCS et les services de la CDC sur la pondératioeténir exanteDT OO 1 § AOOOEAQOO
certains marchés de gestion déléguée de placements entre la note attribuée a la valeur technique des

offres et celle relative a leur co(t.

740 0T OO 1 6 AOOOEAOOET T AA AARAOOAET O i AOAdpihaitbenl AO AA
effet retenir une pondération identique de 50% pour les deux critéresce fut notamment le cas pour

la procédure de sélection de quatre mandats de gestion sur des actions européennasentionnée

supraAET OE NOA BT OO0 AAdnlelh20i8A5 AOEOAOUI ABADAOGEH#D CAOO
actionsél EOAO DAO AAO O1 AEi GOCOE Adsyuebds Betvicek e aA0DC dokk 1 6 A @
ci1i OAT AT AT O ABAOEO NOGEI AT 1T OEAT Oh AAT O 1686ET Oi 08
offres plus fortement que celle relative a leur colt. Ces derniers préconisent ainsi généralement de

pondérer la premiére a hauteur de 70%, contre 30% pour la seconde, conformément aux pratiques

AT OOACA AAT O ABAOOOAO ET OOEOOOEITTO Aili COATO 1A
1A0O0 PTETO AA DPITET O AA OOA DPAOecimbade dipsogeks deAO DAC
gestion avec lesquelles elle contractualise.

[75] Face a cette situation, la mission recommande, en premier lieu, que soient organisées a

nouveau et en tant que de besoin de nouvelles séances de formation sur la thématique des marchés

publics pour les administrateurs.

126 Avec 20 voix pour et 4 abstentions.
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Recommandation n°8 Organiser a nouveau et en tant que de besoin de nouvelles séances de
formation sur la thématique des marchés publics pour les administrateurs nouvellement nommés.

76) 1 O OO0 AAO ET AEAAT OO A6 O1 AonBproduitsDidriidsidnlestibdAparO E A Ol E
AET 1 AOGOO O1 OEAEOAAT A AA AT 1T AOGEOA OT A 1 EOOEIT AA |
DOl Ai AOOAO A5APPAI O AS1T £Z£0A DPAOGOI O PI 6O 1A Aii boOA
de la gestion de ses ptzements. La mission estime par ailleurs souhaitable de faire porter ce controle

AOOOGE OO0 1 AO OAI AT OOOGAI A1 6O AA EOAEO AAO AAI ETE
dressés a ce sujet(f.la partie 2.3 du rapport).

Recommandation n°9  Conduire une missionde contrth OO0 1 A | EOA AT GOOOA
DOl Ai AOOAO AGAPPAI O A61 £EFOA DPAOGOGI O PIi OO TA ATiI D
de la gestion de ses placements, ainsi que sur les remboursements de frais des administrateurs.

[77] Alors gue le point & vue des services de la CDsLir la pondération des critéres dans les

PDOT Ai AODOAO ABAOOOEAOOEIT T deAplackrme@siiE patita pribri fgndéeOET T Al
NOGEI AOO PAOed Aiii A OAl DPAO DPINDEE AdBcdophdte AAO EI
tachezAOOEI A O OEAEOAAT A AA POl Ai AARO U OT A OAAEAOAE!Z
OAOGAT BAOG AT 1A 1T AOGET OA PAO ABAOOOAO 1 OCATEOI AO 1
i Al AEOAO T AEAAOGEOAI Al DAOAVEA&TI E@ AA 18) OAAT OAA U

3 Desaspects fondamentaux de la politigue de placements décidée par
fS O2yasSAat RQIRYAYA&E®HNIMIA 2YWS NAS) StydiL
NEAYUISNNRISaAa SiG S adzioganfoRES f I YA &

78] ' BOT O NOAI NOAOG i1 1 ARAT AOI EOABEDPDI ABAOCERT OACIT AT AT «
i PAOOEA o8pq AO 1T A EAOEIT A AA O1 OOA PiI OO 1 A CAOOE
Al AOOEI ¢mpoe j PAOOEA o8¢qh AAOOA PAOOEAnsOi OAT O
orientations stratégiques prises par la précédente mandature dans le domaine de la gestion
strictement financiére (partie 3.3). Elle présente enfin les principales orientations et réalisations

31 [F &aGNYG4S3IAS RS LXFOSYSyd RS f QLNOFYyGSO
détaillé et réegulierement mis a jour

79] Cd A&l Oi i1 ATO U AAOOAET AOG OAAT I 1T AT AAGETT O AA TA
ses placements Cf.la partie 2.2infra)22h 1 8§ ) OAAT OAA AEODPT OAh AADPOEO O
ABAAT ET EOOOAOGET T AA Ai AAT AOA ¢ m gecddre Aeddéfiniiodatdpl AT AT O

i EOA AT GOOOA AA OA DPilEOCENOGA AA piI AAAT AT O AO AT
matiére. Cedocument a pour objet de«formaliser les modalités de détermination de la politique de
DIl AAAT AT O AA [ue)lesArdgle AphlicableE TadkEopérations financiéres et aux

ET OAOOEOOAI AT OO Oi Al EOi O»AAT O 1A AAAOA AA OA 1 EOA

133



RAPPORDEFINITIFSAS N2021-014R/CEGEFI 20 11 20 ANNEXES)

go] '1 T 00 NOA 1T A oOoicilAi AT O £EIT AT AEAO ZEZAEOAEO AODPAO/
ABATTi1 Ah Al Al IiOBEBOEAAG AAAATTAME QEITTOAET AO AT 600 A
recommandation de la mission IGA% ' %&) A6i1 OAl OAOCEIT T AA 1T A DPOi Ai AAT
AT 1T AOO ¢mpx 1T A DPOET AEPA A6O0T A I EOA U Edg@disOi COI E
NOSOT A 11 OOATT A Ai AEOCGETT 1086EIi PAAOAT O AOO DPOEOAS

ZET AT AEAO AA 1 6ET OOEOOOEITT 0Oi 001 OA AET OE A86O0T A I E

2021128 jl a été soumis a la CPTF pour séunion du 27 mai 2021, puis, pour information, au conseil
pour sa réunion du 29 juin 2021.

s , A O1 ¢l Al AT O A&ET Al AE Ales pAndipaix@9pertd etiBAA DOi AEOA Al

ﬂ Au cadre général de la politique de placement (définition de la politique dgdacement29, role
AAOG AEEE OAT 6O AAOAOOO NOE 1 @flaparti®ALinEa)AT O A0 1 ¢

T v+ T A Ai OAOIi ET AGETT AO Pi OOAEAAGEI 1 A AA bPi AAAT AT «
de la politique de placement0, structure des portefeuilles, politique de risque, allocation
AB8AAOEZEOh AAO PAOOEAOLEAO AA 1T A CAOOGEIT EIITTAEI

T 1+ 181 OCATEOAOGEIT AA 1 A CAOOGEI T AET AT AET OA AO 1 A

général de la gestion financiére estyle de gestion, séction des sociétés de gestion des fonds
Ai AEi Oh T EOA A1 GOOOA AAO 1 AT AAOOR bPi 1 EOENOA
ET OOAT ARAO AA 168) OAAT OAAQ
9 A la gestion de la trésorerie (type de gestion, sélection des OPC de trésorerie, sélection des
produits de placements bancaires, transferts de trésorerie, information des instances de
16) OAAT OAAQS
[82] Ce document est complété par deux annexgs 1 6 OT A AT 1 OAAOT A AO@ Ai OAI
Dl AAAT AT O j ATTABA pq AO 18A0060A U 1T A AEAOOA )32 j
83 Lamis€ET T AOO ABAOEO NOA AA OiCcl AT AT O &£ET AT AEAON
document suffisamment clair et détaillé qui informe de maniére satisfaisante sur la politique de
pi AAAT AT O AA 16ET OOEOOOEIT T 8
B84 | OOOA 1 6EI Bl OOAT AA AAG 6AETT RGO BENDETATAD OO AEE AN
(ISR), la mission note en particulier que ce réglement fait bien ressortir deux autres caractéristiques

Al OOAOG AA 1T A OOOAOI CEA AA DI AAAT AT O AA 16) OAAT OAA

128 rcantec, «2 1 C1 AT AT O £ET AT AEAO T EO U EI OO AAO Ai ABOEIT O AO #1160
129 § AOOEAT A p Aé&quexi CAKI AT OEDENDBOAA bl AAAT AT O Ai EETEO 1 A0 1
ABET OAOOEOOAT AT O AO AA OEONGAO AAO bl AAAT A1 0O £&£ET AT AEAOO AOD
10, AOOEAT A o AO Oi1ClATAT O POi AEOA 1 AConimA&IRAOCEAO Ci 11 OAOB AA
«L'objectif assigné a la politique de placement est, dans le cadre d'une gestion prudente et de-loogeterme, de réaliser

une performance contribuant & respecter les ratios de solvabilité et de pérennité du régime, tels que détermiféSparOOE A1 A ¥
AA 16A00801 AO xt Ai AAT AOA voot 1 AEEET 8

, A &AOGETT A AA O 6OA AA-pité)t ®A AAG DOT AT ®A O A ADi#OE IADA wp AWIOET o¢T U
concernant les investissements :

- Sécuriser le rendement et la valeur ghortefeuille de réserves dans le moyen et long terme,

-$EOAOOGEEEAO 1 AO OODPDI OO0 AGET OAOGOEOOAIT AT Oh

- Rendre les investissements compatibles avec un scénario 2°C.

j>>>°

=
E

,6)1 OOEOOOCEIT [1T11TA O1TA Aii AOAEA DOACIi AOENOAS AA DRI GAABOENDOAOE
ET OAOOEOOAI A1 668 , A AEAOOA )32 AA 16)1 OOEOCOOETT AOO ATl Aw@i A
36ACEOOCAT O AA 1T A CAOOETT AA 1T A O0O0i O1T OAOEAR 1T A bl irératesNOA AA b

auxdatesd i AET AT AA DPOi OOAOS8
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communs de placement (FCRet en particulier «de(s) £ T AO Ai AEi O BT 60 1 AO
traditionnels » « afin de mieux en maitriser la gestion(Cf.I adticle 4).

T $8A0O0 Ok paitfg@e@dplacements estttOA AT GOOOA AAT O 1 A AAAOA
a des entreprises assurant la gestion de portefeuille pour compte de sieevec untype de
gestion devant« permettre un potentiel de surperformance par rapport a un indice de référence

choisi et laisseune part a la geson active»j AOOEAT A y¢qs8 , 6AT T A@A AO Oi

Ppi 1 EOENOA AA pi AAAT AT O AA 1 6ET OOEOOOETT BOi AEC
mobilieres, que «(l)e style de gestion retenu est une gestiotmenchmarkée» acive » depuis
2010.

3.2 Les principales décisiopsur la politique de placemerR S f Q loNEé pyidesS O
en déclinanta « feuille de routede la gestion financiére » adoptée le 5 avril 2016

851 , AO POET AEPAI AO Ai AEOET 1T O A Gle iitiquede Blacenfedt AnA | ET E OC
été prises ces derniéres années en déclinant undeuille de route de la gestion financiere> adoptée

O 1801 ATEIT EOI DPAO 1T A AT 1T OAEI h AO AiA Qditefdullede A DOiT A
route précisant les gincipaux objectifs et les principales actions envisagées pour la période de la

i ATAAOOOA OBAOO AOOEAOI subank @OI6OYA AMMADINAQKO QA DPOET A

ﬂ «1. Dans un contexte de réserves croissantes, optimiser le rendement des investisseméants sur
111 ¢c OAOI An AAT O 1T A 1TEIiEOGA AAO OEONOGAOG AAAADOI

T o8 2A7 £ OAARO 1 A Ai i AOAEA ABET OAOOEOC

T x8 33EI OAOEOA AAT O O1 A OOAEAA éckriard R°C Arbiritdgrénd OOE 0 O
16ATEAO Al Ei AGENOGA AAT O 1 AOG bi AAAT AT 6O A6 Al
carbone, en cohérence avec les engagements nationaux et internationaux de limitation du
réchauffement climatique» ;

T 4 EteunEl OAOOEOOADBO AA 0Oi &£ OAT AA AAT O 1A AEAI D A
AGOil pi ATT AR T OOAOO U OAOG PAEOO AO HDAOOEAOG DOAT ¢/

Encadré 8 : Principales orientations et actions envisagées dans la «feuille de route d e la gestion des
placements »AA 1 86) OAAT OAA PT O@19A | AT AAOOOA ¢mpo
Les principales orientations et actions envisagées dans cette feuille de route ont été les suivantes

«1. Dans un contexte de réserves croissantes, optimiser le rendement des seeastints sur le long terme|,
AAT O 1T A TEIEOGA AAO OEONOBAOG AAAADPGGORA PABEITIGBA G EBEFIORE A
a cette fin:

- «a. Définir une allocation stratégique d'actifs au service de la politique d'investissement
- «b. Diversifier les supports d'investissements
- «c. Renforcer le pilotage des portefeuike

K o8 2A1T A1 OAAO 1 A Ai i AOAdarks cefcadiel OAOOEOOADOO OAODI|T OAAT A

131 |rcantec, «Feuille de route de la gestion financiére pour la mandature, avril 2016.
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- «A8 01 OOOOEOOA 1686E1T Oi COAOETT AA»AOEOT OAOG %3' AAT O Ol

- «A8 2A1T £l OAAO 1T A O1 OOGEAT U »86i ATTTIEA 1TTAATA AO AO b

- «A8 1 PPOI A 1T AEO 1 A >Adu fédineAEchtte AndJOIAQ AL DIARIOO 1 6 AGAOA
vote», «renforcer le dialogue avec les entreprises «renforcer la coopéation avec les pairs
investisseurs, « contribuer aux réflexions de la Place et aux évolutions méthodologigties

«08 38E1I OAOEOA AAT O O1I A OOAEAAOI EOA ABET OAOGOEOQAT AT O |
climatique dans les placements teen financant la transition vers une économie bas carbone, en cohérence
avec les engagements nationaux et internationaux de limitation du réchauffement climatigwe en

approfondissant notamment les 4 axes précédemment retenus

- «A8 38A] CACAO

- «b.Mesurer»;
- «c. Financem;

- «d. Communiquep ;

«08 POOA O1 EI OAOGOGEOOAOO AA Oi £i OATAA AAT O 1 A |[AEAT D £
I OOA0O U OAOG PAEOO AO PAOOCEAG: POAT AT OAO AT &OATAA AO (
- «a. Se former pour amompagner la prise de décision;

- «A8 $i7i OAT T PPAO 1 A OOAT OPAOAT AA AO #;A Pi AACTI CEA OGO I
- «c. Faire savoir son savofaire »;

[86] La mission observe a cet egard que les principales dispositions de la COG pour 22020

relativAO U T A DI 1 EOENOA AA Bl AAAT AT O AA 1 OET OOGEOOOET
intitulé «# 1 1 &£ OOAO 1 6) OAAT OAA AT i T A AAOAOO AA Oi &£ OATA
reconnu»,se sont fondées simplement sur les principa objectifs et actions envisagées dans cette

FAOGEI 1T A AA O1I OOA AO NOGGATTAO 16110 OADPOESEFIAOAOT A
Adi OA1 OAGETT AA 1T A POi Ai AATOA #/'h 181 A OE 18ET OC

elles au cours deslernieres années.

[87] A la lumiére des analyses développées dans les parties qui suivent et de la faiblesse relative

AAOG OAT AAI AT 00 £&£ET AT AEAOO Ai CACi O PAO 1 A0 bl AAAI
i EOOET T AOO ABAOEO N Oéhueiddns I1® cadré deicertd fellle deErduieied, OAO
corrélativement, dans la COG, a savaioptimiser le rendement des investissements sur le long terme,

AAT O 1T A TEIiEOA ARAO OEONOAO AAAADPOI O PAO 18)1 OOEC
responsables T 8A PAO 1 O0i AT 1T AOi OEOT A AA [2820.H4 miskionOA OE O A&
AOGOGEI Ah PT OO 1T AO 106i A0 OAEOGI T Oh NOA 16) OAukl OAA T .
investisseur de référence dans le champ de la retraite complémarE OA U 187 AEAT 1T A A
O8ACEOOCAT O AA 1 A NOAIEOi AA 1 A CA@OeVahchedss! AT AET
principales actions envisagées dans les domaines extfimanciers lui apparaissent avoir été mises en

GOOOA AA | Al E&.00A0 @ ADAE® MALEOAITTOO Agbl EAEOI A0 PI OO 11
NOA 1T A0 T AEAAGEZEO OAOAT 6O AAT O T A #/' DI OO 16ET.
financiére du régimes2i 6 11 O i 01 NOA DAOOEAI T AT AT O AOOAET OO 006

132 Cf.la partie 1.7 de la COG intitulée « 6 ET &I O ACET T 0Oi cO1 ET OA AO@ ET OOAT AAOG AAO
comptable» et notammentla souspartie 1.7.1 relative a la gestion financiére du régime.
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3.3 Certainsaspects fondamentaux de la stratégie de placements décidée par le conseil
RQOFRYAYA&(GNMMT2 YY SNR (HSymic RQs G NB NBAY i SNN
dzdzONE RiSenfor&t f S

se] , A OT AT A AA T A Bl 1 EOGENOA AA BoL7AcAdci minl QD 6AARC B BO AQ AY
AOPDAAOO OOOEAOAI AT O #£ET AT AEAOOR A i O0i DPI Oih BI OO
2017, en cohérence dans une large mesure avec les dispositions relatives a la premiére orientation

de la «feuille de route » précitée.

[89] Parmi les principales décisions prises de maniere articulée entre elles, le conseil
ABAATI ET EOOOAQGEI T h OBADPPOUAT O 0060 1 AOG Ai1OAEI O AA
notamment :

91 Déterminé en décembre 2016 une nouvelle allocdtii OOOAOT CENOA ASAAOE £O
celle qui avait été précédemment fixée en juin 201(Cf.la partie 3.3.1infra) ;

ﬂ Pris un ensemble de décisions conduisant a un élargissement et une diversification de son
01 EOAOO ABET OAOOE®éin Rd1&)6Gf 1a parti® ®3.3Inaf ;0 OAT OE

T % OEOACT AT O EOET ¢mpo Agdshoh tybaini@e ddrisques FGOR)I OE OF £
AUAT O PpT 00O AAOAAOI OEOOENOA ABAAAPOAO Al DPAOI AT,
AA 1 8) OAAT @A prikdipauxEiishudsOdercus, afin de limiter les pertes sur le
portefeuille en cas de fortes baisses des marchés financiers tout en préservant au mieux les
possibilités de gains pendant les phases de hausgef.les parties 3.3.1 et 3.3.Infra)133,

331 [QlIftt20FGA2y AGNI G§S3AAIN dzS | QyéstieB dyhagiqueidu f QF Rz
risque» ont été décidées conjointement sur des bases trop faiblement documentées

0] 300 1T A A 1TAAT AT O AAO AEEAE OAT 60 Al AOIGBIAGOG AN A8 A
eus, la mission a été amenée a dresser le double constat suivant

OAO@ ABET Oi 0¢
O AebacthBsAEOOA
O NOE bDOi OA]

T sAT O 01 Ail OAgGOARA AA 001 6 EAEAI A
ABAAI ET EOOOAOEIT U OAOIEO 1 AOOAI

O
Al
AR 186ET OOEOOOETITh DPAO OADPDPI OO0 U AA

incité dés le début de la mandature anvisager conjointement :

3 $601 A PAOOh ABi1 AOCEO OOT O 1T AOOAI AT O OiT Ol
A6A@DPl OEOQEITT Ciil COAPEENOAR ET OO0 AA &OAT AA AC
OT A Al11TAAOEIT OOOAOiIi CENOA AGAAOEAEOKh Al i PI OC
NOGAOPDAOAOGAT Oh AEET AA DPiI OOI EO AiT AOi OEOGAO O

3 De souscrire parallelement a un dispositif de gestion dynamique du risque» afin
A6ADDPT OOAO AO DI OOAZAOGEIT A AARAO Oi OAOOGAO AA
face aux possibles fortes fluctuations a la baisse des marchés financiers.

1 LacPTFAT DOAT EAO 1 EAOGR AOG 1A AiT OAEI ABAAI ETEOOO.
les deux critéres réglementaires relatifs au pilotage technique du régime, sans avoir & modifier

# AOOA Ai AEOGETT O86AO0O Al T AOi OkROiéver 20ASHE DA EOEAHA ARDI OIA ALK ORI
«obligations souveraines Euro et gestion dynamique des risques », dontdastion a été confiée a la société Allianz Global
yT OAGOT 006 A1 Ai AAT AOA ¢mpx U 1T A OOEOA A3OT A POT Ai AOOA AGADPDPA
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ses principaux parametres, dans le cadre de son premier plan quadrienpaint souhaité

maintenir un objectif de taux de rendement relativement élevés AT O AAO i OAO AGAOE
suivi les propositions des services de la CDC en matiére de gestion des placements, sans

prendre le soin de développer une réflexion collective gnificative - O 8 A D B €itdAd débats

consistants - sur la gestion des risques ainsi que sur les avantages et les inconvénients des
différentes propositions de la CDC.

3311[Sa FIRYAYA&AOGNI 0SdzNE 2y RSUGUSN¥YAYS tm@l 20!
réflexion collective significative sur la gestion des risques

911 ,BO0EAT A ¢ AO Oici Al AT O :£ET AT AEAO AA 16) OAAT OAL

T 16A 18) OAAT OAA AKI EDA O qud pohbrcAdABAD® OEI EOAO 1 A
rendement/risque de long terme pour les@iAi OAT OAO Al AOOAO ABAAOEAO A
macro-€conomique centrab.

ﬂ Que cette allocationc doit étre élaborée en tenant compte :
3 des parameétres démographiques et financiers du régime ;
3 des régles prudentielles de solvabilité fixées par [foréne de 2008 ;
3 A8O0O1T 1T AEAAOGEZE AA PAOA&AI O ATAA 111Tc¢c OAOI A NOE
et de pérennité du régime.

ﬂ Que cette allocation doit étrexrevue de maniére réguliere, au moins une fois tous les 4»ats
que «j AQAT OOAIT A EAl ORIODOOA AAOG@ Oi OEOETITOh 1T A OI AOO
considération de scénarios maci&conomiques alternatifs par rapport au scénario central

921 $AT 6 AA AAAOAh T A AiTOAEI ABAAI ET EOOOCAGEIT A
portefeuille de réserves lors de sa réunion du 13 décembre 2018.

ﬂ Cette allocation stratégique repose sur les cibles suivantes pour la part des différentes grandes
Ol OOAOAET AOG ET AA@i AGh ¢mb BI OO 1 AOG TAITECAQEITO
pour le total des actifs immobiliers et lesautres actifs noncotés(tableau 5).

T % i A O8AAAT I PACTA AR [ AOCAO OARAOBUbGAGS cipedAAT AAD
précédentes. Ces marges ont été choisies ainsi de telle sorte que le gérant spécialisé qui serait
AT ATi U 1 AOOOA Al G@é&tivodynamidue dukishdeh addEs@de AeloA 18s A
orientations retenues le 30juin 2016 - puisse réduire, si besoin, la part des grandes classes

AGAAOEAO U AAO 001 O 1TEOAAOD OO0i1 @i IAcbrOénaitkn AAO |

particulier que la part des actions NOE AT 1T OOEOOAT O 1T A Al AOGA AB8AAOD
volatils - puisse étre réduite a un bas niveau en cas de chute des marchés boursiers.

wacil A OAAOGEIT p AA 16ATTAGA p AO O1ClAI AT O £ET AT AEAO AA 18) O/
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Tablealb: lff20F0A2yY &A0GN)I GS3IAdzZS RQFOGATFA OA6fS RSC
décembre 2016

Obligations| Obligations| Obligations| Actions Immobilier
souveraines souveraines d'entrepriseq et autres
nominales | indexées actifs non
cotés
10% 20% 20% 40% 10%

Source : Ircantec

Tableaws:  Marges tactiques dzii 2 dzNJ RS f QI f fpar@IcdndeirdadninistiafioBle RS OA RS
13 décembre 2016

Poids minimal Poids maximal

Obligations souveraines nominales 2% 20%
Obligations souveraines indexées 2% 30%
Obligations d'entreprises 5% 30%
Actions 5% 50%

Immobilier et autres actifs non cotés (*)

Source : Ircantec

[93] Cette nouvelle allocation cible a reflété des évolutions notables par rapport a la précédente

Al 11TAAOGEIT Ai AEAT A AT 1T AOO ¢mpph 11 OAI T Aipst 1 A AEI
AT 1071 NOAT OA AA O1i1 DI OOAZEAOGEIT A O1 00 A& Oi A AdT A
boi Ai AAT OA Al 1T AAOCETT 1T86A1T AlipPpi OOAEO PAO AET OE N
cwp AOPAOAOAT 6Qq8 #AO i OI 1 OOEI(Id dioix 0és Adniistiattiuisidé O D OET
i AET OATEO O 1T AEAAOEA AA OAOG@ AA OAT AAI AT O bPi OO

DOi OAT AEAT O AOPAOAOGAT 6h AAT O O1 A1 1 OAgOA AA OAOD |
, A AET E Q@ ioA Actuélld ¢k iddcémBrd #D16 a aussi contribué avalider » des évolutions de

la structure des placementdN O3 AOAEAT O ET AOEOAO AAOOAET AO Ai AEOEIT
des cibles posées par la précédente allocation de 2011 (tableau 7).

Tableau7:  Allocation stratégiquer Q | O4cilé€ an mars 2016t composition du portefeuille des
NBaSNBSa RS f QLNDIFy iSO Sy aSLIiSYoNB

Obligations Obligations Obligations  Actions Immobilier

souveraines souveraines d'entreprises et autres
nominales indexées actifs non
cotés
Allocation stratégique décidée en mars 2011 46% 20% 0% 29% 5%
Composition du portefeuille en septembre 2016  24% 16% 20% 36% 4%

Source : Ircantec, CDC
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[94] La «feuille de route » arrétée le 5 avril 2016 prévoyait que la détermination de cette nouvelle
Al 1T AMGBEIEOADOEOOA O8APPOUAO OO0 1 A0 Oi 601 OAOO A
16) OAAT OAA AT 1 £Ei AT 11 OAI AOA ¢mpuv U T A OF AEi Oi
Aihtdgde( ) dans le modéle
ET-BA QGE 0 EFXOX G
AT AA AA 16A1T OA

2011 des différents facteurs de risque et du niveau des réservesitO &
AGAT 1 TAAOETT O1T A OOAEAAOT EOA Ab
Al 1T AOOOA A3ADPPOI AEAO 1T A PAOOEI
dans son audit (ercadré 9). Elle observe toutefois que

O 1M1/
i Al A

1T #AO6 AGAEO A AiTAI & NOA 181 6GOEI AA OEIiI 061 AGEI T 06C
AO 01 66 0Oi OAOOGA ABET Oik@modd@it) AuChasoin @01 ABEODAIAARIOE
fonds de réserveslang-terme ».

T 3Aii11 AAO AOGAEOh OT A AAO 1 OECET AKEDETOOARO} AE D]
la tolérance au risque a prioh AA NOE 18A Al 1T AOEO WABARATA DEADIAG
pour traduire la tolérance au risque et fatiEOAO 1 AO bHOI bi OEOEIT T O Al
OO00AOI CENOA A8 AAOEEO

Encadré 9:0 OET AEPDAOZ il1ii AT OO OAGEOI O PAO 1T A T EOGOE]T AA 1

réalisé fin 2015 et début 2016 par la société Mercer

Leséléments qui suivent constitient les pagedst, 10, 11, 12, 1%lu support de présentation placé en annexe
du document précité soumis par la CDC a la CPTF pour sa réunion du 19 £0616.

EXECUTIVE SUMMARY

Le générateur de scénarios financiers de la DRS a été passé en revue et testé :

L'état des lieux sur le générateur de scénarios financiers, la fixation des hypothéses de paramétrage et
la définition du protocole de tests ont été facilités par des sessions de travail avec I'équipe des études
quantitatives. Globalement et aprés intégration de quelques ajustements, le générateur répond bien au
besoin de simulation financiére d’'un fonds de réserves a long terme.

Des propositions ont été faites pour 'aide & la détermination de I'allocation stratégique d’actifs :

— Séparation claire entre actifs « ccoeur » au niveau de l'allocation stratégique et actifs « de
diversification » au niveau de la construction de portefeuille.

— Introduction d’'un critére patrimonial supplémentaire pour hiérarchiser les allocations admissibles, avec
mesure objective de la tolérance au risque de type perte maximale acceplable.
= L'optimisation de portefeuille en second niveau est relative a I'allocation stratégique d’actifs :
— Hypothéses de rendement/volatilité/correlations fournies pour une quinzaine de (sous-)classes d’actifs
— Outil d'optimisation sous contraintes fourni, pour in fine orienter les mandats de gestion financiére

La méthodelogie Mercer pour intégrer le risque climatique a été présentée, avec des premiéres
applications « a portée de main » :

— Hypothéses sur la méthodologie fournies (scénarios climatiques X facteurs de risque climatique)
— Outil fourni, pour calculer 'impact des scénarios climatiques sur le rendement d’un portefeuille

& MERCER 2018
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CADRE DE LA MISSION

Philosophie générale de la modélisation Actif/Passif

Politique de gestion

* Paramétrage technique du régime
* Politique d'investissement
» Politique de revalorisation

Perspective financiére

Scénarios économiques et

financiers ~
(déterministes et slochastiques) Modele -
Actif / Objectifs
» Valeur de marché des acfifs i
» Montant des réserves financiéres Passif
Entrée clé :

olérance au risque

Entrée clé :
Scénarios financiers

Résultats financiers

* Ratios de précaution et de pérennité
* Autres indicateurs et contraintes

Critére risque (VaR) a moyen terme
* Objectifs respectés ou non

@& MERCER 2016

ANALYSE DE L'EXISTANT

Tests de cohérence

* Les différents modéles développés dans le cadre du générateur de scénarios financiers ont
été audités, sous les angles a la fois théoriques (& partir des équations de diffusion stochastique)
et pratiques (problémes posés par la calibration) :

- Le modéle taux réels

- Le modéle inflation

- Le modéle taux nominaux (addition des deux précédents)

- Le modéle crédit (modélisation de I'écart de rendement par rapport au taux sans risque)

— Le modéle immobilier (modéle de diffusion a deux états — état « normal » et état « de crise »)
- Le modéle actions (modéle de diffusion a deux états — état « normal » et état « de crise »)

En termes de calibration et pour les besoins de l'audit, un jeu de paramétres a été fixé apres
itération, dans le cadre des sessions de travail avec I'équipe des études quantitatives. Le modele
de taux a également &té reprogramme par Mercer & des fins de comparaison des sorties.

Les tests de cohérence ont consisté & analyser les sorties du générateur de scénarios
financiers, notamment - la distribution des taux zéro-coupon reels et nominaux de différentes
maturites et sur différents horizons de temps, la distribution d'indices de prix d’obligations
gouvernementales, d’obligations crédit, d’actions et d'immobilier sur différents horizons de temps.
La modélisation est globalement cohérente en termes de tendance et de dispersion
génerées, différentes pistes d’ameélioration ont par ailleurs été suggerées.

@ MERCER 2016
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ANALYSE DE L’EXISTANT
Tests de robustesse

* Les tests de robustesse ont consisté & analyser, pour une matrice d’allocations types
fournie & I'équipe des eétudes quantitatives, les ratios clés du régime (pérennité et
précaution) et d’autres indicateurs (ex. dispersion du montant des réserves & court/moyen
terme).

= lls ont également visé a tester la sensibilité des résultats de la sélection des allocations aux
paramétres clés de la modélisation (sur base d'un critere simple rendement + risque) :
corrélations, niveau des taux d'intérét, prime de rnisque immobilier, prime de risque actions.

= De ce point de vue, la modélisation a été jugée globalement robuste. L'analyse des résultats de la
sélection des allocations sur base du critére simple indiqué ci-dessus a également permis d'étayer
la pertinence d’'un nouveau critére patrimonial & horizon intermédiaire, traduisant la tolérance
au risque du régime, et permettant d'accroitre la différentiation entre les différentes options
d’allocation stratégique d’actifs & des fins de décision.

® MERCER 2018 1

ANALYSE DE L'EXISTANT
Syntheése

2. Particularités de la modélisation

« Nintégre pas |a tolérance au risque a priori ; le qualitatif pour
le choix de I'allecation stratégique d'actifs reste inévitable.

» Modélisation de classes d'actifs « cosur » de type obligations,
actions, immoebilier, adaptée a un fonds de réserves (par oppo-
sition aux catégenies génériques de type actifs d'adossement
et actifs de croissance, plus adaptées a un fonds de pension).
* Possibilité d'intégrer dans le paramétrage une réparition cible
entre zone euro et international OCDE (par ex. 80/20).

+ Compromis a faire dans le paramétrage des taux entre disper-
sion et occurrence de taux négatifs (de moins en moins hété-
rodoxe avec la politique menée par les banques centrales).
4. Potentialités

+ Quelques améliorations a portée de main - calibration des
modeéles (fait par itération, reste 3 affiner), proposition d’un
critére objectif pour la sélection des « meilleures » allocations,
formalisation des scénarios déterministes, réactivation du
modele crédit, réactivation du modéle immobilier.

= Fe lisation de la di ffication en 24 niveau pour intégrer un
plus large univers d'i it t et répondre au context
de taux a priori durablement bas.

- Formalisation de l'intégration des facteurs de risque climatique
& TRIP » pour (stress-)tester le portefeuille et ajuster le profil

® MERCER 2016 12
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PROPOSITION D’UN CRITERE POUR TRADUIRE LA TOLERANCE
AU RISQUE ET FACILITER LES PROPOSITIONS EN MATIERE
D’ALLOCATION STRATEGIQUE D’ACTIFS

= Dans le processus de détermination de Iallocation stratégique d'actifs, la sélection des « meilleures » options
présentées aux administrateurs repose logiquement

- d'abord sur le respect des contraintes de ratio de précaution (vision liquidité a t+20 ans) et de ratio de pérennité
(vision prudentielle a t), pour un seuil de probabilité de 5% ,

- ensuite sur un critére discriminant permettant de hiérarchiser les allocations admissibles

= Deux types de critéres sont a priori envisageables pour sélectionner les « meilleures » allocations :

1.Maximiser le rendement moyen (ou le montant moyen des réserves financiéres a 10 ans par exemple, ou la
date moyenne d'épuisement des réserves financiéres. ).

2.0u introduire un critére reflétant la tolérance au risque du régime. En effet :

- le critére de maximisation du rendement au point précédent conduirait, lorsque les contraintes de ratio sont
loin d'étre saturées, a sélectionner des allocations trés exposées aux actifs les plus risqués (les actions) ;

- un critére trop simple associant rendement et risque (i.e_ [rendement = risque]) serait arbitraire et n'intégrerait
pas la tolérance au nsque du régime ;

- alors gqu'un critére tel que, par exemple, la maximisation du montant moyen des réserves financiéres a
moyen/long terme (10 ans), sous contrainte (au seuil de probabilité de 5%) que le montant des réserves
financiéres a court/moyen terme (3 ans) ne franchisse pas le seuil [[montant initial des réserves financiéres +
flux techniques nets sur 3 ans) * 90%], pourrait de facon simple refléter la tolérance au risque du régime.

Les administrateurs auront a se prononcer sur les modalites de décision d” appétence
au risque dans le cadre d’'une gestion patrimoniale, en se basant sur les tests
effectués a l'occasion de la prochaine révision de 'allocation stratégique par la DRS

® MERCER 2016 5

Source : Ircantec, CDC

[95] Les simulatiors réalisées pour éclairer les choix de la CPTFetdu T OAET A3 AAI ET EOO
2016 se sont fondéessur une méthodologie s'appuyant sur un scénario prévisionnel de passif

reposant sur des hypothéses macroéconomiques et actuarielledes hypothéses de marchét avec,

semblet-il, lacontrainte de respecterles deux critéres réglementaires de precautlon et de perennlte

du régime(Cf.la partie 3 du rapport) avec un niveau de probabilitdréesélevés , A | EOOEI T 138 A
DAO PO TAOATEO AAO OAOOGEAAOG AA T A #s$# O1T A AT AOI A
OOEI EOi 68 #AO AAOT EAOO 1 0E 110 ET AENOiT apadirhle AAO OE
161 OOEI DOl iddWider é?nAZOﬂO tuAaval Etd mobilisé pour éclairer le choix de la

précédente allocatonz AAT O 1 A AAAOA A38OT A 1 OOAA EOCGEKI OECI
Adi OA1 OAOQET 1 AAniﬁ 1 BBON A ARG EG A8 #A R0 1T AD ERPESIQET 6 & Al
apprécier dans quelle mesure les travaux de simulation de la CDC ont pris en compte les
préconisations de la société de Mercerdf.infra). Elle reléve toutefois dans les documents soumis a

1A #04& AO AO AT T OAEI Ad AA bpEchivEsOdD QA ériolhrd et @180 OAO
décembre 201635, les deux points suivant§Cf.l 8 AT AAAOT pnQ

ﬂ Les simulations présentées font apparaitre le taux de rendement annuel et la volatilité de la

valeur du portefeuille associé a différentes allocations, ainsiug le ratio entre les deux, mais
TA £ 601 EOOAT 6 PAO ABADOOAO ET AEAAOADOOO OBOAAD

1A Aii DAOGEAEI EOGI AA AAO Ai 1T AAOGETITO AOGAA 1 AHO
AiT 1T A 16AOAEO OAAérdei. AT AT 1T A O1 AET O1 -

T =#
i

iTiTTA 18A0AEO oA#A%&) AT BAOBADE)JT ! AA T A POi Ai |
A #3$# 18110 PAO POi AEOT AAT O AAO AT AOI AT 6O OO
relatives au taux de rendement annuel et a la volatilité pag OAT AAO Al AOOAO ABAAQE

135 |rcantec, «Point 5: NOOOAT T A Al 1 T»A(gufptri de présénfeto®® A0 BT OEOET 1 O AGAI-I T AAOCEI I
terme en annexe» CPTF du 12 octobre 2016lrcantec, « 8 p . T OOAT 1 A Al(sufpditAl®© rdséntatibroeh A O E £0
annexe€ Qh AT 1T OAEIT A 63AdkdeBbreRP@OOAOGET T AO »p
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gue les caractéristiques de ces classes (notamment le poids de certaines solasses

génératrices de rendement et de volatilité) sont de nature a affecter significativement ces

hypothéses.
[96] Un document tout dernigrementO1 OT EO AO 11 OOAAO AfstéddigdparAd AA
AEI T AOOO AO AAEO NOA 1 A0 OAOOGEAAOG AA T A #s# 1611
PDOi PAOAOGETT AA 16A1T 1T AAOCETT OOOAOI CENOA Z0i6. ¢cmtpoh
Encadré 10 : Principales h ypothéses retenues et simulations présentées par les services de la CDC a
1A #04& AO AO AT 1 OAEI AJdAAI BacHiderOdkdemhie20181 OO0 || AOOO
Leséléments qui suivent constituent les page&7, 18, 19et 21 du support de présentation placé en annexe
AAO AT AOI AT OO O1 Oi EO PAO 1 AO OAOOEAARAO AA T A #$# 0O 1A
respectives dul2 octobre et décembre2016.
JK
ircante : :
Laretrate comomeniare cusicce . HYPOTHESES 2016 DE RENDEMENT ET DE VOLATILITE
e Dans le cadre de sa mission d'audit menée début 2016, Mercer a proposé des ajustements au
modéle d'allocation d’actifs interne, ajustements qui ont été présentés a la CPTF du 25/5/2016 :
- Une classe « Obligations d’entreprises (Crédit) » a été ajoutée par rapport aux hypothéses 2011.
- Une nouvelle calibration des paramétres du modéle interne été réalisée, de maniére a ce que les
trajectoires simulées des classes d'actifs reflétent au mieux le contexte actuel en termes de rentabilité
et de risque.
Obligations nominales 1,1% 44%
souveraines
Obligations Indexés 1.2% 41%
souveraines
Obligations d'entreprises 1,5% 3,8%
(Crédity
Actions 6,7% 16,5%
Immobilier et autres actifs 3.3% 10,2%
non cotés
Source : hypothéses CDC
I
O tractocte. Les miomatons snanoéree d dasumnt. con oamio 5 Pl e ot ot atonts
136 rcantec, «0 T ET O o ¢ &AOCEIT A AA OI 60OA ¢ AEI AT DOi Ai AATOA 1T AT AAO

(méthode et participants z constitution du groupe de travail), réflexion sur les grands axe&upport de présentation en
annexe », CPTF du 27 mai 2021, N°202B2.
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) 3

ir?;% ntec PRINCIPAUX AJUSTEMENTS DU MODELE D’ALLOCATION
D’ACTIFS PAR RAPPORT A CELUI DE 2011

Les hypothéses de rendement et de volatilité utilisées dans le cadre d'une allocation
stratégique sont des rendements et volatilité a long terme.

Toutefois, le niveau exceptionnellement bas des taux actuels ne peut pas étre ignoré.

En conséquence, dans les hypothéses utilisées dans le cadre de l'allocation stratégique, les
principaux ajustements par rapport & 2011 portent sur :

~ la révision a la baisse des rentabilités des titres obligataires sur 'ensemble des segments
obligataires,

# une baisse des rendements attendus des actions,

~ avec un niveau global de volatilité comparable.

GROUPE

« Aucune information confenue dans ce document ne saursit &fre inferprétée comme possédant une quelconque valeur
contractuele. L es informations financiéres du document sonf fournies & simple titre informat ef indicatifs Uno gestion Calzos 0es Doptes

)3

i'ré ntec AUTRES HYPOTHESES RETENUES
oot S POUR L'ALLOCATION 2016

e Les travaux sur I'allocation d'actifs se fondent sur le scénario de passif « C ».

e L'optimisation a été réalisée en considérant une borne maximale de 50% pour les actions et
en fixant la pondération des actifs réels (immobilier, infrastructures et autres non cotés) &
10%.

e Pour I'allocation 2011, I'objectif de rendement annuel attendu de I'allocation stratégique était
de I'ordre de 2,3 % réel (soit un rendement nominal de 4,3 %, compte tenu de I'hypothése
2011 d'inflation long terme de 2%).

e Il est aujourd’hui proposé de considérer plutét plusieurs choix de rendements pour la
détermination de I'allocation stratégique.

- A chaque rendement correspond un couple rendement-risque.

» Nota : 'hypothése actuelle d’inflation long terme de 1,75% a été prise en adéquation avec celle de
I'actuariat CDC pour la détermination des scénarios de passif.

GROUPE

I
« Aucune information contenue dans Ge dosument ne saurit &tre interprétée comme possédant une quelconque valeur _ C
Lesin i jé document sont fournies & simple titre informatif f indicatifs. Wno gestion Calces de it [
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.r?fa ntec EXEMPLES D’ALLOCATIONS RESPECTANT
i LES CONTRAINTES

- 15 000 allocations ont éte testées au total.

P Un panel de 15 allocations (soit une allocation sur mille) ayant sur cette base les meilleurs rapports
Rendement/Risque et respectant les ratios réglementaires de l'lrcantec a été retenu.

P Ce panel consiste en une sélection de trois allocations par tranche de rendement nominal croissant,
respectivement 2,75%, 3%, 3,25%, 3,50% et 3,70%.

o o o Immobilier
o Actian et autres actifs.

Nominales | Indexées (Crédit) non-cotés
12% 22% 34% 22% 10% 2,75% 3,56% 77,08%
24% 6% 38% 22% 10% 2,75% 3,60% 76,27%
4499% 12% 10% 24% 10% 2. 75% 3.80% 72, 44%
8% 14% 42% 26% 10% 3,00% 4,07% 73,54%
24% 26%. 12% 2B% 10% 3.00% 4.22% 71, 19%
309 18% 14% 28% 10% 3,00% 4,22% 71,08%
16% 22% 205 32% 108 3,259% 4.78% 68,13%
20% 18% 205 32% 10% 3.25% 4775 68,09%
268% 8% 22% 32% 105 3,25% 4, 79% 67.77%
1096 16% 28% 36% 10% 3.50% 5.41% 64, 81%
1a% 12% 28% 36% 10% 3,50% 5,40% 64, 77%
18% 6% 30% 36% 10% 3,50% 5,42% 64,65%
1296 22% 169 A% 10% 3.69% 5.98% 51, 64%
18% 14% 18% A% 10% 3.69% 5.98% 61, 64%
1096 200 20% A% 10% 3.70% 6,009 61, 709

(Le ratio Rendement/Volatilits est analogue ici au Ratio de Sharpe, compte tenu que le taux sans risque est de Fondre de 0%)

« Aucune information contenue dans ce document ne saurait &ire interprétée comme possédant une quelconque valeur
Lesi s document sonf fournies & simple litre informati ef indicatifs

Source : Ircantec, CDC
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T 0AOGIiE 1A PATAI AR puv Al IGAADEAR ARG Ial | O bBC
CDCont proposé formellement a la CPTF decsoumettre a la délibération du conseil
ABAAT ET EOOOAOGET 1T  Ofcidle) paimDI€sAtioib Buivahtesi(thbiea GBE Ter
proposant de les assortir de marges tactiqueslarges et asymétriqgues- semblablesa celles
finalement retenues.

Tableau8 : t NPLRaAGAZ2Y A LRdAzNI §t QLI tf20FGA2y RQIFOGATFa O
octobre 2016

Obligations Obligations Obligations ~ Actions  Immobilier

souveraines souveraines d'entreprises et autres

nominales  indexées actifs non
cotés
Allocation 1 16% 22% 20% 32% 10%
Allocation 2 10% 16% 28% 36% 10%
Allocation 3 10% 20% 20% 40% 10%

Source : Ircantec, CDC

137 Selon les documents précités, les services de la CDC ont retenu ce panel de 15 allocgtimmsi un ensemble de 1900
allocations :
- En retenant, dans un premier temps, celles produisant un taux dendement nominal supérieur a 3,25%, soit un

OAOG@ AA OAT AAT ATjO0A G\VBAA OOTT A EH B IpE)IPOA ABET &£ AOETT U ph Pq

- 00EO AT OAOAT AT Oh DPAOIE AAO AAOT ET OAOGh b1 OO0 AEARNOA T OA/
«choix qualitatif » «opéré selon les critéres suivants

o «2AAEAOAEA A601 DOT A£EI 1 NébightdrdsOi AT OOA 1 A0 Al AOOAO A

o 0OEOA AT AT i POA AAOG Al 1 OOAEilsbbligatairash. 1 ENOEAEOTI AA AEAN

146



RAPPORDEFINITIFGAS N?021-014R/CEGEFI 200 11 20(ANNEXES)

T &AAA 0O AAO DPOI Pi OEOGET T Oh 110060 AA OA O0i 6T ETT AOD
cible actuelle («allocation 3»), a savoir celle présentant le profil de risque le plus éleyéavec
1A0 1 AOCAO OAAOENOAO AAOOAM duboddeil gieCre ¢hdixAPada Of EO
OOEOAR 1T A AT 1T OAEI AG6AAI ET EOOOAOETT A AAT PO AAC
2016138,

[98] La mission reléve en outre, a partir notamment du relevé de décision de la réunion de la CPTF

du 10 octobre 2016 et di compteOAT AO AA T A Oi OTETT AO AT 1 OAEI AGBA

2016, que :

i Les membres de la CPTF ne semblent pas avoir développé une réflexion collective significative
sur la gestion des risques associés aux différentes options présentées. LeaicE @ AA 1 6 Al 1 1 7
AAOGOAT T AR U OAOGIEO AAITA ATiIi DI OOATO 1T A PAOO A
i OEAAT AA PpT1 OO0 PAOOEA PAO 1T A EZAEO NOA T A AT 1 OAEI
un dispositif de «gestion dynamique durisquezh A1 T OO0 181 A NOA 1 AO AAI EI
Dl OOOAT O Al 1T 00 NOA chies sir lDdspbsitih éndisag&ietOfbrfod &iF T O
celui qui seraitin fineretenu (Cf.la partie 3.3.1.2 qui suit) ;

T , A0 Ai AAOGO AO OARET oA cAsujetOnk &d relafiv@mehticdatd £ OOTIOR AT
président du conseil incitant notamment a ne pas les approfondir.

ﬂ Enfin, a la suite des travaux de simulation présentés par les services de la CDC, les membres du
AT TOAET ABAAI ETEOCQAARAOGENRAR T AO#OURAAI TATDOO PAOG i 0
de ces deux réunions, et ultérieurementa approfondir leur réflexion pour formuler des
AOOAT OAOG b1 6O bDOi AE OAdestith dyndniiq@eddosquéyO AEODIT OEOE £

[99] Au final, la mission estime qud 6 A1 1 T AAOET T AGAAOQOEAO AAOOAITIT A 1
conditions satisfaisantesy AAOOA Ai AEOEIT 16A DBAO i O0i DOi Ai Ai
Pl 000i A AO AT 1 OAEI A AdAd riques, damiéntdaris un® pepettive dC A OO E T
moyeni 1 T ¢ OAOI A AO AT OAT AT O AT i pOA AA OiI1 DOI POA A
1AO0 OOAOAGD AO 1 A0 Oi £l AGEIT O NOE 110 i 0O0i ATTAOEC
avec la démarche ayant conduit a adopter le dispositif ael de «gestion dynamique du risque». En
DAOOEAOI EAOh 1T A T EOOETT AOOEIi A NOGEI i OAEO ET APDPO
la «gestion dynamique des risque€ AT Oi OEAOOAI AT O AO@ OOAOAOZ bi OOAT
dans lai AOOGOA 11 AAO AEAEE OAT OAO Ai AEOETI T O AOOAEAT O
AT Ei OAT OA AAO OEONOAOGh AA NOE 1T86A PAO iOi 1 A AAOS
oo, A 1 EOOET1T OAlI 1 OA PAO AEI 1 AOBOO NOA 1T A OAOAOA A/

T8A DPAO bDPAOiUnE Aouvdlé AlldchtibrOdans les 4 ans qui ont suivi, conformément aux

AEODPT OEOGET 1O AO Oicl Ai AT O £ET AT AEAO8 %l 1 A 1T AOGAOO
communiqué a la CPTF et au conseil de travaux destinés & appréei¢a robustesse dedl A1 1 T>AAOET 1
au cours des années suivantes (notamment entre 2017 et 2019), comme les dispositions du

o1 Ccl AT AT O Z£ET AT AEAOCHIsapADDAT AEAT O i CAT AT AT O j

138 Avec 23 voix favorables, 3 voix défavorables et 1 alesttion.
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[101] Dernierement, les services de la CDC ont présenté des premiers éléments de bilan de

1 6ATTT ODOOAIOT CENOA AAOOGAT T A U 1 A 1poust RursAddnioAssO AT 1 O.
respectives du 27 mai et du 6 juillet 2021 (encadré 11). Ces éléments, fondés sur les évolutions des
principaux marchés financiers sur la période allant de la fin décembr2016 a la fin avril 2021, les

ITO ATTAOEOO U O1 01 ECTI A0 NOLHGADDI 101108 MEIAIpIu§ ADARA O i
performante» parmi les différentes allocations étudiées en 2016. Face a cette appréciation, la mission

reléve pour sa partque :

q Les simulations présentées montrent que, parmi les allocations étudiées, celles comportant des
DAOOO ABAAQEI T O bli6® @ 28mmAdbrAidnAdddagé Ads taoxqde renidnent
ATTOAT O TTUAT O DPi 6O MEAEAI AO ET £ OEAOOOh ABAT OEC
U 16AT 1T TAAQGETT AAOOAITT A OO0 1T A pPi OEI AA AT AT E:
les simulations présentées en 2016).

T A i E6OA Al GO OO Aestivddynadique du Oku@Eadoptd tf 2047 a engendré
unesousPAOZEI Oi AT AA PAO OAPDPI O ARD AL O ii A ®BD OA d KIAD
la période 20182020 (Cf.la partie 3.3.2infra). Siles observations tirées des derniéres années
ne doivent pas étre transposées sans précaution dans le futur, il apparait ainsi que de telles

AT 1T AAQGETT Oh AT i PTI OOAT O O1T A PAOO 1T ET AGés A6 AAOQE
alternatives préférablR O AO AETE@ AO Ai 1 OAEI AB6AAI ET EOOOA
18A1TTTAAQETT AAOQﬁ%mﬁwﬁMMM%MW@OQDQEO@ééEA K OAE

EOONOBAO DOET OAI PO T8 CQOORAD KEBAT Amgals8 UORKBO 00
nAOOOAT T AT AT O AA OAPDPOT AEAO 1T A OI1 AGETEOT jAO A
la valeur des portefeuilles calés sur ces allocations alternatives avec celle du portefeuille actuel

AAOG Oi OAOOGAOG AA 1 6) OAAT OAA hif dé\ &yestiod dyBednigu@Au AT AT |
risque », sur la période 20182020 et chacune des soupériodes).

Encadré 11:0 OET AEPAO® i1 i1 AT OO AA AEI AT AA T138ATTTAAQGETT O
OAOOEAAO AA T A #s$# U 1A #04& mAiétjuh@2AT 1T OAEI| AGAAI E
Leséléments qui suivent constituent & pagel0 du support de présentation placé en annexées documents
PDOi AEOi O O1 O EO PAO 1 A0 OAOOGEAAOG AA T A #s$# U 1A #048&
27 mai et du 6 juillet.
IIs font apparaitre le taux de rendement annuel moyen, la volatilité (mesurée sur 52 semaines) et le ratjo
des deux indicateurs, enregistré effectivement sur la période allant de la fin décembre 2016 a la fin avri

2021, pour les 15 allocations particuliérenent étudiées en 2016 Cf.l 8 AT AAAOT pmnQgs

139 Jrcantec, «2.1 Politique de placements prorogation la politique de placement 20162020 (support de présentation
«" ET AT AA 156 A1 IJdeAdneke), CPTO Q7AQI2@QE NQORS3 ; Ircantec, «2.1 Politique de placements
prorogation la politique de placement 20162020 (support de présentation «' E1 AT~ AA 1 8 Al 1deAdneke) i OOOAO

AT T OAEI A8 AAT EIOBBO0OO0AQET T h . Jgmgp
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X Bilan de I’Allocation Stratégi d
?rcantec lan de ocation rategique de
La retraite com anlaire publique 2016
O Celle retenue, s'est révélée étre la seconde plus performante (vert) :
i envert, celle retenue) Estimé Réalisé
Oblig Oblig obli " "
souveraines | souveraines OUE acion ™% Rendement Valatilité Rdt/Vol |Rendement Volatilité Rdt/Vol
. ) . d'entreprises NC
nominales indexées
12% 22% 3% 22% 10% 2,75% 3,56% 77,25% 347% 4,70% 73,82%
24% 6% 38% 22% 10% 2,75% 3,60% 76,39% 3,55% 4,64% 76,41%
A44% 12% 10% 24% 10% 2,75% 3,80% 72,3TH% 3,59% 4,19% 85,59%
% 14% 2% 26% 10% 3,00% 4,07% 73,71% 3,76% 5,35% 70,33%
24% 26% 12% 28% 10% 3,00% 4,22% 71,09% 3,78% 4,87% T757T%
30% 18% 14% 28% 10% 3,00% 4,22% 71,09% 3,82% 4,84% 78,95%
16% 22% 20% 32% 10% 3,25% 4,78% 67,99% 4,05% 5,58% T2,6T%
20% 18% 20% 32% 10% 3,25% 4,77T% 68,13% 4,07% 5,53% 73,65%
28% 8% 22% 2% 10% 325% 4,79% 67,85% 4,12% 54T% 75,46%
10% 16% 28% 36% 10% 3,50% 5,41% 64, 70% 4,34% 6,28% 68,99%
14% 12% 28% 36% 10% 3,50% 5,40% 4,81% 4,36% 6,23% 69,92%
18% 6% 30% 36% 10% 3,50% 5,42% &4,58% 4,39% 6,21% 70,66%
12% 2% 16% A0% 10% 3,69% 5,98% 61,71% 4,53% 6,56% 69,00%
18% 14% 18% A0% 10% 3,69% 5,98% 61,71% 4,57% 6,51% 70,21%|
10% 20% 20% A% 10% 3,70% 6,00% 61,67% 4,54% 6,65% 68,27%

O Lallocation la plus performante intégrait moins d’obligations indexées sur l'inflation

————— Une gestion

Source : Ircantec, CDC

[102] A partir de ces constats, la mission recommande deeamer les travaux préparatoires a la
détermination de la prochaine allocationA 8 A ROE A E OAT O AT Ol C) OA NOA T A A
développe sa réflexion sur la gestion des risques dans une perspective de moyjei 1 ¢ OAOI A A O |
Oi i OA1 OA AAT O AA AAAOA 16ET Oi 080 AGAAT POAO O1 AEC
«gestion dynamique des risques adopté en 20162017, sans écartera priori des alternativesse

fondant sur des allocations moins risquéesAudela des décisions qui sont envisagées pour la mi

2022, la mission recommande deéexaminer ultérieurement le bienfondé des décisions prisea ce

sujet, sur une baseréguliére, a minimabisannuele, etnotamment en 2023 en lien avec le réexamen

du prochain programme quadriennal.

Recommandation n°10  Mener les travaux préparatoiresa la détermination de la prochaine

allocaton A6 AADEAAEOAT O A1 O1 OOA NOA el‘bpée sA féfledich Bur la A8 AAT E
gestion des risques dans une perspective de moydong terme AO NOGSGEI Oi i OAT OA AA
16ET 01 060 ABAAT POAO O1 AEODPI OEOEZA CI 1 AjdstorAA AT O«
dynamique du risque» ; réexaminer ul€rieurement le bienfondé des décisions prises sur une base

réguliere et notamment en 2023 en lienavec le réexamenpréconisé du prochain programme

guadriennal.
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3.3.1.2 Les administrateurs ont adopté le dispositif actuel dgestion dynamique du risque
surdesd  aSa FlL A0t SYSyd R20dzySyidsSa Sié alya T3

[103] Selon les documents soumis a la CPTF et au conseil pour leurs réunions respectives du 26 mai

et du 30 juin 201640, les services de la CDC oBtOT BT Oi U 1 A #0 4 &nisttaion AO AT 1
A8 AT OEOACAO 1 6 AAT Dde&ibnidynddgld du isdLe Bds 16 Rridt&nis 20 Favek

161 AEAMODE AOARA 1 8A0OUIT OOEA AAT 6. CettA re@Amaddaton AT AA
O6AOOEAOQOI AEO AOAA I1AE AATAIOOBAA A A@ATGAOT ABEATOTIOR OFT A
OANOAOOAEO OT A i 011 OOETT AA T A OOOOAOOOA AO bPi O0A,
pour envisager de maintenir un objectif de taux de rendement du portefeuille a un niveau tresgehe

de ceux retenus par le passg€Cf.l edcadré12).

104) 3ATT1T 1TAO OAOOEAAO Adgérerie rishSetsdns renbricédk BubpAténiesitle i O A E G
participation a la hausse» (encadré 12):
ﬂ Ce qui nécessitait selon eux :
3  «De protéger lgortefeuille alabaisseadh A1 0 A3 OT A OEIi;pIl A AEOAOOE &£
3 De maintenir un bon niveau de participation aux phases de hausse
1 ce quiimpliquait selon eux :

3 «Une identification et une évaluation permanente des risques, qui évoluent
guotidiennement,

3 $6AAADPOAO 1T A Pi OOAEAGEIT T A AT A 1TAQETT AA 167

3 Mais également du profil rendement / risque de chaque sfacent;

3 %O Al O8AAADPOAT O AO@ AEAAE»OAT OAO PEAOGAOG AAO
ﬂ Avec pour résultats attendus :

3 «Uneplus faible participation a la baisse

3 Une plus faible participation en cas de forte hausse du marché

3 Des meilleures performances globales sur le long terme.

[105] Au final, kes services de la CDC ont proposé de retenir pour ce disposttif

ﬂ Les objectifssuivants:

3  «Obtenir le méme niveau de performance anticipé a ledd O A NOA 1T 8AT 11
stratégique pour un degré de risque moindre

z 00i OAOOAO 1 A OOAAEI EOiI AAO EIT OAOOEQOAI AT 00 i

140 |rcantec, «Point 2: Stratégie de renouvellement des mandats de gestiowléfinition des modalités de renouvellement»,

CPTF du 25 mai 2016, N° 201689 (avec support de présentation en annexe)lrcantec, «Autorisations de lancement pour

le renouvellement des mandats de gesto@h AT T OAET AB3AAI ET EOOOA OI(dvec Aupporoda EOET ¢
présentation a la Commission de pilotage technique et financier relatif a la définition des modalités de renouvellement).

141 Cf.les documents précités soumis & la CPTF et au conseil pour leurs réunions respectives du 26 mai et du 30 juin 2016,

ainsi quele document suivant soumis a la CPTF pour sa réunion suivante du 4 juillet 2016Point 1: Renouvellement des

mandats de gestion gestion dynamique du risque» (avec support de présentation en annexe).
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3 Limiter les co(ts»!42;

ﬂ Et lesprincipaux éléments de cadrage suivants :

3z  Uneapproche«gl T AAT A AA 16AT OGAIl AT A AO DT OOAEAOGEI T A

3 Une approche «systématique permettant de fixer en amont le cadre de risque, les

ATTAEOEI T O AGETI OAOOAT OEiIT AO 1A PAOOA [ AgEI A

3 Une approche«dynamique pourdimiter lesAT | 0O AEOAAOG. AO A61 pbI 00

Encadré 12 : Principales considérations présentées par les services de la CDC pour recommander
1 8 AAT b O HibpbsitifAde @destion dynamique du risque » en mai et juin 2016

Les éléments qui suivent constient les pages 6 a 12 du support de présentation placé en annexe des
documents soumis par les services de la CDQadCPTF etuconseilA 8 AA T ET Bpudléubs @étriiohs
respectives du 26 mai et du 30 juin 201§Cf. infrg).

I

K
cant

ec DES MARCHES ACTUELS MARQUES
TEEEEEE T PAR UN NIVEAU DE TAUX HISTORIQUEMENT BAS

Cependant les portefeuilles diversifiés restent toujours exposés au risque baissier

# La diversification renforce le potentiel de performance d'un portefeuille, mais I'exposition
absolue au risque reste souvent élevée

Le niveau des taux historiquement bas induit des risques nouveaux :
# Une probabilité &levée de perte en capital sur la partie taux dans les années futures
» Une haussze de la volatilite des actifs taux

» Une nécessité dinvestir dans des sous-jacents pergus comme plus risqués pour atteindre
les objectifs de rendements de 2% hors inflation, soit 3,75%* avec linflation

Pour atteindre le méme niveau de rendement, le niveau de risque attendu du portefeuille
devrait étre plus élevé que par le passé

"Les seénarios économigues du COR s'appulent sur une hypothése dinfation iendandele de long terme de 1,75% gul comespond &
la cibie du programime de stabilbé eurcpden.

o fmmums méoematns comlsme de o doruren e aured S s COmTS Soasscend Gt quskagUR Ve .
contrectsale. LeT imformanons Ananciens v Socument Sovr Sumier § sk S it of schoer's. e

142 Selon le documentle bilan de la mandature 20152019 soumis au CA pour sa réunion du 12 décembre 2019, ces objectifs

sont aussi ceux qui ont étén fine assignés au dispositif finalement adopté et ces éléments de cadrage décrivent également

ses principales modalités de fonctionnement. Dernierement, danles documents soumis a la CPTF et au conseil

A8AAT ET EOOOAOGETT bBI OO 1 AOOO Oi OTEITO OAOPAAOEOAO ABAOOEI AO
suivante, quelque peu différente, des objectifs du disposititc, 8 | A E A A O E #Ele deltiorhéit de Aréniurdir les réserves

AA AET A0 0060 1 AOG 1 AOAET O Z£ET AT AEAOOh OA1T O NOGBGEI O Af@dse AT O i Oi

e

financiére), en cohérence avec une allocation stratégique prévoyant une ciblgdem A5 AAOET T O AAT O 1A DI

186)2#! . 4%# | AOAA AAO AT OT A0 AA w U wtm(Q

151



RAPPORDEFINITIFSAS N2021-014R/CEGEFI 20 11 20(ANNEXES)

K K - . .
ircantec CREER DE L' ASYMETRIE
Beansles s DANS LA PERFORMANCE DU PORTEFEUILLE

perfarmance du partefedill

Prézerver |a
participation a la
hausse

Pour préserver la valeur des
ormance du marché avoirs, il faut créer de ['asymétrie
dans le profil rendement/risque
des réserves :

0%

Eviter les pertes
significatives = limiter I'exposition 3 la baisse
tout en préservant le potentiel de
hausse

0%

I 5
8 Aacane fomaton mnlsne den oe doCUeT Te Ut dine ek COMTS SORESCeT] e TUSCOTTUS VEsL
comtrectale Lexorformstions dnancsner de dooursnd o Sumer § amels bre i o sochosts U e oy e [t

X X COMMENT CREER DE L'ASYMETRIE
tec DANS LA PERFORMANCE DU PORTEFEUILLE?

» L'objectif est de gérer le risque sans renoncer au potentiel de participation & la

bhausse

Mécessitant :
# De protéger le portefeuille & la baisse au-dela d’'une simple diversification
# De maintenir un bon niveau de participation aux phases de hausse

Impliquant :

» Une identification et une evaluation permanente des risques, gui évoluent guotidiennement
» [D'adapter le portefeuille en fonction de I'évolution des niveaux globaux de risque

= Mais également du profil rendement / risque de chague sous-jacent

» Eten s'adaptant aux différentes phases des cycles de marche

Avec pour résultat :

# Une plus faible participation a la baisse

# Une plus faible participation en cas de forte hausse du marché
~ Des meilleures perfformances globales sur le long terme

Créer de I"asymétrie dans le profil rendement [ risque nécessite une gestion active
des risques et des expositions

# Aurune Mo COTETUS GRTE C8 SECLIMENT T8 LEUTET e IS COMTE SOLS N Ut JUSEanL Ve

L e
T
cortrechuele Leg formatiom dnancees b bourent ao fumies § nmsl b e e cchosts. Ve stz Cinfams: o D
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"'\; ?:(a nﬁt - GERER LE RISQUE SANS RENONCER
Lo compamermm e AU POTENTIEL DE PARTICIPATION A LA HAUSSE

- Protéger le portefeuille a la baisse et participer a la hausse en utilisant la cyclicité

locations

Une d'actits dy
pro- et anticyclique

*Sulvl de tendance
sCapturer los performances &
court et moyen lerme au sein
des classes d'actifs

o ===t

pro-cycligue @ stabike - 9“ o

9
”\ accr do Dalsse

« Accune Iformation comtaties e Ce OCLETENT Te EAUTRE A SRR COMTe SO T SURESIGUS VR
& docurmer? o Cunier § Mmpl Mre nbet! of sciced’s

XK K it
[rcxa ntec ARTICULATION AVEC LES FCP DEDIES

Lo rotrve campidmentaire pubigus

Respecte les
Respecte objectifs de
I'allocation gestion des
stratégique FCP
sur le moyen
terme

Gérer les risques de fagon globale permet :
~ De ne pas perturber la gestion des FCP, ni I'application de la politique ISR
~ De limiter les colits, grace a 'absence de flux achats/ventes au sein des FCP et a

I'utilisation de produits dérivés :

« Accune iformation cortenue e ow docuTent Te Sauret e ormct e v
v docurvent ok tre mchceid's

Lo et e o vt
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X K UN ENSEMBLE COMPLEMENTAIRE POUR UN

*
OBJECTIF COMMUN

frcantec

Allocation
Stratégique

Gestion
dynamigue
du nsque

Performance
des FCP

Optimiser le rendement sur le long terme
dans la limite des risques acceptés par le régime

& Sucums mirmatns molsme e o docuren o U S rrerTR ComTS Soamscenl e JURbaTTUR Vs
contrectmle. Lewinformanan Mnanchner dv doCUmSN! SOy ST § mmls S bt of o, [T N———

DIFFERENTES FORMES DE GESTION TACTIQUE DES RISQUES

K K
ircantec
Cohérent avec M'organisation
de la gouvernance du
Mécessite une régime

N

réaction rapide et

Régie par des s
szprud\eﬁsc?ime et systématique fondée sur des
régles clairement defi

Avaniages - lapproche peut &lre definie ef construite a prior,
Wmmdmﬂmmar
volafiifé.

notamment
d'étre préfe & faire face & un regain de

|
f |

Stratégies Statiques_ gies Dynamique
Protection permanents impliquant des codts. Hmmnpumg:meIWMUn

et des colits d'opportunite arbire de decision préstabli.

les portefevilles contre les é& Ensemble de régles visant 3 protéger le portefauille en
nﬂﬂﬁm.ﬂmﬂpﬂlﬂtﬂ fenction des mouvements des marchés.
et des risques.
I

Source : Ircantec, CDC
o6l 0AO APOT Oh 1 AO OAOOGEAAOG AA T A #s$# 110 £AE
POl pT OEOQET T O Aol OEAT OAOCETT Aiibplii Al OAEOAOG A
2016 consacrée ace sujedf.l 8 AT AAAOi poQs
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9 Ces élénents faisaient notamment apparaitrel & A GEOOAT AA AA AAO@ :COAT AO

des stratégies dites <ptionnellesZ h Ad O ét deB Aitatégies dondées sur une

modélisatonZ A8 AOOOA DAOOh OAA DPAOI E AAO«nidees ET OAO
multidimensionnels » en particulier.

T 360 I A AAOA ABOT A AT AI UOGA ARG & OAAOG RO ARG A
OAOOEAAO AA T A #s$# 110 POIPIOIi U 1T A #04& AA C

«modélisation multidimensionnelle », une proposition que cette derniére a acceptée lors de

cette réunioni4s,

Encadré 13 : Principaux éléments de documentation complémentair e relatifs aux dispositifs de
« gestion dynamique du risque » soumis a la CPTF du 4 juillet 2016

Les éléments qui suivent constituent les pages 14, 17, 18, 22, 23 et 24 du support de présentation placé
annexe des documents soumis par les services de la CDIi@ €PTF poursa réuniondu 4 juillet 2016 (Cf.
infra).

ircantec LES STRATEGIES DYNAMIQUES DU RISQUE :

PRESENTATION GENERALE

Il existe différentes approches de la gestion dynamique des risques

~ Les stratégies optionnelles:

Les stratégies optionnelles de gestion dynamique des risques sont basées sur l'achat de
protection. Afin que cette protection a la baisse ne soit pas trop onéreuse, l'investisseur renonce a
participer a la hausse au-dela d'un certain niveau :

Exemple : acheter une protection qui permet de s'assurer de ne pas baisser de plus de 10% surun an, et en contrepartie renoncer
4 la performance au-dela de 4% par mois

~ Les stratégies basées sur une modélisation :

Les stratégies de gestion dynamique des risques basées sur une modélisation reprennent
globalement les principes de modélisation utilisés pour déterminer une allocation stratégique, mais
en prenant en compte les évolutions de court et moyen termes.

* Defnkion dans le Glossare
I
« Aucuns Information contenue dans ce JOCLMENT ne saurak Afre Inferprétée comme possédant une quelcongue valeur

confractuelie. Les informations Mnanciéres du Jocument sont fowmies 4 SA’“W@ thre informatl’ et Indicatr:

143 Cf.le relevé de décision de la réunion de la CPTF du lundi 4 juillet 2016.
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ﬂ:cxa nistec LES STRATEGIES OPTIONNELLES(3/3)

La retraite complémertaire publigue

Risque
d’'implémentation
(suivant la qualité, le
résultat différe
grandement)
Codt potentiellement
significatif en dehors
des périodes de forte
baisse

/

Protection précise et
prévisible

x Mwne mmamn contenue dans e document ne saurak &re nrwpmempoamrxme queucarqae valeur
IRCILEE. L25 NTDIMENons MNaNCIENas ou JoCLMENt SOnt TLTUES 3 SIMDIS I MVOmMSET ef NACaITs

Una gstan Canes den Dipsis

773% nﬁtec Les stratégies basées sur une modélisation

La refraite compldmentaire publigue

Il existe deux grandes approches :

» Les approches basées strictement sur des budgets de risques découlant directement ou indirectement
de la volatilité,

» Ces approches sont basées sur des concepts de coussin. Le principe est que plus la valeur du portefeuille
augmente plus celui-ci est exposé a des actifs risqués, et plus elle diminue, moins il est exposé aux actifs risqués
jusgu'a ne détenir que des liquidités en cas de baisse importante impliquant une moins-value supérieure au
coussin. Le portefeuille n'a alors plus de budget de risque pour investir.

» Ce sont des approches trés pro-cycliques -

Une allocation d°agiiis dynamique Expoaition sux
Bro- o1 antioyaliaue aciifa risguéa

-/_/| Me couvre pas cet aspect

x
S A o
o-\.l"""'::.n'_ e

3
“ i e el i__________._._-| Ne couvre pas cet aspect

Les approches basées strictement sur des budgets de risques ont montré leurs limites historiquement
en raison de leur tendance pro-cyclique, et ne correspondent pas aux besoins de I'lrcantec en tant
guinvestisseur de long terme.

» Les modéles multidimensionnels ont ainsi été développés pour répondre a ces limites. lls intégrent des
dimensions complémentaires a la volatilité (cycle boursier, valorisation, liquidité...) QRO UPE

(.luwnemnmmmn‘mswammrmsammnmmemmmrxmqmwevw s
contractelie. Une gostion Caimea des Dipéis

Les informations Mnanciéres du docLment sont fowmies & simple tire informaty’ ef indicalits.
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LES STRATEGIES BASEES SUR UNE MODELISATION
MULTIDIMENSIONNELLE

- Implique une grande
flexibilité autour de
I"allocation
stratégique
- Protection moins
précise
- Risque de modéle

- Facilité
d’implémentation
- Régularité de la
performance en
dehors des périodes
de forte baisse

« Aucune information contenue dans ce document ne saursk fre inferpréfde comme possédant une quelkongue valewr
contractuelie. Les Informations Mnanciéres du document sont foumies 3 simple tire Informatyr ef indicats Una jestien Cilinn st Dipbin

ircantec COMPARAISON DES APPROCHES

stratégies basées sur une modélisation

— 5 stratégies optionnelles
multidimensionnelle =

Une implé ion systé

Source de la protection

ouverture
Source du risque & Limplémentation
(Coiit d'opportunité 2 imitati ibilité de I’ ition en cas de marché haussier

La protection a un colit qui n'est pas compensé en
as de marché positif ; la qualité d'implémentation
va limiter le colt sans toutefois le faire disparaitre.
[Ce colit peut représenter jusqu’a 1% & 2% par an.

(Coiit d'implémentation

protéger a la baisse
but de |a stratégie e pas coliter en performance en dehors des
périodes de forte baisse

protéger 4 la baisse
baisser la volatilité a priori

éce: une flexibilité dans les expositions du
portefeuville aux actifs risqués et implique des
arges de manceuvre autour de I'allocation
[stratégique

Implication [Colits initiaux compensés en cas de baisse

Marché fortement haussier
retournement fort  la hausse
marché sans tendance

type de marché présentant des Evénements exogénes
G T T B L Ty Gy retournement rapide

Nombre de prestataires offrant cette

B imité lus important
solution P P

(Ordre de grandeur des commissions de

4 * 4 *
e T e e De 0,05% & 0,07% De 0,03% a 0.06%

« Alicune IfOMatan Conenue Oans C& JOCUMEN! Ne Salralt 1re INfE/PElEe Comme DOSSEsant une qUECONJUE valsur * Fourchetts Insicative : :
contractuelie. Les IPOMMations MNancieres du dosUment sant faUIIEs & SImple thre nformaty’ ef indicals. [ —

Source : Ircantec, CDC
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[107] Dans le cadre du «enouvellementZ A3 O1T AT OAT AT A AA ¢ 1 AT AAOGO
ABAAI ET EOOOAOGET T h OO0 DPOI PI OEOEIT AA 1T A #04&Hh A O
OA Oi OTEIT AO om EOET ¢mpoe A @ruhelkcnsultadion Adstinéea AT T £E
sélectionner un gestionnaire de mandat pour un fonds commun de placement, portant a la fois sur

des obligations souveraines et un tel dispositif de gestion dynamique des risqué’s

[108] La procédure retenue a été celle du dialogusompétitif. EleO8 AOO AET OE Ai O O1 i A

étapes: le marché a été publié en février 2017 3 sociétés ont été retenues par la commission

AT 1T 001 OAGEOA AA Oi1 AAGET1T AT AOOEI c¢mpxh DAOIE TA

phaseil OOAOOA U 1 8AT AT AN A EAMOR OGUAABAIEGNTG COA AOAA 1 AO

déroulée en mai et juin 2017, les offres finales des trois sociétés sélectionnées ont été réceptionnées

en juillet 2017 ; au final,1 A AT T OAEIl AB8AAI ET EOOOAQEIT A Ai AEAT 1/

société Allianz Global Investors(AG)), lors de sa réunion du 27 septembre 2017, conformément au

classement des offres établi par la CDC et la commission consultative de sélect@efonds dédiél4s

a été formellement créé en décembre 2017 et sa gestion a débuté en février 2018.

o] ! & 00 ARG AT AOIi AT OO POi AEOiI O O1 OIi EO AO@ 1 Al AOA«

la mission estime que les services de la CDC ont conseillé ces 8800 AA 061 OEAT OAO OA

de «gestion dynamique du risque» sur des bases insuffisamment instruites et a tout le moins trop

AAEAT AT AT O AT AOGI A1 0i AG i 60 AAOG AAOT EAOO8 , A0 il

semblent pas avoir sifisamment mis en lumiére:

T ,A 6016 COAT AA AEEEZEAOBI 67 0O pOi 6i cAO O1 bpi 006A
16) OAAT OAAR AT 1T OOA AA £ OOAO ApaEudGidasitifhichAd® DOET A
sur une approche systématique, reposargur des modélisations, comme celui qui a été retenu,
sans réduire de maniéere récurrente et significative ses possibilités de gains lors des phases de
rebond des marchés, eu égard a la volatilité de ces derniers ;

3 Compte tenu de la trés forte volatilité de marchés boursiers, le bon sens suggere en effet
NO6 OT A E OdeétionEydamigueldd risg¢le», comme celui qui a été retenu, ayant
pour caractéristique de réduire systématiquement, de maniére potentiellement forte, la
part des actions dans le portéeuille considéré dans les phases destress boursier», est
porté spontanément a réduire les possibilités de gains dans les phases de rebond des
marcheés boursiers.

3 01 00 600A AxEsEEAAAAR O OAI AEODPI OEOEZE AT EO O
AADAAEOT AA DOi OE OE-ferme deddmaicligs fidantietsOda i toutle AT OO«
moins de caractérisation trés précoce des phases de baisse et de rebond de ces marchés.

Or, de telles modélisations sont extrémement difficiles a concevoir, sinon imgsible a
réaliser, avec un certain degré de stabilité dans le temps, pour les cours boursiers et les
taux de change.

T A 0016 COATAA AEAEAEAOI 61 (0 EAAT OEZAEAO O1T A 0O1 A
dispositif de «gestion dynamique du risque» qui serait efficace (& savoir susceptible

ABAOOAET AOA OAOG 1T AEAAOE EOQS
T A Ai|] 6 AS Odle«grdtibn dnEntiobd dO Esui»4At notamment le fait que ce colt

L o~ o~ 2 oA

serait nécessairement élevé dans le casoticeliiE | AT NOAOAEO ASAEEZEAAAEODI

144 | a décision du conseil quant au kenouvellementZ AAO ¢ | AT AAOO A is@iembBe®iddehts, Eved 6 OT AT E
27 voix pour, aucune voix contre et aucune abstention.

145 Sur le plan juridique ce fonds dédié¢, dénommé \lliers GDR Souverains Aliangh A 0O O1 A1 T A0 ABET O/
Al OAOT ACGEAZAO j&)!'qh TT1T1T AcCcOii DAO 18! -&8
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3 La missionnote en premier lieu que tout dispositif de couverture a hécessairement un
co(t, en rapport avec la protection recherchée.

3 % i A 171 0A Al 1 600A R Odestibnklyndniqueu dsgudicomingE 0BT OE 6
AAlT OE NOE A i Oi OAndokdsdemri destinéta)sOtmduirepdrhiie i OAE (
perte de rendement de son portefeuille par rapport a celui attendu de son allocation
OO0O0OAOi CENOA8 ' AAO i CAOAh 1T A POi OAT OAOET 1T AA
OAT T A NOGAITIT ATODOO®IT @Y ELOA W ATAA @iokh AO AO Al T OA
la fin 2019 («Obtenir le méme niveau de performance anticipé a ladegme que
168AT 1T AAQETT OOOAOI CENOA phr&éverdd stadllife@ési AA

pour le moins problématique.

, A0 AT OOAO NOGEI AOGO i Oi 1bbi 0001 AA 11 OOOEON
NOsAT T A A OATATT O0i Oh det@estibnddgrbntjueldd Gsquas-Bpddr OAT A

i DOEOAI AT O AAO Oi OAOOAO NOE 16ET OAOOEAT AOAEO N(¢

1100 36 ACEOOAT O AAO AT TAEOEITO AAT O Ip&O& Oohdeil AG 1 A

ABAAT ET EOOOAOGET T 4
I  outre Ia faiblesse de la docunie OAOGET T NOE 1 6E A i O6i Oi 61 EOAR 1 .
i EAOG NOA 1T A Ai1 OAEI ABAAI ETEOOOAOGEIT AEO 1 Oi

stratégique dés sa réunion du 30 juin 2016, soit quelques jours avant la réunion précitée de la
CPTF du 4uillet 2016.

La mission reléve en outre et surtoutes points suivants qui lui paraissent difficilement
justifiables :

3 Les relevés de décision des réunions de la CTPT du 25 mai et 4 juillet 2016 suggérent
que les principale questions mentionnées a@lesOOO T A OAT AT AT O PAO AQ]
Adi AEAT CAO OECIT E £E AARREG AAATATORAEG A ARAIENT AO
AT AEOET 1T AGBET EOEAO OT A AT 1001 OAOGETT A1l OOGA A
pour sa politique de placement, lordd A OA Oi OT EI 1T AO om EOET c¢mpc«
significatif & ce sujet4’.

3 Cette décision de principe a été prise en dehors et en amont des réflexions conduites

Ppi 60 1T A Ai OAOI ET AGETT AA 18AT 11T AAOGET T OOOAOGI
3 , AQ OAAOOE,A&AOA As&prisi |\ soirt &#rgn?gn@ﬂtré é(:)la €PTF et au conseil
ABAATI ET EOOOAOET 1 AA AT AOiI AT O ABET & Oi AGET 1

modalités de fonctionnement du dispositif de gestion dynamique du risque» envisagé

ou finalement retenu en décembre 20714¢h A OAT O 1 A O 6O6A EET A6 A1
poOi OEAAT 6 AO 1T A Ai ABO AA 18ATTi A ¢megp j AD
161170 PAO 111 bDi OO0 -d(avart BeBembré 2020 @BlOpriempsA AA O D
¢cnepq Adi 171 AT OO AthiresApAuh €eAligphsitifA domtrRirerneht/ATce
NOBEI O AOAEAT O ET AENOT 1100 AA T A Oi BT EIT AA

146 Cf.les relevés dedécision des réunions de la CPTF du mercredi 25 mai et du lundi 4 juillet 2016.

147 Cfle compteOAT AO AAO Ai AAOO AA 1 A Oi OT ET 1

AO AT 1T OAEI ABAAIET EOOO

18 leprospectusAO &I T AO AO 1T A AT 1 OAT OETT AA CAOOEIT AO A 1TAO PAOOI A

T AOOOAIT T AT AT O AROOAET AO ET £ O0i AGETT O OAI AGEOGAO AO@ 1T AEAAOGE &0
cette dernitOA OA1 AOEOA AO@ 1T AEAACEAO AO U 1601 EOAOO AA :CAOOGEIT AO
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3 Face a cela, les administrateurs de la précédente mandature, notamment ceux
ADDAOOAT ATO U 1A #04&h 1611 OEROGHADORI AIAG Al
informés des modalités de fonctionnement du dispositif par les services de la CDC et ils
181171060 PAO &£ O0i 017 ABAOOAT OAO PiIi 6O POT AEOGAO U

3.3.2 Un dispositif de gestion dynamique du risqug NB & L2 Yy & | S RQdzyS
performt Yy OS Rdz L2 NI SFSdzAf €S RSa LI I-C) YSyida R

sur la période récente

U

[111] 36 ACEOOAT O AA 161 OCATEOCAOETT AO AO AEIGDROEITTAI
finalement retenu, les documents transmis par les services de laCB® AT 1T OAET A8 AAI EIT
nouvellement installé en mars 2021, pour les réunions de la CPTF desa&il, 29 avril et 27 mai

2021149 et celle du conseil du 29 juin 2021505 AET OE NO&6OT A 11 OA OOAT Oi EOGA

conseil en décembre 20261) ont fait récemment apparaitre les principaux points suivants

ﬂ Ce fonds commun de placement est constitué de deux sepmrtefeuilles :

3 ,8ETO0000i ATO AA AT OOAOOOOAR AEO K 1 OAOI AU ¢i
des indices a priori représentatifs dubi OOAZAOEIT 1T A AA 138) OAAI C)A)
Agpi OEOQEI 10 AO bi OO0A A&%n@éwnlbeﬁstam&deamges@mpanl A #
secondsousD| OOAEZAOGEI T A AT AAO AA DPAOOA 10O I AAT‘l
3 ,0A000A AOO O1 Al bl Ok seAdni del«FEcqlatddt b i(attifs OT OOA (
mobilisables car liquides en cas de pertes réalisées sur le separtefeuille de couverture
« overlay »).
«La gestion sera active et aura un double objectif :
1A CAOOEIT AUl Ai ENROA AO OEONOA RNOE A Dit/fisque de®@sereh eniditarh O AA | &
i1 6Agbi OEOGETT 0O 1 A AAEOOA Oi 60 Al DPOi OAOOGAT O 1 A bpi OA&OEATI AA

systématique fondée sur des régles clairement définies et dynamiques, selon un arbre dendpoétabli. Cette gestion

AUl AT ENOA AO OEONOA OAOA OTA A-ﬁ@t@s]'déE»&efe@'liebaéé@lsu&un@ltﬁlﬁhtioh deAd OAT Al A
perte maximale et sur le maintien du profil rendement / risque-éxi OA A7 £ZET E PAO 1 6ET OOEOOOEI 1 8
-laCAOOETT A801T Bi OOAAAOGEI 1 A TAIECAOAEOAR Ai1T O 1601 EOAOO AT OO«
DAUO AA 168/ #$s%wh ETAI OO AATO 1A 1 EOOA OOEOAT OA-54 EB)')A@'\@,! A A OEAN O
Australie, Canada, Danemark, Nouvelle Zélande. Ce portefeuille servira de fonds de completion pour la gestion dynamique du

risque.

Le portefeuille obligataire devra assurer la liquidité du portefeuille tout en apportant un rendement en ligne avec leshésr

obligataires.»

Cette annexe fait en outre étatle la compositionA8 6T AAT AEI AOE 1 Adndhi@atk(dela®Ala hissiorA 6 OT A

T &antpasAT [ AOOOA Ad AderdderAi@A O 1 A OAT O

149 |rcantec, «Point 6 : Proposition de désactivation de lastratégie de couverture (overlay) du FCP gestion dynamique du

risque et conservation de la gestion taux dans ce méme mandatCPTF du 8 avril 2021, N° 202045 (avec support de

présentation en annexe), Ircantec, « Pointl : Proposition de désactivationde la stratégie de couverture (overlay) du FCP

gestion dynamique du risque et conservation de la gestion taux dans ce méme mandat », CPTEdvril 2021, N° 2021

045 (avec supportidentique de présentation en annexe) Ircantec, « Point5 : FCP gestion gnamique du risque (GDR)

AT POEIT A8OT A 1 OEAT OAOGEIT OOAT GBOI BADAAET O AAOIAAAQRAT AN 4AG
Présentation des premiers travaux sur les différents scénarios de couverture possible dans le cadre du renouve#et du

marché», CPTF d@7 mai2021, N° 2021084 (avec supportde présentation en annexe)

150 |rcantec, «Point 2.3: Approbation des comptes annuels 2020 et Rapport des commissaires aux compge$oint

ABET £ Of AOET 1T &#0 CAOOETI b AU AT EANDAI 1A b ICEMRNOADA O $12A0 #04 & QR #
juin 2021, N° 2021-109 (avec support de présentation en annexe intitulé Evolution du fonds de gestion dynamique du

risque z Synthése des commissions de pilotage technique et financier d&3$ avril et 27 mai 2017).

151, T OA AA 1T A AEOAAOGEI T AAO ET OAOCOEOOATI AT 6O AO AA IrkrreAl | DOAAE
#1 OOAOh DPOiI OEAAT O AO AT 1 OAEIT Ajdsterdnts dufoddd Gedyéstoh dyamideddrisqde BT OO 1 A
A!TTTEATU " 1171 AAledecéndkooed. AT O ! ') Q
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ﬂ Alors que les autres fonds dédiés, notamment ceux investis en actions sont gérés
indépendamment, le fonds GDRvigas®O U 1 81 OECET A U Apbi OOAO O1 A
Dl OOAEAGEI T A AA Od pbrinex@ A &é rédditn pardir)dOndvembBeRA Y en
excluant du périmétre couvertles actifs noncoté®i 0O 1 ANOAT 11 T A AEODPI OA
jacent susceptible de fonder des mécanismes de couverture pertinentte GDR counwit ainsi
préesdewntb AO Di OEI 71 OOA AO DI 0O0A Akdbthek ajustenfersmisOi OA OO
Al GOOOA EET ¢mgm8 3A1ITT 1TAO OAOOGEAAO AA 1T A #
actions, a savoir les actifs du portefeuille dont les prix sont les plus volatils.

T A TEOGA Al GOOOA A0 A& 1 fdmatiGud Qvet d tohdaOBraenth A A EA
i AT OOAT j NOAI NOAOG EI 60O AOGAT O 1A Z£ET AA AEANOA
dite de moyenterme la plupart du temps, et sur une modélisation dite de cowtierme dans les
phases de «tress» des marchés financiers.

112 360 1A AAOGAh DBI OO 1 6AOCOAT OEAT h AAOG AT AOI AT 6O b

AAO AAI ET EOOOAOAOOO 16 OOOAAPOHEAI ANO 1M6 AGEEDR PAAR d G

dispositif fin 20171521 A I EOOET TEAODEI AT OAAODPAO NOSOT A Al i POiI

insuffisante, du fonctionnement du dispositif Elle estime notamment que ces documents ne

DAOI AOOGAT O PAO A8APPOI EAT AAO AA 1T AT ET OA OAOEOEZAEOD

ﬂ La nature des modélisations employées par le fonts et du méme coup les types de
couvertures apportées par le fonds et leurs limites.

T A Ai OAEI AAO DPOI ABGEOGO Ai OEOiIi O Oi AT 1 AI AT O i11AE
par leur détention par le fonds.

1T ,AO POET AEPAOD 'ri'riATCa()les(ér@@@e&tmr@mﬁ?réétAf@rtioﬁﬁaﬁl@OA /EE ¢
AT T OAET ABAAI ET EOOOAOGEIT bPIi OO0 AT AAAOAO T A AT A

T A Ai | 6 pi OAT OEAT AT OAOI AOG AA 17T ET AOA OAT AAI
A3 01 OA1 AEODPI OEOE A ArAdyed olddndternieA OODAAOEOA AA AT (

1131 38 ACEOOAT O AA 1T A PAOAI Oi AT AA A£ET AT AET OA 0Oi AAT &

Oi AATT AT O OOAT OI EOC AOw 1 Ai AOGAOG AA 1T A #04& AO AOD

principaux points suivants (tableau 9) :

q Le fonds GDR a réduit considérablement la performance financiere des placements de
18) OAAT OAA OO0 1 A0 AAO@ AAOT ET OAO ATTiAO AO b
contribution positive en 2018 (estimée a +0,9), le fonds GDR a contribué a réduire la
perfl O AT AA £ET AT AET OA AO DI OOAZEAOGEI T A AAOG A 1AO
de 2,2% en 2019 et de 5,86 en 2020.

T 3A111T 18A1T AT UOGA ARG OAOOEAAOG AA 1A #$#h AAOOA
AAOT ET OAO AT 11 A0 O dapar uriridyde deréadi@ité Quididpodititdans A

152 La mission a pu prendre connaissance du prospectus du fonds (versions éditées respectivement les 15 février 2018 et

le 17 février 2021, ainsi que de la convention de gestion du fonds#d T OAT OET 1T HI 6O 1T A &£ 1T AOQETT AA
FCPz&#0 Ai AEi 0 16) OAAT OAA ET OAOGOE AT 1T Al ECAOQEIZViiersdGDROAOAET A<
souverains Allianz» (document non daté).

153 Parmi les principaux points mal apprélh 1 Ai Oh 1T A T EOOET T OB8EIT OAOOI CA AT PAOOEAODI

phases de «stress» des marchés qui conditionneraient le recours a la modélisation dite de cottgrme.
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les phases de forte inflexion des marchés financiers, en particulier lors des phases de
retournement brusque a la hausse. Selon les services de la CDC

3 « Si dans le contexte baissier de 2018, le GDRoke@voir correctement joué son réle de
couverture du risque a la baisse, quoique lente, sa faible réactivité au moment du
retournement début 2019, a limité la performance du portefeuille dans un contexte
pourtant haussier»

3 «En 2020, le déclenchement duécanisme de couverture a tardé a se mettre en place et la
Oi AOCAOGETT AA 16A@bl OEOCEI T AAQEITO A 1i0i bDOIC
001 O OEI T AT OA AAO 1 AOAEiT Oh AA 181 A AATO 1T A E
que partiellement son role de couverture de la chute des marchés en féwnars, et limité

1A PAOAEI Oi AT AA ADO PI OGAEADEI T A U 1A EAOOOA U

, A 1T AOOAEOA DPAOAEN Oi AT AA Oi AATOA AO AEAITAO "$2
AT T DPOAO AA 1 20p00HIAa &h/effet pprié alvaleur liquidative du fonds en fin

ABATTT A ¢mecmm U O1 1TEOAADG O01 6 GdnueEilBZ,&CdhceU OA O,
qui a imposé de comptabiliser une provision pour dépréciation de 427,56 ‘Odans les comptes

de BET OOEOOOEI T PI OO c¢me¢m jvauk G@keOdbredistéd erOfin U A A O ¢
AGATTi Agqh ATT A Oii T AT O AO@ 11 0Oi Adhl AT POAGIT A® Al
DAOOEA p8pQ8 , 6AT OACEOOOAI AT O A AeldAdDO 6hse @21 OE OE |
DAO OAT OEO AOOI OEOi Oh AT AAOGAT AA AA EITAOCEITTA

des opérations techniques &4 8 A1 1 A O » AuDaur@idnOder®i® de concrétiser dans les

AT il POAOG AA 1 G8ET OCEOGEST AOAT AAODADDEACEAOOBPADGOOOD
ATiT T A ATTA 1T6A EZAEO AAO AAOkdafedph®dcoAskduénde@neA OAA |
i OOA Ai Oi OET OAOGET T AO 01 001 OA @n d&fikit de pres@® OOET 1
362 - '0Oen 2020, aprésdes excédents de 256 ‘Oen 2018 et 556- ‘Oen 2019.

De maniére plus fondamentale, alors que la performance financiére du portefeuille des

Oi OAOOAO AA 16) OAAT OAA O1 606 & Oi A AA &£ TAOG Al
apparait trés inférieure & son bachmark, avec une sou AO &£l 01 AT AA AdI O1 i A AB
grandeur de 8 a %% sur la période 20192020154, il apparait que cette mauvaise performance

OAl AGEOA OEAT O AOCOAT GEATT AT AT O U 18AA0ETT AO £l

154 |_es données annuelles du tableau 9 suggérent un ordre de grandeur & sur la période 20192020, tandis que des

ATTT7iAO pI OOAT O 600 O1 AOI 61 AAO PAOMA OF ATAAO 1 AT OOAT T AO AO

par les services de la CDC a la mission, suggerent un ordre de grandeur de 9% sur les denéesn

162



RAPPORDEFINITIFSAS N2021-014R/CEGEFI 20 11 20 ANNEXES)

Tablea®: 9f SYSy(a LISKKXES iadohtybltionrRi@foridi GDR a la performance du
L2 NI SFSdzAt S RSa NBASNWSa RS f QLNDFyGS

Performance du  Ecart de performance Volatilité du
Performance du  benchmark associé & entre le portefeuille Contribution du GDR Volatilité du benchmark associé &
portefeuille des portefeuille des des réserves de la performance du portefeuille des portefeuille des
réserves de I'lrcantel réserves de I'lrcanter  I'lrcantec et son portefeuille de réserves de I'lrcante réserves de l'lrcantes
(a) (b) 1/ benchmark (a)-(b) I'lrcantec 2/ 3/ 13/
2018 -3,43% -3,41% -0,02% 0,91% 5,34% 5,24%
2019 10,53% 14,51% -3,98% -2,23% 4,42% 4,50%
2020 -2,21% 1,90% -4,11% -5,76% 9,62% 14,28%
2021 (janvier a mai) 511% 5,47% -0,36% X X X

Source : Documents soumis a la CPTF pour ses réunions d'avril et mai 2021, documents de bilan mensuel de la gestion financiére pour décerr
décembre 2019, décembre 2020 et mai 2021
Les indicateurs présentés portent sur un champ limité aux fonds communs de placement dédiés de I'lrcantec (hors I'OPCI).
1/ Le benchmark du portefeuille des réserves de I'lrcantec a été derniérement modifié fin mars 2018, a la suite de la mise en place du fonds commun de placement GDR fi

2/ Cette contribution est calculée comme le produit de I'écart de performance du fonds GDR par rapport au benchmark de sa "poche" obligataire, par la part de la valeur d
dans le portefeuille de I'lrcantec.

3/ Indicateurs de volatilité ex-post calculés sur 52 semaines (données hebdomadaires). Ils fournissent une mesure de I'amplitude des variations de la valeur des portefel

Graphiquel :  Indicateurs de performance mensuelle cumulées du portefeuille des réserves de
f QLNDFIyiSO RIya RSa C/t RSRA&emMbré R025NENaiB20 Lo Sd R

/J/
. A ViVa
. AN TV

s 4
0% 1 e 1 m R TOIUET HHHHHHHHHHHHHHH
5% L
-10% . , 7 7 2 ,
déc.-15 juin-16 déc.-16 juin-17 déc.-17 juin-18 déc.-18 juin-19 déc.-19 juin-20 déc.-20
=== Ecart cumulé en % === Benchmark FCP IRC == FCP IRCANTEC

Source : Données et graphique transmis par les services de la CDC & la mission

[114] La mission retire des différents documents auxquels elle a pu avoir acces et de ses entretiens

gueles services de la CDC ont mis en place un suivi tresserré du fonds GDR a compter de la fin

Ai OOEAO ¢me¢mh NOSGEI O 11060 AOO AA 111 AOAO® i AEAT CAO
U AAOOGAET O i1T1i AT 6O6h U AA OOEAO AOA Ass demais 208081 DHOi O
i AOO ¢n¢oh TA® M@EEAA 111 ACAOD 7 AEAT CAO OAAET ENOAC
CAOOEIT 11 AEOAO AO A TAO Ad! ') 8

155 Les services de la CDC lui ont également transmis de nombreuses notes, trés courtes, en marge ou a la suite de ces

AT OOAOCEAT 6 PT OOAT O 000 1A OOEOE AO bpi OOAEZAGEIT A ARG 0Oi OAOOAO
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nis] &EAAA AOG@ i 011 OOEIT O AT 1 O0OAOI AGh 1 A0 OAOOEAAO |
AAAT OA AO DPOi Ai AAT O DOi O&nsed pldsiedksijusiemén® Aethatite D OE O
tténuer les effets négatifs du fonds GDR sur la performance financiére du portefeuille des réserves

1 6) OAAT OAAS

EnDbOAT EAO 1 EAOh U 1T A AAI AT AA AARAO OAOOEAAO AA 1A
GOOA AO PDPOET OAIi PO ¢mgm AAO 1 AOOOAO OAAET ENOAO
réactivité du fonds face au rebond des marchés financiers enregistré a partir de la-mars

2020156, Selon les estimations de ces derniers, ces mesures correctrices auraient pgrm

une perte sur la valeur du portefeuille des fonds dédiés atténuée de 3800Q.

T ~O0CAAT O 18AEEADG AAO | AOOBLEVicEe 1A COEAdcOA Avedd 07 O E|
le précédent président du conseil,ont procédé en décembre 2020, aune neutralisation
technique partielle du dispositif en modifiant deux annexes dmandat de gestion, de fagon a

3 Réduire le périmétre A6 ET OA QIO ADRARH % de la valeurdu portefeuille des
réservesinvesties dans les fonds dédiés (hors OPC#pit une assiettede 2,9- A ©

3 271 AOEOA T AO 1 AOCAO DPi OOEAI AO AGAEOOOAI AT O U
Dl OOAEAGEI T A AA Oi OAOOAOG AAADOPAOAAROGABABDEARET I
contre 5% auparavant (correspondant a la borne basse de la marge tactique entourant
16A1T 1T AAOETT OOOAOi CENOA AEAI AQs

, AO OAOOGEAAO AA T A #s$# AiT 1 OEAi OAEAT O Ai 1T 00 NOG

fonds ou seulement desa poche <overlay » ne pouvait étre prise que par le nouveau conseil

ABAAI ET EOOOAOETT NOE i+ OAEO OI OET 600 A1 AOOAT ¢

AOOEI AGET 1O AA 1871 NOEPA A6!')h 1 A0 OAOOEAAO AA

oo 0 PAOI EO Adi PAOCT A0 OT0durIdikiomedre 2081. 1 6 1 OAOA AA ¢

ﬂ A la lumiére de la mauvaise performance enregistrée en 204820, les services de la CDC sont

parvenus a la conclusion selon laquell&le GDR ne devrait se révéler efficaceeqians des

Al T OAgOAOG AA AAEOOAO OOAEZEOCAI T AT O 111 COAOG pPiI OO

constituer un écart de performance, lui permettant de combler le retard a la réexposition qui ne

lui serait favorable que si la hausse se rév@lai AOOAU 1 AT OA DI 6O NOBEI

1 6 AP ETiITI A AAT A T A 067 OAEdepuB e léhddedanieésd AT ¢ m

2000. Cette appréciation, combinée sembleil au caractére daborieux » de leurs échanges

AOAA 161 NOEDBA A&d! T P vNd a fohdgisagroposer a la CPTF, lors de sa

réunion du 29 avril 2021, desoumettre A® AT 1T OAEIT A dnA délibBratien@eodwd OE T |

156 Ces actions correctrices ont été présentées comme suit dans les documents précités soumis a la CPTF et au conseil

A3AAI ET EOOOACEIT Bi1 00 1AO0OO0 Oi BRIEI T O OAOPAAOEOAO AO ¢x I AE A
«-#EAT CAT AT O AA T1OET OEUT T dakndgrds@Q@Znols glidsant, &lik @@ adder ali fortefegilleiud E O
ET OEUIT O1 DPAO P11 OO illTECTi |1 OE AZAAEI EOAT O O A OAPOEOA ABA@D

- A Ai bl ARATATO K 1T ATOAl ¢ | K PEAOA AiI O1T A0 OEE&AQ@buAgRtdAO BI ET O
risque » (forcage de la réexposition aux actions).

-, A Oi AARGETT A OPOEAA OOECCAO ¢q AO AiI OOO AO 1T TEO inAl 1T OOA &
OAAT T T AT Ai A PAO T A 11T AT1 A IA@esshithdesaus @ B@E édisé @8 jhih 20%0) AO bl OOAEAD
, A TEOOEIT T8A0O PAO Al 1T AOCOOA A5APDPOI AEAO 1T A OAT O AO 1T A DI
administrateurs, y compris parmi les plus anciens, aient pu y parvenir a un mailir niveau de compréhension, eu égard au

FAEO NOSGAOAOT A ET &£ Of AGETT AA OOAOOATAA TA 1TAOO A i O0i OOAT OI

157 [rcantec, « Pointl : Proposition de désactivation de la stratégie de couverture (overlay)WdFCP gestion dynamique du

risque et conservation de la gestion taux dans ce méme mandat », CPTR28wavril 2021, N° 2021-045 (avec support

identique de présentation en annexe)

1sCfl AOO T1 OA POi AEOTF A U 1 8AT AEAT 1B &cedBEd2D200 A O

T OAET ABAAI EI
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ABAOO80OAO T A 1 i AAT E-Pdche «olelay)Aii OrdAGDED 24 megmrésO O
de la CPTF ont toutefois repoussé cette proposition ils ont souhaité conserver le mécanisme

de couverture de la poche @verlay » face au risque de fortes baisses des marchés financiers

et ont demandé aux services de la CD@ erechercher des évolutions des pamgtres du
dispositif lui permettant de ne pas entraver la reprise de valeur du portefeuille dans les phases de
rebonds de marchés.

T 3306EOGA U AA T1 00AT1AO Oi £l AGET T O Ai 1 AGEOGAOG AT 11
présenté de nouvellespr® | OEOET T O ABAEOOOAI AT OO AO AEODPT OEOE
AA OA OiOTEIT AO ¢x 1 AE c¢mcp8 #AO AEOOOAI AT O0Oh

des annexes du mandat de gestion, ont consisté a

3 Recentrer le champ de la couverture appoée par le dispositif au seul périmetre des o
actions (représentant 40% AA 1 6 AT OAT AT A AAO 0Oi OAOOAOG AAT ¢
cible)16o qui constitue la principale source de volatilité du portefeuille des réserves.

3 271 AOEOA T A AT OT A A& @ailpéid vidnale Qi&sl dction® AdnAI® E O A
portefeuille a 5% (soit la borne basse de la marge tactique retenue autour de la part cible o
AA T B38ATTTAAQET I OO00A O réssbCobudsierAadvécin dodble DEAO/
mécanisme consistant
A A garder une bone basse a 286 dans les phases de gestion normale (reposant sur

la modélisation dite de moyenterme)

A A la rg’:dyi(e e‘g 5% dans les phases de stress» (au cours desquels le
Al TAGETTTAIATO AO Al 1TAO O6ADDBDEES,; OO0 1 A 1]
3 Prése©AO 1 A0 1 AOGOOAO OAAET ENOAO AGAEOOOAI AT O i
supra) et les compléter par un nouveau dispositif fondé sur unkudget de risque» visant
a accelerer la réexposition du portefeuille en cas de rebond faisant suite a une chute o
j ATTO 1 600EI EOAOETIT OAOAEO OOEOEA AAT O 1T A AA
AA T A #s# AO 161 NOEPA Ad! ') Qs
nie], AG OEI OIl AGETT O Oi ATEOIi A0 PAO 161 NOEPA Ad!' ) h
des administrateurs lors des réunionsrespectives de la CPTF et du conseil des 27 mai et 29 juin,

o00c¢cci OAT O NOA 16ET Al OPT OAOGEIT AA AAO O1 66 AAOITE
DAOA&I Oi AT AA &£ET AT AET OA AO &I 1 AOh OAlI NO®&EBulai OAEO
période 20182020, etde 6% 06 ACEOOAT O AO A1 A0 i1 AEAZET DAO 1AO

au printemps 2020. Ces simulations rétrospectives suggérent ainsi que ces derniers ajustements sont

00T O PAOOGET AT 608 , A [ EOOEIAO AGIA®D O0TAEGDOALEIARGD OO PRI
pi OET AA AA OEI Ol AGETT AEAT DI OGO 111 CcOAn OA&E i OAT O
AAPOEO 1T A Ai AOO AAO ATTiAO ¢mnmm j106 i1o6i A AOAT OQ
1 8 A0T A A GuvArkire @éllemkri sobdhaité par les administrateurs.

[117] Les éléments récemment transmis par les services de la CDC a la CPTF et au consell

AGAAT ET ECOOOCARET T OmPAGNOAADT OAT A AA 181 £F£0A AT 1T AO
constatquetous AO i AAT EOI A0 Ad KT OAOI Aug AOGAEAT O O1 O0&A&AC

Ad! ') AOAEO PO 800A 11 ET OxsfiliaAds€ionll DA NBDAO AAGAIOARDD I

159 [rcantec, « Point 1 : Proposition de désactivation de la stratégie de couverture (overlay) du FCP gestion dynamique du

risque et conservation de la gestion taux dans ce méme mandat », CPTF du 29 avril 2021, N° 2@l (avec support

identique de présentation en annexe)

1w Tout«AT T AET OAT AT O 1A OOEOE AA 18ATO0ATATA AO bl OOAEAOGEI T A A4
réserves hors non coté) selon les services de la CDC.

161 |rcantec, «Point 2.3: Approbation des comptes annuels 2020 et Rapport des commissaires aux comptesdoint

ABET £ Of AGETT &#0 CAOOEIT AUT Ai ENOA AO OEONOA j's$2q j bOi OATC
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Adi OAl OAal 1A AEMTAAOOA ADPDOI AEAOEI D0Q KéAODOGKISM

dispositifs similaires de «gestion dynamique du risquez AAT O ABAOOOAO AAEOOAO
OAOOGEAAO AA 1T A #s$# 10E 110 ETAENOI NOA T A A 1TAO A

AT AT T GCOAR | AEO Trés capde®de @ihalid ek dispaddnt. AG AOO

[118] Alors que mandat de gestion du fonds GDR arrivera a échéance a la fin décembre 2022, les

ORAOOEAAO AA T A #s$# 110 DPOIBIOI AO AT1 OAEI AGAAI EI
DOl O1T CAO AGOT CADOERT I ADAADT ABD | AT DT OOGAT O OI1 i AE)]
AA T A Ai ZET EOCET T A8 0T A 11 O0O-Rd22 elafiride polvAirdagpEetidrlesOO O A O

effets des derniers ajustements apportés au fonds, une proposition que le coitsevalidées2,
9], A i EOOEIT OAOEOA Al DPOAITEAO 1 EAO AA 18A@DPi OEA
enseignements suivants

9 La forte sousperformance du portefeuille desOi OAOOASG AA 15) OAAT OAA ET £
Al TAO ' $2 AAD Owe@ébGtR013 refiérdparfessenGeOau moins en partie, le codt
AA 1T A Al OOAOOOOA AET OE O1I OOAOEOA PAO 1T A AiT1 OAEI
ﬂ Elle témoigne également des trés grandes difficultés a concevoir un tel dispositif de telle sorte
NOGEI DOEOOA 85 00A AEEEAAAAS
20, 6 Agbi OEAT AA Oi AAT OA AT 1T £ OOA DPAO AEI T AOOO 1A
AEODPT OEOEZAh AT DAOOEAOI EAO PIi OO OT A OOOAOI CEA AA
une perspective de moyerong terme, alors que les derniges projections des services de la CDC
O6O0CCT OAT O NOA 1A OICEIA AAOOAEO AT T OETOAO U Ai CAC
i TEOET AAO ATTiAO ¢mon AO NOA &Ar@r diiilie@lAdesaAndesi A A AC
2050 (Cf la partie 3eti & AT 4 d& @ghort). Dans ce contexte, des fluctuations des marchés, méme
fortes, peuvent étre supportées par le régime.

[121] De maniére plus généraleles difficultés récemment rencontrées avec le fonds GDR lui

semblent aussi témoigner.

I Desrisquesa®i AEi © U 1 A i EOA Al GOOOA AR OOOAOI CEAO |,
mal comprises des instances décisionnaires et insuffisamment maitrisées par le service
gestionnaire.

ﬂ Des difficultés qui peuvent survenir quand des instances décisionnaires ne sont pas incitées a
développer suffisamment leur réflexion sur leur degré de tolérance au risque ainsi que sur la
gestion des risques dans la définition de leur stratégie de placemis, et plus particulierement
encore,] T OONOBAT T AO O1 10O ETAEOIi A0 U AOO8OAO OT A A
pouvant étre incohérenteavec leur degré de tolérance au risque.

[122] Dans ce contextgla mission recommande de

ﬂ Continuer a assurer u suivi trés resserré de la performance du fonds GDR, sur une fréquence
a minima hebdomadaire par les services de la CDC et la CPTF dans les phases de tensions
significatives des principaux marchés financiers

juin 2021, N° 2021-109 (avec support de présentation en annexe irtilé « Evolution du fonds de gestion dynamique du
risque z Synthése des commissions de pilotage technique et financier des 29 avril et 27 mai 2017).
w2, A AT 1T OAEI ABAAT ET EOOOAOQGEIT A Ai AEAi AA DOT 11T foged@1.AA T AT AAC
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1 Procéder a un bilan approfondide lamiseeB OO OA AO A 1 AOGRh AAT O 1 A AAAC
O0OAOAO® AA DPOI PAOAOGETT AA T A DPOIAEAETA Al1T1TAAO
aboutir mi-2022 ainsi que dans le cadre des réflexions complémentaires que la mission
recommande de poursuive sur celleci (Cf.la partie 3.3.2 infra) en articulation avec le
Oi AgAi AT AO DPOI AEAET bDPOIT COAIi i A NOAAOEAT T AI

Recommandation n°11  Assurer un suivi trés resserré de la performance du fonds actuel de

«gestion dynamique du risque», surune fréguence a minima hebdomadaire dans les phases de

tensions des principaux marchés financiers) D OT AT AAO U O1 AEI AT AA 1T A 1 E¢

le cadre de la préparation de la prochaine allocation stratégique en 202022 ainsi que dans le cadr

des réflexions complémentaires a poursuivre sur cellei en articulation avec le réexamen du

prochain programme quadriennal préconisé pour 2023.

pral
(@}
Qu
L

333 554 RSOAaA2ya RS RAGOSNEAATFTAOFIGOAZ2Y O2yRdzA al
LI | OS Y Sy i aonkRtQunetfaitd éfcluiioh dedriurAstructure, qui nécessitent un
YSAffSdzN) adzA A RS& NR&ljdzSa LI NI fS O2yaSaht

—)

23l $AT 0 1T A Ai £ZET EQET T AA 6
distingue traditionnellement (CflapariA ¢ AA 1 6 Al
de placement) :

T .601 EOAOO AdarégheHE L0 AEOO KA

T .50 EOAOO AbdiqudsZOBAAOREOOAAOD NOE DPAOOAT O AEAEO,
des fins de diversification« defacon tactique et opportuniste.

Ol EOAOO AA OAO bl AAAI
1T AgA AO O71 ¢l Ai AT O £&EI

Qu

Qu

[124] Si certains documents soumid) 1 A #04& AO AO Alpdr @Aseriicesidd RAT ET EC
CDg@ss précisent que les« actifs stratégiques» correspondent a des<sousjacents détenus de facon
permanente dans son portefdie » et que les«actifs tactiques» correspondent a des sougacents

détenus de«facon cyclique», «lorsque le couple rendement / risque de ces actifs est favorghie»

mission estimeque le conseil pourrait utilement clarifier cette distinction et metre a tout le moins

Al GOOOA O OOEOE AAO bpi AAATI AT OO 1 OE PAOI AOOAT O A,
et limité des investissements en actifs tactiquesch AA NOE T 6A00 PAO T A AAO A
zs], 6 01 EOAOOG AAOOAI ABIEOLOR OOBROOANOGIEGD A i11Gi) OAAAE
ABAAI ET EOOOAQGETTh 11006 AA OA Oi OTEIT AO om EOET
complémentaire lors de sa réunion du 27 septembre 2017, est défini, comme suit

1 38ACEOOAT 6 ARG AAOGEITO
3 Pour les «actifs stratégiques» de cette catégorie

A Un univers g@ographiqug Iimi~té a lakzone Europe> et aux pays membres de
16/ #3$%h AOAA Ol A uBidn®® potefeliilie ok Ik prémlers gt
une part maximale de 206 DT OO0 1 AO b AdizohdEuroge?; # $ % E

163 |rcantec, «Point 1: Stratégie de renouvellement des mandats de gestiodhi £AET EQET T AA 1 8O0BEOAOO AB
CPTF du 25 mai 2016, N° 201678 (avec support de présentation en annexe)lrcantec, «Autorisations de lancement pour
le renouvellement des mandats de gestogh AT 1T OAEl A8AAI ET EOOOA O (dvec Apporbde EOET ¢

pOi OAT OAGETT U 1A #1I 11T EOCOEIT AA PEIT OACA OAAET ENOA AO £FET AT A
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A 38ACEOOAT O AO OUDPA AA «MHe @danded etEribgetried T h A
capitalisations»j AAT O 1 8 01 EOAOO Ci | aAdnsi GUus G DOiT AE
actions de« petites et moyennes capitalisatiorisurope »(avec une part maimale
de 5% des actions).

3 Pour les «actifs tactiques» de cette catégorie]l A BT OOEAEI EOi cHoGsET OAOOE

 3BACEOOAT O ARG OEOOAO 1 Al ECAOAEOAO 4
3 Pour les «actifs stratégiques» de cette catégorie, un univers se limitant

A Aux dettes gouvernementales nominales de la zone OCDE de qualité « Investment
Grade » avec uneprépondérance de la zone eurg

A 100 AAOOAOG AB8AT OOAPOEOAOh ABACAT Ashd AO Al
qualité « Investment Grade » ;
A 100 TAIECAOCETT O ET AA@i AO 0060 1 8ET £ AOCETT .

3 Pour les «actifs tactiquesz¢ AA AAOOA AAOi Cl OEAh AAO bl OOEAE
A Dans des obligations convertibles essentiellement en zone Euro, Europe €[>
i I 60 O1T A PAOO i AgEI AT A A&);bi OOAEAGEI T A A
A En<AAOOAO Ad AT \wirDr@ padt Andximale dk Bo);
A En«dettes Haut rendement Euro de qualité minimum BBpour une part maximale
de 5%)).

[126] Interrogés par la mission sur certaines ambiguités de cette définition leservices de la CDC lui
ont notamment indiqué que :

1 La notion de «zone Europes OAAT OOOA 1 A0 PAUO AA 165TETT
essentiellement que le Royaum& 1 E j AADOEO OA O1 OOEA AA 1 85%Qqh |

q Dans le cadre des actifs obligataires stratégiques», la notion de«prépondérance de la zone

euro» pour les investissements portant sur les obligations souveraines nominales doit

O6 AT OAT AOA ATii A OTA PAOO AO ITTETO iCATA U 1A I
me71, A T EOOCETT AOOEI A Oi OEAEOAAT A NOA 1T A AT T OAET A
placemerdO AA 1 86ET OOEOOOEIT Al OA pPOiITT11TeAT O Agpl EAEOQA
DI OO0 1T AO Ci OAT OO0 AGE!T QADDE OO ABD B0 AIOMO AIdAMICEAG MART 1K
libellés en euros de qualitélrvestment grade>»issusdepap i I AOCAT OO EI OO0 AA 16/

A s o~ ~ N v D N o~z

Oi ¢I1 Ai AT O &£ET AT AEAO OAT AT A AOOTI OEOAO AOET OOABGEOQES
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LI NJ

LINAY OA LI £ Sa
2y 02y a8 RQlI RY

» Evolution de I'univers sur le périmétre obligataire (2/2)

Univers d’investissement (2012) :

QO Actifs stratégiques Obligataires
Dettes gouvernementales de la zone Euro
de qualité « Investment Grade »
Dettes d'entreprises, d'agences et de
supranationaux libellées en euros de
qualité « Investment Grade »
Obligations indexées sur l'inflation de la
zone Euro

O Actifs Tactiques Obligataires
Obligations convertibles essentiellement
en zone Euro (5% maximum )

=

Univers d’investissement proposé dans le cadre
du renouvellement des mandats :

O Actifs stratégiques Obligataires
Dettes gouvernementales de la zone OCDE de
qualité « Investment Grade » avec une
prépondérance de la zone Euro
Dettes d'entreprises, d'agences et de supranationaux
libellées en Euro de qualité « Investment Grade »
Obligations indexées sur l'inflation de la zone OCDE

O Actifs Tactiques Obligataires
Obligations convertibles essentiellement en zone
Euro, Europe et OCDE (5% maximum )
Dettes d'entreprises OCDE (5% maximum )
Dettes Haut rendement Euro de qualité minimum BB-
(5% maximum)

» Evolution de l'univers d'investissement sur le périmétre actions :

Univers d’investissement (2012) :

0 Actifs Stratégiques/Cceur Actions
= Zone Géographique :
Actions Zone Euro (80%)

Actions OCDE (20%)
* Type de capitalisation :

Actions de grandes et moyennes
capitalisations

O Actifs Tactiques Actions
Actions de la zone BIC (max 5%)
Des actions de petites et moyennes
capitalisations francaises (max 5%)

Univers d'investissement proposé dans le cadre
du renouvellement des mandats :

O Actifs stratégiques Actions
= Zone Géographique :
Actions Zone Europe (80%)
Actions OCDE (20%)

= Type de capitalisation :
Actions de grandes et moyennes capitalisations
Actions de petites et moyennes capitalisations
Europe (5% des actions)

0 Actifs Tactiques Actions
Actions de la zone Global Emergent ISR (max 5%)

[128] La mission reléeve en outre que les décisions de diversification prises par le consell

ABAA

DT OOA EZAOGEI
AAOOAI

Ol EA

i ET EOOOAOQEI T

u Oi

AT EOEI
A AAO Oi OAOOAO AAATIIGAEQ A AIOO AMAbcdiar | AEAD TARA
-dnfolhvert 1E OOAT Al
O 1A Pi OOAAEAOQEI

A ABAAOEAO NOE A Ai1TAOEO
Al 00 AAAOT EOOAI AT Oh AA

CTmpQO i}

U Ol
)

RSOAAAZ2YE NBfE
AYA&GNT GA2
OAEi T A pqgqh AOAA

créances ou de dettes émispardes®@E 01 O DPOAI ENOAO AO AAO AT OOAPOEOA

PAOO

T .

A PAOO AATO

h AO ET OO0 AA

A DT OOAEAOGEI

1164 Selbh lesfestihalicds de la ABsle® O OA DAOO

émises m@r des entités publiques ou des entreprises francaises se limite ainsi a 2¥bfin

164 Cf.le document de biA 1

AA 1A

décembre 2019.

1653 §

euro ;

- Pour les «actifs stratégiques obligatairessd, BT OO
urT A A6o1 U
| A1 ECAOGET 1O ETAA@gi AO 060 1

|
, 60T E
euro.

16/ #%$%

A C E O @dcilifstratédiqdes», la mission observe en particulieque : i
Pour les «actifs stratégiquesactions »: la notion de «zone EuropeZ 08 A0 O

6ET £ AOET 1

i AT AAOOGOA bpoOi Ai AAT OA DOi OAT Oi |

OOAOOEOOT
1AO0 AAOGOAOG O1 OGOAOAET AO 11
Ol O @réporid@ahnce Gdla Zank erd Z\ EA @ All E@1 OO A0 &K
06A00

00 AA

AO Di OE( 1

i ET Al

OAOAI

i1 AOCE AA 1A

OAOO Al 0@ adtiqudsiobligataifed @ ét& trés nettement élargi aulela du périmétre de la zone

166 Ces estimatims, comme les graphiques 2 a 4 qui suivent, sont fondées sur des données issues du document de reporting
interne de la direction des finances de la DPS de la CDC pour le mois de décembre 20R&porting mensuel IRCANTEZ
décembre 2020z Etabli a partir des données SPIRRIERéserves a long terme IRCANTECRinsi que le bilan semblable

pour le mois de décembre 2015, pour les graphiques 2 et 4.
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décembre 2020, tandis que la part de celles émises par dagités publiques et desntreprises
ET OO0 AA T A UTTAWEKOOT 08111 0A U ocwhr

actifs émis par des entités publiques et des entreprises situées aux Etaisis, au Royaume
Uni et en Suisse (13,80, 10,9% et 46% A0 DI OOAEZAOEI 1T A AGAAOQOEIT O AO
dans les fords dédiés fin 2020) (graphique 3).

129 01T 60 1T A T EOOEI T h AAO Ai AEOEIT 1, bterfogent b delx tiie®1 1 OOET 1

1 Elles interrogent en premier lieu dans un contexte ole «décret placementsz h O 8 E | A OA
APPI ENOGI U 16) OAAT OA Andg shrdaddbiion) hd6AAAOAMEONSNAAD AT T O1
degré de diversificationj AT OAEOI 1T A8 01T wWa&GPES pour lAsgpBricigales AA pu
AAOiIi ¢cT1 OEAO AA OEOOAOG AEOiI O i1 EO AAT O O1 PDPAUO A

des «fonds mutualisésg¢h A0 A3 OT OA @Bdur lds A& dorlibellés An epros,
hors existence de mécanismes de couverture du risque de chang€yf.la partie 1 infra).

ﬂ Elles peuvent également interroger, dans une certaine mesure, au regard des valeurs

AGOO AA odQue@MM AXNOXQEI A OA EEGA AT i1 A el OEOT A
capital qui contribuera a la qualité de vie des futupensionnés : le capital financier pour le
versement des retraites, ainsi que le capital environnemental et le capital sotialSi la mission
DAOOACA T A POi T AAOPAOCEIT AO AT 1T OAEI AGAAIETEOO
diversifier acete £1 1 AO DI AAAT AT OO AA 1 6ET OOEOOOEI T h Al
devrait étre attentif & ne pas soulA OOET AO 1T A ZAEO NOA AAO ET OAOOE
&OAT AA O1 10 AA T AOOOA U ZEAOT OEOAO | 6 AA&SI O1 AOE
notre pays et a favoriser ainsi aussi le bied OOA AAO AOOOOAO cCciT1i OAOETT O
30 # A0 i 011 OOEIT O OiiTECI AT O PI OO A1 AAI AT OAT AT AT «
Dl OOAEAGEI T A AAOG Oi OAOOAO AA E dopt@eAnission Adite gudle OE ON O/
dispositif de «gestion dynamique du risque» puisse le couvrir de maniéere satisfaisante. Interrogés
DAO 1T A T EOCOEIT OO0O0 1A TATETOA ATT1TO6 1A CAOGOEIT AA
delacDCluiontinBE NOi NOBEI A 1 0i Ai AEAT AA AT OOOEO OUOOI I
obligations, mais de ne pas prévoir de tels mécanismes de couverture pour les actions, eu égard a la
forte volatilité intrinséque du prix de cellesci et aux fait que le prixdes actions des grandes sociétés
opérant au niveau international intéegre déja les risques de change auxquelles cel@sont exposées.
, A  TEOOEIT T 08 EIi-fandce tecthorA@ORATTT A ABROAOOA NOA 1T A ATl
devrait étre conduit a arréter formellement les orientations en la matiére dans le cadre du reglement

AET AT AEAOh AA NOE 1 6 Ai®.OCesb driéntatibnd devkafet étde OfixdeD OA S E O
17, A DAOO AARO AAQGEIT O i1 EOAO PAO AAO Al OOAPOEOAO 3AMAIAE ORGEA O
061 OAATEO U puyuhxp £ET Ai AAT AOA ¢mgmh OATAEO NOA 1T A PAOO AA £
vphpbps8 $A T8I A TA PAOO AAO TAITECAOGEITO i1 EOAO PAO Ak®O Al OEOI
AA 1 8E1 OOEOOOEIT OA 1 EIEOA U ¢thgbp £EIT Ai AAT AOA ¢megmh Aii 0O

zone euro atteint 28,6%.

168 Cf.par exemple la «euille de route de gestion financiére pour la mandature adoptée le 5 avril 2086 et les différents

OADPDPT OO0 AGAAOCEOEOiI Oi AAT OO AA 13ET OOEOOOET T 8

193§ ACEOOAT O AO OEONOA AA AEAT CAh 1T A O1 ¢l Al AT O limEsiethdgldsE AO ET AE
AEAT CA AOO 1 AEOOI A U 1 6ET E &thrd dukisyde dé dhadhge eéberendud 8bligatdid BourA AT O 1 A
certains mandats»
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ATTATTEGAITATO U 16ATTTAAQETT OOOAOiI CEsNddAlen OO0 1
DAOOGEAOI EAO 1 A OEONOGA AA AEAT CA8 , A 1T EOOEIT AOOEI
AO TTOAITTATO 1TA #04& DOEOOAT O OOEOOA AA 1T ATET OA O
AA 1T 38AT OAT AT A AO DPIEKGGAARGEITARNOLHDAI EO A OO ABOET OOA
i AT 0O6A1T AA CAOOEIT £&£ET AT AET OA NOE 1 O0E AOGO O Oi EOh
Graphique2: wSLI NIAGA2Yy RS& | OGAFa RS fQLNODIYyiSO RIya

0@ LISa R Qsley dédembzy2820 et décembre 2015

Répartition au 31 décembre 2020
0.0% 0,00/? 2,3%

= Taux nominaux= Taux indexés= Actions = Swaps de tauys Futures = Liquidités

Répartition au 31 décembre 2015
0,0%, 3,1%

O,O%\I /

\

4

= Taux nominauxs Taux indexéss= Actions = Swaps de tauys Futures = Liquidités

Source : CDC, calculs mission
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Graphique3: WS LI NI AGA2Y RSa | OGATA RS f QLNDIyGSO az2dza
communs de placement dédiés, par pays des émetteurs en décembre 2020

Répartition du portefeuille d'obligations au 31 décembre 2020, en %
24,2

France
Etats-Unis 13,8
Allemagne 10,9

Italie 10,4
Pays-Bas 9,6
Royaume-Uni 7.7

Espagne 75
Luxembourg m—— 3,9

Suéde = 19

Belgique mess== 18

Australie s 1,3

Autriche == 1,0

Finlande == 1,0

Irlande === 0,9

Japon me= 0,8
Norvege === 0,7
Danemark == 0,7
Suisse == 0,5

Canada = 0,4
Philippines = 0,3

Portugal = 0,3

Nouvelle-Zélande s 0,2
Chili = 0,2

Hongrie 1 0,1
Corée du Sud/ 0,0

Slovaquie | 0,0

Slovénie 1 0,0

Mexique = 0,0

Non disponible 0,0
10 15 20 25

Répartition du portefeuille d'actions au 31 décembre 2020, en %

France
Royaume-Uni
Etats-Unis
Allemagne
Suisse
Pays-Bas
Espagne
Suede
Danemark
Belgique m—
Italie  e—
Irlande  —
Finlande me—
Japon e
Norvége
Canada s
Australie mmm
Autriche =
Luxembourg 1
Nouvelle-Zélande 1
Portugal 1
Jersey
Israél
Guernesey
Bermudes
14 16 18 20

0 2 4 6

Source : CDC, calculs mission

131 36 ACEOOAT O PAO AEI 1 AOBOO AAO Ai AEOGET T O AA

«actifs tactiques obligataires»:

T A T EOCOEIT Ai 6OA AA
des obligations convertA | AOh A1 8
de5%qh AO i CAOA U 1 A AiibpiAGEODI
lui ont indiqué du reste que le choix a été fait dernierement de ne pas en détenir.

T LamiOET 1
«dettes a haut rendement euro de qualité minimum BB(selon les notations de Standard &

Poors et Fitch Ratings), soit a des niveaux deNonrinvestment grade» (BB+,BB et BB),
gualifiés encore de «spéculatifs», bien que les services de la CDC ont attiré son attention sur

1A EAEO NO&OT AAOOAET

172

EOCEIT

1 6ET O1 080 AGAOT EO Al T & 00i
167 OAT AAT O AOP DPAUO AA 138/ #:
bl OAT OEAT T A AA

O6ET OAOOIT CAAEIATAI OOOA OO ARORIEATASAOT EC

TT1i AOGA AA COAT AO ¢OiI OPAO



[132] , A

gestion obligataires sur la détenE 1 1

RAPPORDEFINITIFSAS N2021-014R/CEGEFI 20 11 20(ANNEXES)

i EOOET 1
AARAOT ET OAO ATTiAOh U

I AGAOOA 0 AARAOAEQEDARONABEN GADORAOAAIA

A0 AAOE &0

1A OOEOA

i CAT AT AT O A6OT A Ai A
septembre 2017 de suppression des contraintes préalablement imposées dans les mandats de

i Al E C A Oolvér nddtam drddp N OAT E

ou inférieurel?, se sont traduites par une évolution de la structure des placements obligataires de

16) OAAT OAAR AAT O 1T A OAT O A801T &£ 0060 AAAQIFOOAI Al
Ai AAT AOA ¢mnmgmh 1T A DPI OOCAEAGEI T A Adl AmHBECikRSEd 1A O AA
catégorie Lower medium gradgBBB+, BBB et BBB et prés de 0,8% de titres de la catégorieNorn+
investment gradgBB+, BB et BB, contre une partde 19,0% pour la premiére et une part nulle pour
la seconde fin 2015 (graphique 4).
Graphique4: WSLI NIAGA2Yy RS&a | OGATa RS f QLNDIyiSO azdz
placement dédiés, par niveau de notation en décembre 2020 et décembre 2015
Répartition au 31 décembre 2020
= AAA
0,8%\0,0%/0'0% . AAs
= AA
AA-
m A+
1,8% A
/ m A-
= BBB+
= BBB
= BBB-
= <BBB-
5,0% = OPC de taux
2,5% = Non cotés
Répartition au 31 décembre 2015
= AAA
0,8%4,3% - AAL
= AA
‘\ >
= A+
2,2%
/ A
‘ u A-
7 = BBB+
= BBB
= BBB-
= <BBB-
3,9% = OPC de taux
3,8% = Non cotés
Source : CDC, calculs mission
170 En raison du contexte lié & larise des dettessouveraines de lazoneeudo 1 A AT 1T OAET AOAEO Ai AEAV
1AO Oi1 Ci AO ABET OAOOEOOAI AT O AO OAET AAO 1 AT AAOO AQGEOOAT OO

01 OOAOAET AO AO AGAT OOAPOEOAO U ¢
14% maximum de notation BBB+du portefeuille obligataire,
7% maximum de notation BBB du portefeuille obligataire,
3% maximum de notation BBB du portefeuille obligataire
pas de notation en dessous de BBB
Par la suite, le conseil avait atténué quelque peu ces contraintes en 2015 J&s mutualisant sur le segment Lower medium

grade.
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33, A 1T EOOETT OAATI 1T AT AA AT AT1O0i NOAT AA AGAT OEAEE
transmis aux administrateurs pour leur permettre de mieux suivre le risque de crédit émetteur, alors

NOA AA AT AOI AT O TA Al imétiBrAd & suled Gue QadA iBsE dbligatiohsd ET Al O
souveraines.

Recommandation n°12  Réinterroger les orientations récentes de diversification qui ont conduit
TT OAI T AT O 16) OAAT OAA U AAAOI EOOA &I OOAI AT O OAO EI

la période récente; farA AT O1 OOA NOA 1T A AT 1 OAEIT AB8AAI ET EOOOA(
politique de couverture du risque de change.

Recommandation n°13  Enrichir le document de bilan mensuel de la gestion financiére transmis
O TA #04& AO AO AT 1T OGAEI A8 AArieux suidré @ Aohpokiion ddi OO 1 A
portefeuille des réserves et leur permettre ainsi de mieux apprécier les principaux risques, dont le

risque de change et le risque de défaut sur les obligations.

334 5Sa Ay@SaiAraaSySyida ilvestiaemnentRAOSING dafxiidesR QI dzi N
F2YyRA 2dz@SNIa RQIFOGATa OadtéserpropditionRimitées RS a 1

[134] Outre ses investissements dans des fonds communs de placements dédiés investis en actifs

cotés (15 fonds dédiés comptant pour 89,% du portefeuille des réserves fin décembre 2020), en

AT Ei OAT AA AOGAA O 1T Al Jquidp@wit ine gad CifeOde Q®@Ndd Son A5 AAOE
Pl OOAEAOCEI T A AA Oi OAOOGAD O1 OO0 1 Acotgsl 103 )AOAMMBIEAA AN AEH G

Ad O1 A mied ©,8%)Idé&son portefeuillede réserves sous forme (tableaux 10, 11 et 12) :

T $6AAGEEO Kki OAAEBOEAOOAT OEAT 1 ATl AT 6 Adins ®BGUaIOAOO A
16) OAAT OAA AOO zpdur vdddvaleur edtiméeCaA7aPEBECHR 02D (5,6 % du
portefeuille) ;

3 $AO0 DPAOOO AAT O AAO AEITAO 1 OOAOOO ABAAOGEEO
essentiellement pour objet de financer la transition énergétique et écologique, évaluées
a un total de 147,3- Ofin 2020 (1,1 % du portefeuille) ;

3 %O AA PAOOO AAT O AAO AITAO ABAAOCEAEO 111 AE(
montant estimé a 294,1- Ofin 2020 (2,2 % du portefeuille).
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TableaulO:  Structure du portefeuille des réserves de 'RCANTEC au 31 déteen2021, en valeur
de réalisation

Valeur bilan Valeur Dourssre Plus-vales [3renes
Portefeullis "réesarves”
FCP déaies
Willllers Actions Eurcps AGI 4742 se0.4 385,2
Villlers Sctions Eurcps CPR AM 3351 528.1 1330
Villlers Actions Eurcps Candriam 7303 8659 135,86
Willllers Actions Eurcps Mirova 4132 10485 623.8
Willllers Actions EUR 5T3T AGI 4103 467 .4 LT
¥illllers Sctions EUR 5Y 5T Guonkam 4112 4333 8.1
Villers Sctions EUR SYST Robeco 4310 4728 418
Willllers OCDE ex-Eurcps BHNPPAM 2 3434 4435 1001
Willllers OCDE ex-Eurcps BHPPAM 1 FEa | 4228 131,68
Villers GDR Souvaralins AGI 11828 7350 427,35
Villlers Grasn Bonds Amundl 556.1 ETEA 1203
Villlers Credit Eure Threadneedis 8083 8818 T35
Willllers Credit Eure BFT Insight T43.0 8103 E13
Willllers Credit Eure Deutsche AM T41.0 §00.2 2
Villllers indexe A3A 1M 13587 224886 2833
Total FCP didlas 38414 11 721.2 18798
|im mobiier ]
OrCI E54.1 730,438 753
Fonds ouvers ]
Impact 11,0 12,4 14
Actlons TEE 2.0 1343 42.3
NOn comes |
ESS 8.2 7.9 -0.2
Detie Prives 30,0 278 -24
Infrastructure 1063 125.0 181
Caplial Inwestiazemant 53,5 63,5 40
futras Investissements d'impact 512 59,3 8.1
Total Immobkiler « Fonds ouverts + Non cotés 10138 11810 1471
TolLT 10 855.2 12 882.1 20263
|Poriefeullls “resoreris™
CMCIC CASH 56,8 56,8 L]
OSTRUM SUSTAINABLE TRESD EURD 1093 1093 0.0
Compte rémunare ARKEA 11 11 0.0
Compte sur livrat La Banque Poatake 0.3 0.3 0.0
Livrat Ingtitutionnal Arkaa 500 500
BNP Parlbas Molks ISR 0.0 0.0 Lili]
Dlzponiblites a1.4 51,4 0.0
Total CT 2689 268,39 0.0
Total Ircantec 11 1242 131511 20263

3.3.4.1 Des investissements immobiliers réalisés a travers un OPCI

35, AO ET OAOOEOOAI AT OO0 EI iOfi AEIEBA OO PADHOI 3 )5 AOOAD HA A
OPCI dédié (Villiers Immobilier) dont la gestion a été confiée a la sociédvissLife Asset Managers

Francel’t, Les investissements sont réalisés dans une optique patrimoniale et exclusivement en

&OAT AA8 , @poadie) a uAd dir&dégie de gestion en tenant compte de criteres ESG
(environnement, social et gouvernance)Cf.I 6 AOOEATI A x AO Oi cl Ai AT O £EET A
partie 3 de son annexe 1).

[136] Chaque année, lors de sa réunion de mars ou avril, dcO@AET A3 AAI ET EOOOAOQET 1
prononcer sur la politique de gestion immobiliere, ses priorités et les critéres de sélections des
nouvelles acquisitions étant précisées dans le réeglement financi@tans la partie 3 de son annexe 1).

171 Cet OPCI a été créé en 2012 et sa gouvernance a été modifiée en décembre 291,71 A ) OOEOA A 0 AOTA AD
A8 AAT ET EOOOA GibsLife AsseOMadagdrsi@ic®dans€e £ 1 AOET T O AA Cci OAT O AA
12 décembre 20109.

DA‘
[

I

Qu —
-
O Ou
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13771 0 AT 600 AAO AAOT ET OAO AT Ti AOh 18AT 1 kABET T A
priorités non classées et équivalies suivantes

Qu

i Logements intermédiaires ;
1  Résidences étudiantes ;
I Tourisme social ;

Etablissements de santé et EHPAD (Et@bD AT AT OO A8 (i1 AAOCAT AT O bi OC
Dépendantes) gérés dans le domaine associatif et public ou par des entreprises du secteur de
16%ATTTIEA 31TAEM A AO 311 EAAEOA | %33(Qs
138] %1 ¢nenh AT 1 8AAOAT AA AA Al 1 OAEI Aetpo%eAslurEJmeEOC)OAC)\
OAATT AOGAOGEI T h 00O 1A Ye A6OT A T1TOA AA 18AT AEAT
DC‘)EC’)A Al A'I'I’DC)A A DAT ATi A cilTi OAT A AA 18/
'''' O A i Oi ] OdotreBporidént &l 7% el rves A ¢ mmp w
valorisées au 31 décembre 201872.

[139] Derniérement, en avril 2021, le nouveau conseil a reconduit les quatre priorités précitées (dans
1AG0 181 A6 OAOI AGgq AO A Ai AEAT AB3AOCIMDEcDAHelaA DI AL
valeur des réserves estimées au 31 décembre 2020.

400 3ATT1T TAOG 1111 AT OO0 Oi AATT AT O OOAT OIT EGO PAO 1 AO
1A DI OOAZEAOGEIT A EiiTTAEI EAO AA 1 38ET 0dEHGWERII A O /
derniéres années (20182020) et de 5,7% sur les 5 derniéres années (201&020)173.

n41], A6 OAOOGEAAOG AA T A #s$# 110 ETAENOGI U 1 A [ EOOE
AGAAI ET EOOOAOGEIT DI 6O 1 A0 b OPAl&cdi& A AIOO All § E BDI GRAT AL
AT TOAET Ai AEAAOAEO AA OAlI AGAO AAGWIT WA QLD 1O Gl A AIAT
j ATIiTA TA 1 AEOOAOAEO DPOi OTEO T A ATiT AET AEOIT AdOI
réservesa ™A O AGOT A DIBOOCORODOADET T Ad). 1 A OAT AOGO AA AA]

172 Cf.Ircantec, «c 8 @ 01 1 EOENOA ABET OAOOEOOAIT AT (&vecEilppoit ArEanrexk)>>, GodskilO 1 A A A
AGAAT ET EOOOAQET N°202B04 v AOOEI c¢mgph
173 Cf.également le document de bilan mensuel de la gestion financiere pour février 2021.
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Graphique5: { ( NHzO ( dzNB

Répartition des actifs selon la detention
(en valeur €)

Actifs detenus

indrectement
30%

Actifs détenus
en direct
61%

Répartition géographique du portefeuille

(en valeur €) Bourgagns-
Frl:cu:l:cﬁ-f-lpes- Aurvergne- Franche-Comté
prry Zr RhSne-Alpes el
7% Bretagne
Pays de la Laire o%
2y Grand Est
3%
X Hauts-de-
France
12%
i lle de Franee
4;:: 14%
Monnande
MNouve le-
L'}ccltanle -qHUta”E

Source : Ircantec, CDC

33425Sa Ay@Saildiraa

SYSyia

Rdz L2 NISTFSdAtES AYY20AE ASN]

Répartition des actifs par typologie
(en valeur €)
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13% I
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2%
Bretagne
P.:y- dala 0%
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financer la transition énergétique etélogique

[142] Les investissements AS ET @ AAD

«obligations vertesZ A7 AE

Tableaull: =+ f SdzNJ RS &

|
une valeur de 147,5 'Ofin 2020 fin 2020, sont principalement destinés
énergétique et écologique (TEE) (tableau 11).
A-Nillidrstgjeeh AchdsAriddi z évalués 4 676,4 ‘Cfin 2020.

AyoSairaasysSyia

6) OAAT OAA AAT O AAO A 1TAO 1
a financer la transition
lls compknt ceux réalisés dans le fonds en

RQAYLI OG RS f

décembre2020 ena €

Nom du fonds Type Période Valeur de bilan a Valeur liquidative Plus-values
d'investissement 31/12/2020 au 31/12/2020  latentes
KBI Institutional Energy Solutions D EUR  Opcvm actions 2019-2020 7,5 11,0 3,5
DNB Fund Renewable Energy A Opcvm actions 2019 6,0 11,1 51
Impax Environmental Mkts X EUR Opcvm actions 2019 3,7 4,7 1,1
Pictet - Clean Energy | EUR Opcvm actions 2019-2020 25,0 36,8 11,8
RobecoSAM Energy | EUR Opcvm actions 2019-2020 25,0 39,1 14,1
Sycomore Eco Solutions | EUR (Label Gre  Opcvm actions 2019-2020 12,2 16,3 4,1
Nordea 1 - Global Climate & Envir Bl EUR Opcvm actions 2019-2020 12,7 16,0 3,3
Mirova Women Leader (Impact) Opcvm actions 2019-2020 9,0 10,3 1,3
Phitrust Active Invest. France (Impact) Opcvm actions 2015 2,0 2,3 0,3
Total 102,9 147,5 44,6

Source : Mission a partir des données Ircantec, CDC
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3.3.4.3 Des investissemenR QA YLJ OG RlIya S y2y 020S NBLI NI A
1431, AG ET OAOOEOOAI AT OO AGEI PAAO AA 16) OAAT OAA A
constitués (tableau 12) :

1  De parts dans un fondsA 8 A A O EoB® qul liii st d&dié (exclusivement), le fonds Villiers
Multiactifs Non Cotés (NC), pour un montant évalué a 133;00fin décembre 2020.

T %6 A36T A1 OAI Al A AR PAOOO AAT O 61 111 AOA OAIlI AOI
2020), ouverOO U ABAOOOAOC ET OAOOEOOAOOO DI O00O-d&A bl ODPA
cette date.

Tableaul2: Valeursdesi@SaiAaasSySyida RQAYLI ORQIRGH X R& NP2 W (1 D
fin décembre 20@

Type Valeur de bilan a Valeur liquidative Plus-values
31/12/2020 au 31/12/2020  latentes nettes
Fonds dédié

Villiers Multi-actifs Non cotés Access FIA 128,1 133,0 4,9
Poche capital investissement 38,6
Poche infrastructure 65,0
Poche dette privée 27,6

Autres fonds : 128,0 161,1 33,1
dont:

Capital investissement 22,7 29,5 6,9
Alter Equity 3p Fcpi FIA 2,3 2,0 -0,3
Alter Equity 3p Il FIA 0,8 1,1 0,3
Meeschaert private equity fund FIA 7,2 12,0 4,8
Omnes Croissance part A FIA 10,8 12,5 1,7
Paris Fonds Vert (Label Greenfin) FIA 1,6 2,0 0,4

Infrastructure 45,2 63,6 18,4
BTP Impact Local FIPS FIA 52 10,5 52
Capenergie 3 Label Greenfin) FIA 11,9 20,6 8,7
Demeter 4 Infra A (Label Greenfin) FIA 15 34 19
Infragreen Il VRN 07/27 (Label Greenfin)  FIA 8,4 9,6 1,2
Mirova Eurofideme 3 (Label Greenfin) FIA 13,7 15,8 2,1
Effithermie Al FIA 45 3,7 -0,8

Economie sociale et solidaire (ESS) 8,2 7,9 -0,3
Amundi Finance et Solidarite Fcp Opcvm diversifi 5,0 51 0,1
Novess FIA 3,2 2,8 -0,4

Autres fonds 52,0 60,1 8,1
Certivia FIA 8,1 8,8 0,7
Certivia 2 FIA 0,4 0,4 0,0
Groupement Forestier de Breves FIA 23,8 30,1 6,3
Tourisme Social Investissement (TSI) FIA 9,1 10,1 1,0
Obligations Fct Collectivités FC de titrisation 8,3 8,5 0,2
Immobilier Impact Investing FIA 19 1,9 0,0
SAS EnRciT FIA 0,5 0,3 -0,2

Total 256,1 294,1 38,0

Source : Mission a partir des données Ircantec, CDC

[144] Lecons&€ 1 A8 AAI ET EOOOAOQET T A Aji-detiishoncitéhenin@s 0QET T A

destiné a intervenir, dans la limite de 3% du portefeuille de réservesA A instit@ion, sur les
thématiques suivantes:

ﬂ Le financement des PME/ETI francaises et/ouwgopéennes ;
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ﬂ Lee financement des collectivités locales et établissements publics ;

T ,B8ET OAOOEOOAI AT O AAT O ARG OEi i AGENOAO ADOOAAI AO:
[145] Le fonds dédié, Villiers MultiActifs Non Cotés (NC), a ainsi été créé en 2017, suite a un appel

Ad1 £E£OA 1 Al Agestich b ét& cariée B la fo€iétéO\Bcess Capital Partners. Ce fonds a deux
objectifs :

9 Investir en « direct » sous forme de c&E1 OAOOEOOAT AT 6O j 0 AEOT Ad
DAOOAT AEOAOGHh AT ¢i1i1 OA1l ABAOOOAO EITAOQ

9 Investir dans le non coté par IAEAEO AA O OOAOEDOEI 10 AAT O ABAC
charge du suivi administratif (appels de fonds et distributions).

[146] Lefonds Villiers Multi -Actifs Non CotégNC)fondsA OO AET OE 1 A OAOI &I T A0 A
Ai OEATT A AAOCEPADDO ARG OOOBDAOG £ T A0 Ai AEi Oenl A DOT 7
direct ».Les sousjacents sur lesquels il est autorisé a intervenir sont les suivants

1 «cCapital investissement dans des entreprises ayant moins de-28 A AEE ££0A A8 A EEAE
9 Dette privée dans des entreprises ayant moins de 508A A AEE ££0A A8 AEEAEOAO T

ﬂ Investissements dans les infrastructures en concentrant les investissements sur des projets
incorporant des dynamique sociales et environnementafés».

[147] Il est constitué ainside trois poches correspondant a ces segments (tableau 12).

148 36 ACEOOAT O AAO DI AAAI AT OO AAT O 1 AO AOOOAO A1

plupart, E1 O OG6ET OAOEOAT O AAT O 1 AOG AT i AETAO AO AAPEOAI

montants estimés par la mission a 29,5 M et 63;6 Ofin décembre 2020), en lien principalement avec

161 AEAAGEA AA EET AT AAO T A 4%%h AET OE NOA OiAT O 1 A

décembre 2020}7. lls résultent aussi pour partie de désions plus ponctuelles du conseil

ABAAI ET EOOOAOQETT AAOOET i A0 U EZAEOA Oodle@mbrqiles AAT O

administrateurs sont attachés a promouvoir.

[149] Dans ces fonds, au sein desquels siégent des membres désignés du cbnseh 8 AAT ET EOOOAOI
I

6) OAAT OAAh 1T A TEOOEITT 1T AOAOOA Al DPAOOEAOI EAO NOA
T A 01 6A1 EO6i AAO bAOOOGHupeknkforesiieAde Bréies, depuleO OET OA
rachat des parts auparavant détenues par la CNP en 2019, etngaequel elle a investi

davantage ces derniéres années avec un objectif de développement durable. La valeur
liquidative de cet investissement est estimée a 30;1 Ofin décembre 2020.

ﬂ Des parts depuis 2014 dans un fonds commun de titrisation,RCT collecivités », qui a pour
I AEAO ABGAANOiI OEO AAO AOi AT AAO E foAinodmmild O A0 A
COi OPA 1 OEi A AO Adii AOOOA AAO PAOOO AO 1T A1 EGCAOD
géré par la société Tikehau IM. La valeur liquidate de ces parts est estimée a 8;50fin 2020.

7acfl A PAOOGEA 1t AA |
ws . A AT 1T OAET A8 AAITE
solidaire.

AgA p AO O7 ¢l Ai AT O 4&ET A1 AEAOS
OAOETT A ADDOIOOGVATAS ARG EAT 1carép 0 1AM CRAGK
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91 Des parts depuis 2014 dans un fonds viager,Gertiviaz h DOAT AT 6 1 A & Oi A Ad ¢
1 8ET OAOOEOOADOO DPOET AEPAT AOGO 1T A #3$#h OOAAOEOAT
engagement social etsdei OAT AA 1 8) OAAT O Aiénvidilre. Allatsuitddeilal AOENO
iT1TO0i A AT AEAOCA AA AA AITAO AO AA OAO 0Oi 001 OA
¢cnpw ABGET OAOOEO A Adevia@b - credl déndld gradibngarhentAldrémiek-
pourun montantde 30- O AGET O AO AAT O 1T A OAODARAOfomd OT OAO

, A OA1 AGO 1 ENOEAAOEOGA AAO DPAOOO AA | 6®INOOEOOOE

2020.

91  Des parts dans le €onds Tourisme Socia¢ j 43) q AOii Al c¢mpuh Oi 60 |
ATTTUI A ci Oi A BPAO 1 A«condowriha ld@nbvation d,lleficksiédnhéait/E A A
1 6AB0AT OET 1T AAO ET £AOAOOOOA OO OA<ciddubyanhdatioh OA O A ¢

a le devenir et de leurs équipements immobiliers, exploitées par des acteurs du secteur qui sont
disposés a prendre des engagements, en faveur du maintien du caractere social de leur activité
LT T 00 NOA 1 6) OAAY pakicher @ Baut€uAde 22,5AQ) 1€ Apélside fonds se

sont limités a 9,1- Oet la valeur liquidative des parts est estimée a 1071 ‘Ofin 2020.

q Des parts dans un OPCI,Immobilier Impact Investing», créé en 2018 et géré par la société
SwissLifeRB - h AT 1T O 1681 AEAA QE /A pdhDrikdstk & iaddur dd 2000 @E OOA U
son portefeuille dans des actifs immobiliers résidentiels qui seront mis gracieusement a
disposition de deux associations, Samu Social et Habitat et Humanisme, pendantéda durée
de vie du fondsh A3 AOOOA DAOOh A£ZET AA DI OOITEO 1 AETO
contrepartie, investir 80 % du portefeuille dans des actifs dits de rendement : résidences
gérées (résidences étudiantes, personnes agées autonomes) et buredtin décembre 2018, le
AT 1T OAEI AGAAI ET EOOOAOQOEITT O6AO0O AT CAci U EITOAOGO
30- AAT O 1T A OAOPAAO Ad O% duOdnGsE Aviec uAed PélioBcOE OA A

1,9- 0 EFE1 c¢mne¢m8

[150] Comme la mission IGAEGEFI de la précédente COG, la mission estime que ces investissements

dits <A 8 E | B Adlgee le caractére atypique de certains, ne constituent pas un risque financier trés
significatE £ BT OO0 1 6) OAAT OAAnh AO i CAOA U 1 A OAI AGEOA £FEA
EFE@Gi AO PAO 1T A AT 1 OAEI AB8AAI ET EOOOAOQEIT 8

151 36 ACEOOAT O AA 18A1T OAT AT A AAO Ddtéh Aakriisdidn @simeA AT O A
O1 OOAZEI EO NOGEEOAAOARAOAEIR OQiAOE#04& AO T A AT 1T OAET A
information réguliére, a la fois plus claire et mieux synthétisée notamment en isolant mieux la
performance du fonds multiactifs dédié de celles des autres fondsque celle fournie dande bilan

i AT 0O0A1T AA CAOOETT ~£ET AT AET OA AA 138ET OOEOOOEIT 8
performance des différents fonds et la portée de leurs décisions.

ns2] , A 1 EOOET T OAAT i1 AT AA AT 1T OOOA DPiI OO 138A0ATEO A
AT A0 ABAAGEAO 111 AT Oi O eAdirech, eu dgarilDAdiffoultd ppyr €A AT OA A
ORAOOEAAO AA 1T A #3$# AO 1AO AATETEOOOAOAOOO AA OOE
aussi grand nombre de fonds.

Recommandation n°14  Fournir ala CPTF eauAT 1T OAE]I AGBAAI ET EOOQUsOET T O]
claire et mieuxsynthétiseceOOO 1 A PAO&E Oi AT AA AAO A1 A0 AAAOE &0
investi ; ne pas accroitre davantagée nombre de fonds dans lesquels cellei investit «en direct ».
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34 [ QLNDIFYy iSO I RS@OSt2LII al LRTtAGAdzSS RQA
derniéres années, en renforcant notamment sa contribution au financement de la
transition énergétique et écologique

| @nyestissement socialement responsabl€ j ) 32q AO 110 O OEAEOiI AT CACi
Ai 1l AOAEA A1 O ¢nnys8 ,B6EI OOEOOOETT A OA1T £ OAi AAOC
cohérence, pour une grande art, avec les dispositions de lafeuille de route» adoptée par le conseil

TA v AOGOEI ¢npe AO NOE 110 101 OAmoEGAQartiBBDO 1 6AC
infra).

341 [ LRTAGALdZS RQAYDSadAaasSdzNIagp@deCsariurd cBdreSy G NJ
structuré

Qu
>
)
)
(@}

154] , A BT 1 EiGvEshsSefenisbafalement responsabl€ AA 1 6) OAAT OAA O
documents stratégiques qui précisent son cadre et ses grandes orientations

q La«charte ISR» adoptéeen 2013 qui a été revueen 2019 ;

T A Ai ZET EOGEI 1T ABOT A Pii EOENOA AA O1 6Ah AAT POT A
T A Ai ZET EOEI 1T A806T A DPil EOENOGA AB8AT CACAI AT O AAOI
1 8 ET OQds GrénBstplinkipes qui souDAT AAT O 1 6ADPPOT AEA OAOAT OA AT |
socialement responsable, les priorités dans les domaines environnementaux, sociaux et la

Ci OOAOT AT AA j%w3'qh 1 A0 A@Al OOCEIT 1T O Anfec déldconmerd AT AAO

1 A0 OEOOAO AA OiI1 bPi OOAAEAGEIT A U PAOOGEO AA AOEOT
Adi 1T AOOAOOOR AET OE NOA 1T A Cci OOAOT AT AA NOE AT AAAOA
[156] Cette charte précise que«(l)es deux principes qusoustendent l'action de I'lrcantec sont les

suivants:

q Intégrer des critéres ISR dans la gestion de portefeuille ;

1 Etre un actionnaire actif»

1571 %1 1 A DPOi AEOA Al i OO00A NOB6 AT AAT POBT OA GGREOGDRRA | 4
socialement responsable« I'lrcantec entend:

ﬂ «Agir au mieux des intéréts a long terme de ses bénéficiaires, actuels et futurs ;

ﬂ Optimiser le rendement de ses placem&isur le long terme dans la limite des risques acceptés
par I'Institution, le rendement financier n'étant pas le seul objectif recherché ;

ﬂ Préserver la cohérence de sa politique d'investissement avec le respect de ses valeurs afin que le
capital contribuea la qualité de vie des futurs pensionnés : le capital financier pour le versement
des retraites, ainsi que le capital environnemental et le capital humain
ns8], A Ai il AOAEA AG) 32 AA 1 6) Odetlnir dedchterésAESGhdevah &k O AT 1
pris en compte par les sociétés a qui elle délégue la gestion de ses placements. Depuis plusieurs
années, cellesci doivent ainsi rendre compte trimestriellement, lors de comités de gestion et par des
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reportings, de la maniére dont elles integrentces cit OAO AAT O 1 AOO POI AAOOOO A
Ai 1T OOEI A AOGO Aiipiidi DPAO OT A i OAI OAOGET 1T A@OAOIl A
successifs a la société Vigeiris, qui donne lieu a un rapport présenté a la CPTF. Depuis la fin 2018,

100% AAO AAOCEAO AA 16) OAAT QIRA (cahirel9D% éni2@ A etd8 %dim OO CAO
2017)176

342 [ QLNDFYy (iSO I NBYF2NOS &l RSYI NOKS RQAy@Sa

la derniére mandature en développant notamment sa prise en compte desbefigs a
la transition énergétique et écologique

AT AOGI AT O AA AEl AT AA T A pOi Ai AAT OA 1T AT AAOOOA Oi Oi
sa réunion du 2 décembre 201977, une note récente précitée des services de la CDC présentant un

AET AT AA T A CAOOGET T AEET Al AE 1262878, fed «appdr)s OdgedtianA A OO O
extra-financiere¢ BT OO0 ¢mn¢m OF OIT EO bBi OO0 EIT AdnPouAsa Elnion AO AT 1
du 29 juin 202117 A0 AAO i1 i1 AT 6O AT i bpiil Al OAEOAO ABET Al Of A
AO AT 1 OAEIl AB8AAI ET EOOOAOQEIT B, DI OO OA Oi OTEIT AO ¢

3421 5QAYLERNIFYyGSa AYyAGALFGAGSE LI2 dzNJigiier @2 NR & SNJ
eo] ! £ZET AGET OAOEOA 1 A CAOOEIT AAO Oi OAOOAOG AAT O O
un scénario 2°C, conformémentux orientations de la«feuille de route» adoptée en avril 2016,

16) OAAT OAA A DPOEO O1 AAOGAEskngdgdr beAcerihins sdcteurshUdO OA O A
réorienter ses actifs vers des investissements compatibles avec cette trajectoire.

e, A AT1T OAE] AGAAI ET EOOOAOEIT A AET OE Ai AEAT AT
AR Ai OET OAOOEOGRH ARQAD TUh T1AITTCAAIOM @O 1 A0 OAOEI O AGB A

T 471 66A AT OOAPOEOA 1 ETEI OAR AT 0 1A AEEsEOA AdAAE
part de marché global,

T 471 66A A1 OOAPOEOA maiemiddnérgefiglielié dEtiaboh esCdtigériedr a
30%1T &6 AT10O 168ET OAT OEOi AEAOATT Ai PAOOA uvnnc AA

T 41 66A A1 OOAPOEOA [ ETETI OA AO POI AOARODERRe AB7T T A
A6 AZEEAEOA AOO 1 Ei AO AEAOATT 8

176 Le pourcentage des actifs sous gestion ISR®nstitue un des indicateurs de suivi de la COG pour la période 202320.

177 |rcantec, «1.3 Bilan de la mandature 20162019 AOAA OOBPDPT OO AA bDOi OAT OAGET T AT AT T A«
dul2 décembre 2020, N°20119.

178 CDC, notentitulée « Bilan de la gestion financiére de la COG 20&5mt¢nm AA 18) 2#! . 4%# & AAOI A Ad
179 [rcantec, «4.3 Rapports de gestion extra financiereRapport de durabilité 2020 (rapport et support de présentation en

annexe)- Rapport ESG a fin 2020Rapport climatzh #1 1T OAET A6 AATI ET EOOOMNEET T AO cw EOET
180|rcantec,«c 8 p %1 CACAIT AT O -Rappart dA durabilité ) RoeBehthtion’dd Laetitia Tankwe Feuille de route:

bilan préci AAT OA 1 AT AAOOOARh DAOOEAEDPAOGEIT U 18611 AAT OAQEIT AA 1T A E
groupe de travail et réflexion surles grands axegf h AT 1T OAET A8 AAT ET EOOOADETT AO ¢ EOQEIIT A
181 || peut y avoir un accord aub O DAO AAOh 11T OAIT AT O OE 16A1T OOAPOEOA EAEO bC
transition énergétique. Par exemple, une « obligation verte » (green bond) émise par une entreprise répondant aux critéres

de désinvestissement peut étre souscrite dés 1&r NOd AT 1 A PAOI AO OT A Aiil EI OAQGEIT AO 1| E¢
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[162] Par la suite, le conseih 8 AAT ET EOOOAOQETT A Ai AEAT Al OADPOAI A
stratégie de désinvestissement ciblée et progressive des entreprises du secteur « pétrole et>xga2nt
ainsi été exclues du portefeuille, par étapes :

9 Les obligations du secteur pétrolier § T 6 1 AO Ai AT OAOG ABSET OAOOEOD
incompatibles avec une stratégie 2°C

q Les obligations et actions des entreprises spécialisées du secteur « pétrole et gaz » dont le
iTATT A ABAEEAEOAO AOO AAT 6001 OO0 16A@DPI 1T OAOQEIT T
q Les actons des entreprises pétrolieres intégrées noreuropéennes dont les investissements
sont jugés incompatibles avec une stratégie 2°C.

nes ! 1 A OOEOA AA AAO Ai OET OAOOEOOAI AT OO NOE 110
procédé a différents réinvestissenents destinés a financer la TEE

1 Enmettant en place en septembre 2017 un fonds dédiédd | A1 E C A OHdgledd badds)O O A O
ATTO0 1TTA CAOGOEIT A i0i AT EZETA U 16EOOOA AgOI1
«Villiers Greenbonds Amundi», qui a démarré opérationnellement en mars 2018 avec un
montant de 300- Q Ce fond a obtenu le label Greenfin» du ministére de la transition
écologique et solidaire (MTESEN 2020. Aprés une phase de montée en charge, la valeur des
DAOOO A A eshélablicch 676\4 Ofid décembre 2020 (tableau 10).

AE

T %l Ai1 OAT OAT O ARO ET OAOOEOOAI A1 60 AAT O ARG A&l
GOOOAT O AT MEAOGAOO AA 1T A 4%% jilAOCEAO OATT OOAI
industrie, transports) dont la valeur est estimée a 134,9 ‘O(Cf.la partie 3.3.4.2 et le tableau
11 infra)182,

T % AAAOI EOOAT O OAOG ET OAOOEOOAIT Al \Didrs Mudtil-AdtifsOT T A&l 1
NonCotéh A O AAT O O1 AT OAI Al A A A cofent dfidanckBlATEBE £0 1 1
dont 5 ont obtenu le label «Greenfin» du MTES Cf.la partie 3.3.4.3 et le tableau 1ihfra).

nea )i AOGOG A1 1T OOOA U 11 O6AO NOG&OT A TAO Ai AET AA 1

par la société Mirova, illiers Actions Europe Mirovazh A OT A OOOAOi CEA ABET OA

les enjeux environnementaux. La valeur des parts dans ce fonds qui a obtenu le label Greenfin en

¢rngnh 0681 1-1diiddéddmbper2®2Q.h w

nesj ! 1 A OOEOA AA 1 6A1T OAI ARART AADAGACEDDBAAD ORAADPODAC

engagée a hauteur de 15% de ses réserves pour le financement de la transition écologique et

énergétique a fin décembre 2020.

6] OAOAT 111 Al AT Oh AAPOEO c¢mpuh 18) OAATiIGAK alaAODOOAR
OOEOA A801T APPAI Ad1T £F£OAh 1 86AI POAET OA AAOATTA Af
A6 AT OOAPOEOAOG AT O0i A08 $ADPOEO c¢mpxh AAOOAled AOGOOA
obligations souveraines et assimiléeg AET OFE 6NMA8OAT AT A AAO AAOEAEAO Oi Al (

N s £ A Ao~ o~ A o~

182 5§01 AA ASkcOmorElEtoSdtiomAdispose également du label Greenfin du MTES.
183 Ces derniéres annéed, 6 ) O OBTAGHOA AET OE ADDOUI lesBdcié&i€s | Gafe @TAnsuiydi Cotydehd O O O
AOET OOABEOE 1T A O1 AEi Oi )AAAAOC $AOA , AAq AO "AUITTA 2A0ET CO j
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[167] Selon les estimations de ces prestatairés:

T A ABGACAOG AAOATTA AO Pi OOAEAOGEI 1 A AA 18) OAAT OA
U OT A OAI Pi OAOOOA 11 Ukininkh AMAA 1T0M0BI . hl Ji#d BDIT @OU 1116
(aprés 2,2°C contre 2,7°C en 201958 A OAI bi OAOOOA T TUATTA AO bpi
Ol OOAOAET AO AA 16) OAAT OAA E£ET ¢m¢m AOO AOGOEI T A

de référence (apres 2,6°@our les deux fin 2019).

ﬂ La «part verte » - selon la «taxonomie verte» en cours de finalisation par la Commission
européenne-AA O ET OAOOEOOAI AT OO AA 186) OAAT OAA AAT O
a 24% en 2020, soit une part largementsip OEAOOA U AAT 1T A AA%). 6ET AE
nes) , A T EOOETT 16A AADPAT AATO PAO DPOh AAT O 1 AOC AilA
portée et la fiabilité de ces estimations. Qualifiées de méthodologieser développement», elles
comportental 67 OEAAT AA AGEI bl OOAT OAO 1 EiIi EOAOS

34225Q dziNB&a | OGAz2zya LI2dzZNI NBYF2NOSNI £ RSYI NOF

e9) 1 O AT 60O AA T A AARAOTET OA 1 AT AAOOOAR 18) OAAT OAA

7o), A AT 1T OAEl AB8AAI ET EOOOAOEIT A AET OE Ai AEAT A1 |
de désinvestissement des valeurs du secteur tabac fondsger :

T 51 Ai OET OAOOEOOAI AT O AAO OAI ABDOO AO OAAOADO AD
avant le 31 décembre 2017 ;

1T A TEOGA U Ei 60 ARG E£EEI OOAO ABAQAI OOCEIT bpi 6O EI
du tabac.

[171] Le conseil a aussi dé&ii A3 AAOOAI EOAO 1 A AEAOOA )32 AO Oi
i OT1 OOET 10 AA 1 A DPIilEOENOA )32 AA 16ET OOEOOOEIT I
responsable et des objectifs des politiques publiques. Une nouvelle charte a ainsi été adopt@@a

2019186,

aCcB8 1T A OADPDI OO0 AA A O OlkaAntet, 43 Rapportscdergedtidn extrd nabdebeRappoh de durabilité

2020 (rappi OO0 AOGAA OOPDPI OO AA DPOi OAT OAGET 1T A1 AT 1 Agkeg ¢h Al 1 OAEI

185 |.a méthodologie utilisée permet de couvrir 20% des réserves cotées du régime (actions et crédit) qui sont des

entreprises appartenant a treize secteurs @nomiques « éligibles », dont les plus émetteurBlus de 90% des entreprises

de ces secteurs ont pu étre analyséeG8 1 A OADPDI OO AA ADOOAAEI EOi c¢cme¢nm AA 16) OAAT O
186 Avec les obijectifs suivants

-AOOOOAO 1T A AT EiT OAT AA AA 1 B8AT BAAAERT ARAD2 ARAOGIH &) ODARBAAAT| AEAOO
A8AT CACAI AT Oh OEOA ET OAOT AOn AT i1 O1TEAAOCEIT ET OOGEOOOEITTAIITAQ
- Intégrer les évolutions internes, notamment les exclusions (charbon, tabac, énergies fossiles)

- Intégrer les évolutions MM EAOOAO AA 1 86ET OAOOEOOAT AT O O1 AEAT AT AT O OAODPIT 1 OA
AAOCOAT T AO ATiTT A 18" AAT OA AA 0AOEOh 1 AO /1 AEAAGCEAEO AA s$i OA1T 1 PD
- refléter davantage la place de la transition énergétique et écologique (TEE) dansteatégie [177] ISR du Régime, sans

pour autant hiérarchiser les piliers E (environnement), S (social) et G (gouvernance).
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721, 8) OAAT OAA A AT 1 OOOA OAT & OAi AAO AAOT ET OAO
générales (AGB" AT T O AT 1T A 081 OAHd précisddi Ids pribrkéd QLEr€gime dapst
1 AAOAEAA AA OAO AOT EOOQ8 w1 A A 11 O0AITATO (¢

i Mis a jour eten application de nouvelles régles de vote notamment sur les questions de
féminisation, abstention, rémunération des dirigeants, renforcement du soutien a la TEE.

Mis en place- AOAA 1 ADPPOE A801 DOAOOAOAEOA AAn AT 1 OAE
dispositif de suivi spécifique des votes pour les 30 entreprises de la « focus ksintégrant les

entreprises du portefeuille les plus émettrices de CO2 ainsi que celles détenantle plus@ A A OE A£O
échoués»188 potentiels. Chaque entreprise dans cette listayant des enjeux forts en termes de

4%% AEAEO 161 AEAO AG6OT A AT AT UOGA OOPDPIiT I AT OAEOA
i AT AAOGAEOA 1060 AO OAPOi OAT OAT O AA 16) OAAI OAA Al

i 6A00 PAO Al 1

ﬂ Publié depuis 2017 le bilan annuel de sa politique de vote.

173, 6) OAAT OAA A & Oi AT EOiT OAO AAOEIT O Al 1 AOET O
définissant sa ©1 1 EOENOA A8AT CACAI AT O AAQIBE pai do0 BoAseil AO EIT
AGAAT ET EOOOAOCEIT AT OAPOATI AOA ¢mpxh AOOI 6O AA 0OOI

énergétique et transition juste, droits humains, responsabilité fiscale des entreprises. Le document

POAI EA AT AOEOAT O 1 A OOOANGEEA U | GAGAE 1AO BACBEAG AC ARCARI | A 1
1AO0 I TAATEOI O ABAT CACAI AT O PAOGOAT O OAOEAO GAITITT A
2019, les sujets prioritaires identifiés ont été les suivants : la protection étendue des droits syndicaux,

6 AAAT I BACT AT AT O AAO OAI AOCEi O AAT O 1T AO OAAOADGOO
entreprises en France. Pour développer et valoriser son engagement, le régime se positionne sur trois

i TAAOG Ad AAOE]/ développed in@ialbgueCobalitiifavec les entreprises ; renforcer la

coopération avec les pairs investisseurs contribuer aux réflexions de Place et aux évolutions
méthodologiques.

[174] Signataire des <«PRI» («Principles for Responsible Investment réseau international

A2 ET OAOOEOOADLOOG O1I OOAT O PAO 1 AO . AOGEITO s51EAOQ A
DAOOGITTA AA 1T A ATTOGAEIT10A AO DPOi OEAAT O AA O1I1T A
2019auci T OAET A8 AAI BRI dad ®od&&Eded inveslssaurs institutionneds , 6§ ) OAAT OA
AGO 1 AT AOA AO AT 1 OARI O3 AMi BIOEOOEA ORIOKWERGRE AT O OA
ainsi engagée dans certains de ses groupes de travail et commissions. Elle est aussi membre
Al T EOi AA OOOOGAEI T AT AR AO AA AE ££& OAldimate@acdionODAO A
100+ »189,

175 $AT 0 1A AAAOA AA OA OOOAOiI CEA CcI T AAIT A ABAT CACAI
AACEITO Ai11AAOEOAO AGAT CACAI Al O8
197, §) OAAT OAA AT TTA AET OE AAO ET OOOOGAOGEIT O AA 0Oi 6A 0 06RO 1 AT A/

AG de certans grands groupes.

18] AOEAO OOOAADOEAI AOG AA K 061 AET OAO ¢h U OAOUNE &onprliecndsOA AA | £
carbone (« stranded asses$ »)

189 Cette initiative regroupe plus de 400 investisseurs dans le monde qui se sontgayés a dialoguer avec au moins une des

160 entreprises identifiées comme faisant partie des entreprises les plus émettrices de gaz a effet de serre sur leur
gouvernance et leur stratégie au regard des risques et opportunités liés au climat, y compris sdu§ AT C1 A AA 1T A DOE
compte des impacts sociaux de la transition écologique et énergétique.
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[176] Dans lecadre de la réglementation européenne ustainabké Finance Disclosure Regulation
(SFDRh 1 AO &I TAO Ai AETi O AO 1 A0 AT AOs delntebr@@®enAi OAT O
compte des enjeux ESG. Selon les services de la CDC, fin 2020

T ,86AT OAT Al A AAG@i A T1ARO 1/51) AERIAG @&fonisthiedx Slds@FCA D OET 1

infra@ OT 1T O Al AOOi O OAITT 186AO0OEATA ¢ AA 1T A OiClAi
des caractéristiques environnementales et socialé¥® ; il enest de méme pour plusieurs fonds
I O6A0OOO AO 111 AT Oi © AAT O 1 AONOGAI O 16ET OOEOOOE

pour pres de 87% de la valeur du portefeuille de réserves totales fin 2020.

Mirova », gérés respectivement par lesociétés Amundi Asset Managemenet Mirova, sont
AAl 606i 6 PT OO 1 AGO PAOO OAITT TB8AO0O0EATA w
aux fonds ayant un objedf de durabilité affichél9l. Ces deux fonds représentaient prés de 28
AAO Oi OAOOGAOG AA 16) OAAT OAA EET ¢mgmns8

pral
O
mh
b1

[177] Selon les estimations de son prestataires, Vig€giris :

T A OAT OA w3 AO pPi OOAEABEI 1 A AAO O1 OAOOAOG AA |
081 OAAIYEZETU curuchrgh OT EO U O1 T EOAADO OpbPiauEAOO U
progressé sensiblement depuis la fin 2016, nonobstant un repli temporaire fin 2019.

T A OATI OA %3' AO Pi OOAEAOBEI I A AGOAOEARAPEI DDHDOOI O
75,1% ala méme date, contre 72,861 OO 1 6 ET AEAA AA Oi &£ OAT AA8 )i
depuis la fin 2017, en lien notamment avec la montée en charge de la part des obligations
souveraines ameéricaines dans le portefeug!.

nzel, A T EOOETIT 1T6A PAO POh AAT O 1 A0 Ail AEO Ei PAOOE

AEAAETI EOi AA AAO AOOEI ACET T 08 , A alaEr@I€vE teftaindsd 1 OAT O

difficultés dans son rapport, notamment le caractére gu signifiant de la comparaison de notes

A3 AT OOADOEOAO ET OAOOGAT AT O AAT O AARAO OAAOAOOO AEAEAE

en compte des critéres ESG par les sociétés de gestion reste difficilement évaluable.

3.4.2.3 Des obligations réglemenitas respectées, une communication auprés du public et des
«parties prenantes)y RS f QL{w GNBa RS@St 2LIISS

[179] Dans le cadre de sa feuille de route¢ AAT DOi AT AOOEI ¢mnpoh 18) ¢
développer sa communication auprés de ses affiliés, du pubkt des «parties prenantes¢ AA 1 8) 32
AOAA 1 &ARAEBAADEEZT ET OAOOEOOADOO AA Oi & OAT AA AAT O
1871 AEATT A AOOTI i AT1T Ah 1T OORIOO& WATORD A EDDE AREOE GERDOE
notamment de<Ai OAT T PPAO 1T A OOAT OPAOAT AA AO 1T A bPi AACIi CE,

«faire savoir son savoifaire »(Cfi A DPAOOEA oc8wraAO 1 8AT AAAOT vy

190 §A0O0EAT A ¢y AA 1T A OicTandphrdnte@d ® frdmitiorOdds cractdistigies dnvirbnAementales ou
sociales dans les informationzécontractuelles publiées, a savoir aux exigence de transparence des produits financiers qui
«promeuvent, entre autres caractéristiques, des caractéristiques environnementales ou sociales, ou une combinaison de ces
caractéristiques, pour autant que les sodist dans lesquelles les investissements sont réalisés appliquent des pratiques de
ATTTA ci O0AOT AT AAS

11 §AOO0EAT A ¢ AA 1T A Oi iTAhspatedd GeB inVestigdeinen® iduEiblésAdand lesl idformations
précontractuelles publiées ,»a savoi aux exigence de transparence des produits financierayant «pour objectif

1 6ET OAOOEOOAI AT O AOOAAT A AO NOG6OT BI AEAA A i O0i Ai OECTi ATI1A
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un rapport («Bilan Actions Climat et ES@) rendant compte de sa démarche en faveur de la
transition énergétique et écologique et des enjeux relatifs & ESG, en vue de se conformer aux
AEODPT OEOQOET T O AA HudLA avQ POAT rdlatiye  da traditionl éAergétiué pour la
croissance verté2h A8 O1 A aub rec@drhanddtiGns de la«Task force for Climataelated

Financial Disclosuresj 4 # & $ qh A®SAOOO0A DBAOO

[181] Le nouveau «apport de durabilité ¢ BT OO 1 6 AT 1 i dkla CATE la 27 maiR2DeDi D
poOi OAT 67 AO AT 1 OAEl AB8AAI ET EOOOAGEITT 1AO0 ¢w EOEI]
16) OAAT OAA AO 1 A0 OAOOGEAAO AA 1T A #%$# :0A 0116 1EO

1  Dunouvel article 29 de lalodu 8nl ©AT AOA c¢mpw OAI AOEOANGE 1 B& A RDC
substituéU 1 & A3 Geflafai db 17 aodit 2015 relative a la transition énergétiqueAET OE N O8 U
celles du décretn°2021-g o AO ¢x [ AE ¢ngp DOEO Abi1dubokel EAAOE]
monétaire et financierafin de préciserles informations désormaisrequisesdans les rapports
annuelset leurs modalités de présentatiolm A8 &1 A PAOO

q Du reglement européerx Disclosure»94 - publié en novembre 2019- qui a créé de nouvelles
obligations detransparence en matére de durabilité pour les acteurs de marché devant étre

Apbl ENOI AO U AT i POAO %A 1 AOO c¢cm¢gph ABAOOOA DPAOC

2] 111 00 NOA 18) OAAT OAA A T EO Al GOOOA pi OOEADOOO
y compris auprés de ses affilied, AO 111 AOAOOAOG ET EOQEAOEOAO AO 1 A0 ¢C
Al EAOAOO AA 16)32 A0 1T A 4%% 1 0E 110 OAI O Ads0O0A

dont le prix International Awards for ClimateRelated Disclosurdu MTES en 2019

343 LlaLl2ft AGAljdzS RQL{w RS fQLNODIYyGdSO Y20AfAAS 0o
fl /5/ 3% a2y AYLI OG0 &adzNJ f I LISNF2NXIyYyOS FAY!

ne3 , A AT T OARAET ABGAAI ET EOOOAOQETT AA 16) GO GAA GO OC
AA OA DPi 1 EOCENOA A6)32 DAOO i OAT OOGAT 1 AT AT O AT 1TAOQGEC
AA OAO bl AAAT AT 068 , A AEAOOA )32 AA 16ET OOEOOOEI I
ISRest«<j Ad ql DPOEIT EOA @ ses placemiritsisd leAdngdterme dans la limite des risques
acceptés par l'Institution, le rendement financier n'étant pas le seul objectif rechesct&f.la partie

3.4.1supra).

9w AO AOOEAT A AGECAAEO AAO Al OOAPOEOAO MplédnedadexhriotdmnientdeA O 1 OOOA
168) OAAT OAAh NOGAITTAO TATOGEITTATO AATO 1 AOO OAPDPI OO ATT OA1 AO
sur:

Les modalités de prise en compte dans leurs investissements des criteres ESG ;

La maniere dont Is exercent leurs droits de vote ;

, A0 TTUATO T EO AT GOOOA DI OO AT 1 OOEABAO U 1 A OOAT OEOQEIT I

la mesure des émissions de gaz a effet de serre associées aux actifs détenus.
Ces informations doivent étreD OT AOEOAO AEANOA AT 11 Ah A1 O 18ABAOAEAA A1 10 AOD
193 A 4#&%$ A GOOOI AAO AAOT ET OAO AT1Ti1 A0 AO Ai OAlI 1 PpPAI AT O A8 OI1
risques climatiques auxquels font face les investisseurs, préteurs, assureuet autres parties prenantes : les
recommandations de la TCFD aident les émetteurs a comprendre ce que les marchés financiers attendent comme
transparence et informations pour répondre aux risques climatiques.
194 Reglement (UE) N22019/2088 du parlement eurgpéen et du conseildu 27 novembre 2019 sur la publication
ABET £ Of ACETT O AT 1T AOET OA AA AOOAAEI EOiT AAT O 1A OAAOADOO AAO
195 | e réglement «Disclosure» consitue, avec les réglements ¥axonomie» et «BenchmarkZh 1 8 OT AA GersbOET AEPA

AO bl Adn poudaiidance durable de la commission européenne.
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184 01 OO 1 A0 OAOOGEAAO AA 1T A #s$# OAl AinvésBeinedt DAO |
socialement responsable bien congue est de nature a renforcer significativement la performance a
moyenrl T1T ¢ OAOI A AO DT OOAEAOGEIT A AAO Oi OAOOBAO AA 16
Ci OOAOT AT AR Ai ZAET 1 AT OA 1T O A5O0T A POEOA AT AT I BDOA
durable, pour certaines entreprises ou certains Etats.

nes] , A i EOOET 1T AOOEIi A NOBA AAOOA APPOi AEAOGEITT AOO E
ABOBT A 1 OOAA DPAOI AOGOGAT O A6APDPOI AEAO |1 A ceelléie®] EAAOE
conduite ces d®T ET OAO AT 171 A0 PAO 1686) OAAT OAA8 , A [T EOOEIT I

OAETI T A AARAO 1 OO6AAO AGEOOAT OAO pPi OOAT O 0060 1 AOG EI
Ai OAT T DPPAO AAO 1 OO6AAO ObPi AE Z£E N O AGecdd@rdle daddchiédnt | EOA
O AAO POAOOAOAEOAOG AgOAOT AO ET Ai PAT AAT OOh AAT O AA
de ces étude®s,

[186] De maniere plus générale, la mission retire des ordres du jour et des compendus détaillés
desdébatsdut T OAET ABAAI ETI EOOOADEDp MO BOOD 1 A Di IOEOBROA nAd
A 1TTAEITEOiI OT A PAOO AiT1TO0i NOAT OA AA 1T A AEODPITEAE
derniéres années. Elle retire également de ses échanges avec les servicda digection des finances

de la DPS de la CDC que son équipe en charge de la gestion financiere du régime (qui regroupe

161 NOEOAT ATO AA x waoq AOO &I OOAI AT O i1 AET EOiT A PA
[187] Auterme de sonanalysede 8 AT OAT AT A AAO AEI AT OET 10 AA T A Dl
18) OAAT OAAh 1T A T EOOEIT O1I OEAEOA AET OE AOOEOAO 18A
AA Ai FET EO 1 6AI AEOCEIT AO 1 AO 11 AAIl ErGchabdeshAkées, A DT 1 E
en tenant compte pleinement de leur propre capacité de disponibilité pour les travaux du conseil,

1T AAOOAEOAT AT O T EIi EOi Ah A6OT A PAOOh AET OE NOA AAC
AT TO AEODPT OAT O 1 ADIOA PDARA AIRA 1 QA @Bl 1AH AEAOOOA DPAOO
Recommandation n°15 Assurer une veille des études existantes portant sur les implications

EFET AT AET OAO AAO Pi1EOENOAO AG)32 AO Ai OAI 1 BPPAO A/
16) OAAT OAAR AT OAAT OOA ired exterhes hdéfendarfisEdans Hed cobditignd O D OA
CAOAT OEOOAT O 1T A NOAI EGidi AD E G 1 IAERIAOEGEICT AB 1ARD® il
)32 AA 18) OAAT OAA DPI OO 1 AOG POT AEAETAOG AlTlTi Adn A
disponiAET EOi AAO AAI ET EOOOAOAOOOh A801T A PAOOh AO AA«

1671 NOEPA AA 1T A #$# Al AEAOCA AA 1T A CAOOEI T h ABAOO

196 | a mission note a cet égard que les services de la CDC ont porté a la connaissance des membres de la CPTF, lors de leur

réunion du 9 septembre 2021, des éléments de comparaison deA DAOAI Oi AT AA Oi AAT OA AA 14681
, AOCA- EA#AD OAOEO !'1ECIAA )T AAG j %52q A OA Monfkahtiuhefmeilledre 1 6 ET AEA.
performance du premier par rapport au second sur la période 201-2020.
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' bb9-YObr[ . {9 59E59akHhoi[c:
9¢ 59 C!/ ¢[w! €[ 59
59t k¢Ahbgd Db! ¢ Lhb/{

1 Un modeéle de facturation, volontairement déconnecté des codts réels,
Y2y SYO2NB | LILIX AljdzS £ f QLNDIy iSO

[1] , A 11 0O0AADO T TAT1T A AA EAAOOOAOEITh A81 OAOG AO
Cour des comptes lors du tout récent contrdle de la gestion du régirseh 1 8 ADBEDPDOAT O PAO
OE COA O Gcamdc.@ @ouie6A EOOOCEAEAAOCEITh OAITTT 1T A #$#h AAT
DOAOOAOGET T bBI OO Al ) OAOGOA NOA AAI 1 AO | AET OEOAEOAI A
qui devient de moins en moins compatible avec les exigences posées par les COGrenes de
OOAEAAOT EOA &£ET AT AET OA8 )i OADPI OA OO0 -Disddsi AA AB
mandants, qui se traduit par la fixation de prix standards non corrélés aux co(ts réels et fixés au

OAOI A AB3OT A AT Al UOA AT éshpduiesheégihés Adretrhitd omaiie® AT T OO0OA
[2]  Pour la CNRACL, les prix fixés par une décision de la DPS sont, par construction, inférieurs au

codt réel de la prestation rendue. lls sont majorés tous les ans d&d@98 %1 DAOAIT 11T 1 Ah 1 A
a conduire une politique de gains de productivité qui doit permettre, a terme, de faire se rejoindre

1A0 AT | 66 Oi A1 O AO 1 A0 DOEQG OOAT AAOAO8 $O0AT O 1A
AO 1TAO AT ) OO0 Oi AT T AT AT O Amentpdlicddi © AOGO AAOGI OAi PAO
B ,A TTATT A AA EZAAOOOAOQEITT A i CAI AT AT O i O0i AAADPOI
COAT AEOOAT OA AAO EITAOCEITO O00PPI OO AO OOAT OOAOOAI
I ANOAT T A OAT A bl 00 uAcpariEKds Effedifs (0d IELAGNdteORE) AedikeA2QE | T A S

i ATAAO8 , A POE@ EAAOOOVF TA O6APDPI ENOA AiITA bPI OO ¢/
OT A PAOO AA 1 6AAOEOEOi h AOO Al 1 OAA @pélatiodndlesh AT AAO |
A 1T AOETTO Ai AET A0 U 1 A pPpOT AOAOCEITh U 18APPOE AO

i Ay OOEOA AB1 OOOACA j-/1q ETI OAOT A AOGROAI 6 OBAET 6O
4 01 60 AEAAOT A AA AAO AAOiI Ci OEAO Aélakraunéhalod /FEE Oi
chargée de la personne (masse salarialed,d O1 A -p&r@é cddks logistiques, immobiliers, de frais

AA T EOOEIT TEiO0 U 18AAOCEOEODT fédétlesA A& peBorndisOET T O
A8 AT AAAOCAT AT O 1T A OT fud tel® las lelr uoieparEraitachée A Uin pOdedsdd

AOGO AT 1 OAOOGEA ATl gebtibnmddrésiol DAOOT Ad %40 ABADPDOE

51 )i T8AO0O AET OE Ai Ol Oi AEO pPI OO bi OOEAI A Adi OAl O/
un mandat et par voiede conséquence de mesurer le colt des prestations rendues par ETP.

197 Cour des Comptes, sixide chambre, La Caisse de retraite des agents des collectivités locales, observations définitives,
exercices 2013- 2019

198 Cette augmentation det 1% par anest favorable aux mandants dés lors que la RMPP évolue deux a trois fois plite
(environ 2,7 %par an de 2017 & 2018 selon la DRék la CDEz Audit DGAU 2019 sur le modéle de colts de la DRS
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6 , A0 DPOAOOAOEI T O AGOAOI AO Ad!'-/! AOOAAEiI AO AOQD |

AONOAT AOO AET 601 O1 Al Jeln dilcdsis Eit©: 11450080 GsIMDEA T 1 1 AO
essentiellement assurée sous forme de prestations du GIP ICDC (groupe CDC), est facturée au codt
Oi Al 1T AET O AB30T wPADTcaprp AOGER BBO DOI OO AA EA

EOON®B U o

Tableaul : Prix standards établis par la DPS en 2017

(en k) -g -3 Nature Référence Prix standard Commentaire
e 2017 2018 2019
S'appligue potentiellement aux mandats -
CNRACL, FSPOEIE, RAFP, SASPA, IRCANTEC,
Production "grande série” B | W |Prix standard 108,501 109,59} 110,68]RDM, FIPHFP et FP.

Hors FP, les activités sont différenciées par
processus 13 5 (sauf4.4), 12 et 13

S'appligue potentiellement aux autres
Prix standard 118,40 119,60 120,80 mandats dont les activités (hors appui) sont
regroupées sous le processus 8

Production "petite série” (ou FFV)

Conseil en formation professionnelle B | B |Prix standard 120,001 121,200 122,41
Appui au mandant B | B |Prixstandard 133,50] 134,84 136,18 :t“:‘:””“ 6 (hots gestion financidre], 7, 13
COP de renfort B | W |Prix standard 71,00 71,71 72,43
L Prix standard 71,00 71,71 72,43
Intérim de renfort - Cont réel - - -
Environnement 19,60 19,80 159,99
MOA "de base" B | B |Prix standard 126,001 127,26 128,53
MOA direction de projet/de programme | B | W |Prix standard 160,001 161,60, 163,22

Source : CDCDRSSG Evolution du modele de facturation de la DR®rincipesz 15-03-2019

71 , A #$# 18A PAO i0Oi Al 1 AOOOCA AA OOAT Oi AOOOA U
mentionnés dans le tableau edessus(colts comparables examinés, criteres dpassage des colts

Al i DBAOI O AO® DPOE@ OOAT AAOAO A0O0O580i1 68 #AO ET A& OI .
archivées.

[8]  Un audit du nouveau modeéle de colts de la DRS effectué en 281thdique que la fagon dont

1 A0 POE@ OOAT A A Opa«alditalile »i «2é « MBER@ i» @ étd EitRed @nction de

011 Oi 601 OAOD -aAEO®AT AGOhA ABAMEIGOA 9 des dodid facku@dauA A p o
mandants ». AT T AT 0O i CAT AT AT O U 1 6AAOAT A MepadserArzéadi OAO A
standardsounomh ET AEROAT OGRAQC&EO A80T A OECHI ABAOKE QEQDEIN I
dés lors,de mettre en place des critéres de choix.

[91 La Cour des comptes présente, en revanche, dans son rapport sur la CNRACL, la comparaison

des codts moy@s journaliers de la MOA du GHYR a partir desquels a été arrétde prix moyen

ET OO1 Al E ACeluikita @tk fixéa4® niveau inféieur a celuidelaCNAVMO U AAT 6E AA 1
Arrco, et qualifié pour cette raison par la Courgde « compeétitif»200,

[10] La CDC a toutefois continué a suivre les codts réels qui, comparés aux montants facturés, font
apparaitre une sousEAAOOOAOET T NOE OAI AT A AAOBTI EO PAOAOOAO A/
1 6 AT OAT AT A AO AOACAO AA 1 AABORA #AA DPIOA EAAIOT AAOGOAIAI |,
demeure en effet relativement stableo?,

199 Mission DGAuU 201916 z Le modéle de codts et de facturation de la DRS

200 Cour des Comptes, sixieme chambre, La Caisse de retraite des agents des collectigit@des, observations définitives,
exercices 20132019

201 Ibidem z annexe I
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2 Un nouveau modele de codts qui demeure perfectible

1] 3 1T A Oi £l 0T A A0 TTATT A AR EAAOOOAOEIA $euled I A
CNRACL, celle du modéle de coidst progressivemententrée en vigueurpour les autres régimese

retraite gérés par la CDQt ses fonctionnalités seront bientdt intégralement déployéest 8 AOO AA
dispositif de comptabilité analytique qui permet de répartir la charge assurée par la CDC sntes

différents mandats dont elle est gestionnaire.

[12] Cette refonte se caractérise par une simplificatio35 indicateurs au lieu de 150), par une

unificaton AA Bl OOEAOOO 11T AT1 A6 AA AT | 66 AO PAO O1 AEA
vigueur progreOOE OA AO 11 OOGAADO 1T AT 1T A AA EAAOOOAOEIT NOE
Al ) 606 PAO 1TAOO0A AA AEAOCAO j2(h 3)h AOAEO cCili OA
%40 ADPPOE AO@ 1 AT AAT OOh ' -/1 8Qq8A@d0 APOPDOEDEE .

pi 60 Aiipi AgA NOBEI OAT OA AA OOAAOBEOA OT A 1T OCAT EC
(45 % des donrées entrantes du micremodéle de coits de la DB D OT OEAT T AT O- A6 AOOC
modéles del 61 OAAT EOOAIT Al éntatbrOduil ef Aégaile doAne BuCser® aux actions

conduites par le gestionnaire.

13 , 6A0AEO $'!'5 Oi AT EOiI Al ¢mpw OO0 T A 171 OOAAD 11
points perfectibles de nature a introduire des biais sérieux dans le dispositif dedauration et des
i AAOOO OOAOOAT OEAI O A1 OOA 1 AO Oi 001 OAOO AO 1T ATITA
U 1T6A0OAEO AOO AT AiI 600 AA T EOCA Al GOOOA8s 3ADPO A
Al EOOOI AOGh DPAOI E TARGNORITITAR G AETAORMI AMeACAAI T O 1 6 ET
AgO1T T1T1TAOA 11 AOGi AA OAOOAEOAI AT 6O6h TA CAOAT OEOOA
14 0OAOIE 1T AO AOOOAOG DI ET OO AAOGAT O AT AT OA MEAEOA
DAOOEAOQI GtentoAsulhl O 1 6 A

3 ,A 1TiAAOGOGEOIi AA OOI OOAO OT A Oi1 O606EIT U 18E

relatives aux effectifs du secrétariat général du groupededies a la DR$esquelles ont

AAOGOI AB8600A AT I POAAEI EOI O U AT i POAO AA ¢mpw
z A ATI1AROA AO OAI DO DAOGOI RNOE 15A00 DAO Agl

OAATTTATAA T A cilTi OAl EOAOCETT AA»dquéédais EOAOQEI

OAOOGEAAO AA 1T A $03 1600EI EOAT O DAOS
3 [+ NBF2Yy(0S Rdz Y2RS§{ Sédéabd dOmatdie a RS
' YSTEA2NBNI f I O2KSNBYyOS RQSyasSyof S

151 , A T EOOETT O8AOO AAEO bPOi OA1 OAQuelledentieh obirddd AA Al
refonte. Celuici se déverse en partie dans les modéles de colts des directions métiers. Le modéle

actuel, tres complexe, est peu lisible pour les directions et nécessite des retraitements nombreux qui

peuvent générer des problemes de fiabilité.

[16] Le nouveau modele, qui fait également appel a un dispositif de colts standards, se veut plus
simple, plus lisible et plus efficace. Les charges indirect® représenteront demain 20% des codts

22, AO AEAOCAO AEOAAOGAO O1 10 AAI 1 AO AgEsEi OAT OAO AOP POET AEPAOQ®
(liquidation, paiement, appui a la gouvernance par exaple) tandis que les charges indirectes sont celles exercées au profit
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AAAOOOTI O T U TT1T A1 AO bi @htiseaontblistedmprohbitsiblés A esktfargésd | OA O,
directes seront présentées de maniere plus détaillée.

[17] Le calendrier préOT EO O1 Ai bl T EAT AT O Al AAO@ OAI PO AA |

AET AT AET OA U 186A0O0T I TA ¢ngp AO aubretiek feindstbe 2628 D A O £l
, AO OAOEAQEITT O AA Al ) OO0 DPi OAT OEAT T AO REOROA®AI AEA
AOOAT OEZA U 1T A A EO PAO 18i AEATTT i Ai OAl AO PAO |

[18] La mission a pu vérifier que ce nouveau modeéle ne permet pas de prendre en compte les

effectifs «filiarisesz NOA 1T A 1T AT 1T A AA AT )] O AA Id&. liyadond 6A00 -
O1T A Apil OEA AAT O 1T A AEODI OEOEA NOE T A DPAOI AO DPAO
186) OAAT OAA AO NOGEI Ai1 OEAT AOA AA Al i AT OAOh OE 1
[19] Plus généralement, il appartiendra a la DPS d®8 ADPOI POEAO AA 11 OOAAD
TTOATTATO 16EIi PAAO NOGEI Ai bi OOAOA 0600 1 AG Al )] 0O

pouvoir en rendre compte en toute transparence devant les administrateurs et les autorités de

tutelles.

4 Un déploienent progressif du modéle de facturation dont la pleine
LI AOFGA2Y £ f QLNDFYyGdSO a$S Lk2asS LI

200 , A 1171 OOAAO I TATT A AA POE@ 16A00 PAO Al OECOAOO
OEi Ol ACETI T O APDPI ENOi A0 AD 1N gEHOAA AT OGOROORS AU BDAO &
cadre de la prochaine COG.

21 #AO OEI O1I AGETT O 18110 PAO i10i I EOCAO U AEODPI OEOE
AO i1 OEA NOBAITAO OIi1TO0 ATAT OA U O OOAAA DPOi PAOAO
221 %1 OA Al OAT O A6O1T AEODI OEOCOEA Oi 111 OAOEOOAN 1A
ABET £ i AEEO Oi Oi 1 01T ATO U 1A AAEOOA 1 A OOAEAAOI EOA

vue du respect des exigences de la LPFP.

[23] Son nouveau modeélele facturation, associé a un modéle de colts rénové peut en constituer le
vecteur sous un certain nombre de réserves et de prérequis

T o0AOCIi AGOOA AA Ai 1 OET OAO 0O AEODPI OAO A801T A ET & Oi

compris les ETP engagés paalCDC
24 , A 11 OOAAOG T TATT A TA OAAAT OA NOA 1 AO w40 AiT OAA
AA O1T OOA NO&8i7T AEAPPAT O AO Ai ATi POA AA AAOD AT T OAAC
fédérales dédiées a la gestion des ressources humainada communication interne pour le compte
du mandant, aux risques, aux fonctions juridiques et fiscales.

[25] En conséquence de quoi, a compter de 2019, les effectifs présentés dans le rapport de gestion,
TGET Al OAT O DI fhddiséd »AqGi somtdiBorniaiE Coptaklilisés en frais généraux. Il en
découleOT A OOPOOOA AAT O 1T A Oi OEA Adi O1T1 O0ETT AAO AE
constatés au titre du réalisé 2020et les 636 du réalisé 20191 6 i OAT O DA Oa cRixidBAOAAT A
années précédates. Surtout, le degré et la qualité des informations apportées au Conseil

AR Pl OOEAOOO 1 AT AAT OO PAO AAO OAOOEAAO AT i1 0610 AA T A $03 10 1/
la GRH ou la communication)
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ABAAI ET EOOOAOGETT AO AOg OOOAI I AME BAOD OAROAS #) 0B O/
EOCi ET OOEZAEOAT 6O PAO 1 A [(zR06E)seidégaddndau pokiddrePlisi T A A

DAOI AOOOA AB8APPOI AEAO 1871 AAOO AT OOA 1T AO Ai | 6O 006b
26) , A 1T AOODOA AAO OAOGEI O AA POiI AODAOCEOEOI OOEOEO DA
patir de cette situation, lesemp T EO AT 1T AAOT i O 1871 OAT O PAO PAOOEA A,
OOEOEO8 51 A AgAADOHEH$ de Qestvg FEIREATNOEA G 6GAA OFEADAA AAT O
DOl AGEO PAO 18) OAAT OAAS

271 , 6 AT CACAT AT O POEO PAO 1T A #$# mAachd bt BonsBAIADGOA OET 1
AOOi A AOT A #/'h TA 16AT 1171 0A PAO A8OT A OOAT OPAOA
1671 011 OOGET T AAO 11 Uhehdénteén@randiEparie. NOE 1T AO O1 60

T #i1 AGEOA U O1I1 OAOI A 1 A FANTATI ANGAAARGCEETTTO Ak AA B ASi A GOX
28] , A T EOOEIT PDPOi ATTEOA NOEOT PDPIETO OITEO DPOi OAT Oi

| 6AOAEO AO AT #11 OAEI AGAAI ETEOOOAOQEITT 8

T 1DpPi OOAO ARG AOGOOOAT AAO OO0 1 A0 AAOET fgéhceAl 1 ADE ¢
AAOG AT ) OO Oi AT O OAOO 1 A0 POE@ AEAAOOOI O AO 00O
compatible avec les trajectoires budgétaires recherchées, sans dégradation de la qualité de

service.

29) , AG AT 1T OOAOO Oi Al EOi O b AOlicatioA du#rioWeau moléle dd 1T I D OA
AAAOOOAOGETIT O T A #.2!#, 11100ATO0 NOAR TTET AA OA
iTATT A AA ATl | 00 AO 1AO0 POE® AEAAODOOI O OBAAAOI EO AC
AAT AGOA AT T A hun®derépdctive &sBenti@l@rient@hgorique.

200 , A $03 O6A00 AT CACi A Al c¢mcp AAT O OFpresénitcCOAI i A
a la mission comme devant documenter les gains de productivité a partir desquels la convergence

Al | OOTPOE® bimadukke. 061 OAAT EO AA

k311 , A T EOOCEIT 1T86A PAO i O0i Al 1 AOOOA A81T AGATEO AA 1/
réalisés ou attendus, notamment dans le cadre des principaux chantiers de modernisation des
OUOOI i AO ABET &I Oi AGET T h ukélngénierie de@radess8 A& Edijdcens A OA OO

AR 1671071 00ETT AA 1T A DPOIi AOAOEOEOiI OAOAEATO©h OAIT]
06 AT CACAOAEO 000 O1 DPOEw AA DPOAOOAOEIT AA mAell
discutableAT O 171 00 NO&OT A AAAOOOAOETT U O TEOAAO OATO

DAO OAT AAT A OE A1 A AAOAEO PAOAOOAO8 51T A OOAT OPAC

1A DOI AOGAGEOGEOI AAO bDOI AAOOOau gdsiioin@ire delvantde Consedd OO AT 1 /
""""""" AO 1T AOG OOGOAT 1T AGh AAT O 1T A AAAOA

AAI ETEOOOAOCEOA AA 1T A AAEOOA AO AA 1611 AAT OAGETT A

321 # AOOA OOAT OPAOAT AA OGEI bT OAOA i CAT AT AT O O1T A A

pratiqués établie. Il importe, en effet, que ceuri demeurent, dans la durée, a un niveau permettant

de satisfaire les exigences imposé8A O 1 A AAAOACA AOACi OAEOA8 , A DPAO(

U O AOOOA ATEO AiTA OBAAAT I PACTAO AA T A T EOA A

régulation permanents et non conjoncturels. La mission préconise de les faifgurer dans la

prochaine COG.

203 CDC COMEX dujuin 2021 z avancement du programme de performance opérationnelle de la DPS
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| bb9-YO 9yt h[3 Q{ hw! ¢ Lh{

t wh5'! / ¢L+Lh'Ot 959 5[9!
HJTHN

HJ/ZTMC

Nom du processus

Réalisé
2016

Réalisé
2017

Réalisé
2018

Réalisé
2019

Réalisé
2020

Commentaires

Productivité du
processusc recouvrer
et maitriser les
cotisations»

1287

1085

991

1111

934

Malgré la diminution du nombrd
de comptes sur la péde, la
productivité estendarciellement
a la baisse. Des transferts d'E
ont été effectués sur ce process
a partir du processus gérer les
droits». Le projet PEP
(numérisation, mutualisationket
la DSN sonten principe de
nature a procurer des gas de
productivité.

Codt du recouvrement

115,75

125,15

140,42

132,56

159,59

Une fois la modernisation d
portail et du Sl achevés et aveg
DSN, une baisse des colts et

gains de productivités devrait ét
logiqguement constaté sur ce
processus

Productivité du
processus gérer les
droits »

47 565

52 043

60 254

54 481

67 150

Le redéploiement, en 202
d'effectifs de ce souprocessug
vers le Souprocessuy
recouvrement, sans que la qual
se soit dégradéetend a montrer
que des marges de productivi
sont encore disponibles sur
sousprocessus. Les préts d'E
ont été sans conséquence sur
qualité duservice

/ 20 RS 3S
compte individuel

4,61

4,25

4,28

3,69

3838

Idem cidessus

Productivité de la
liquidation

1130

1296

1432

1554

1660

Le nouveau systéme d'informatid
LI2 agénérédes gains substantie
de productivité quiont permis de
baisser les effectifs sur la pério
malgré une augmentation de
productiond [ QF NNA @S
demande unique de retraite ¢
ligne constitue également u
facteur important de gains d
productivité.
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Nom du processus

Réalisé
2016

Réalisé
2017

Réalisé
2018

Réalisé
2019

Réalisé
2020

Commentaires

[ 2HUO RQdzy S
pour droits propres

181,5

156,1

143,2

128

1154

Globalement sur la période, bais
du colt du processus ¢
progression du nombre d
liquidations. Les nouvelld
dispositions prises hotamment s
les faibles points et la poursuite ¢
développement de nouvellg
fonctionnalités de LI2 devraie
permettre de poursuivre cettg
augmentation de productivité da
baisse des coltdl. en va de mém
de la poursuite de la montée 4
charge de la demande unique

retraite en ligne.L'impact d'une
vérité des prix de la prestatig
CICAS ne peut pas étre apprécié
cestade.

Productivité du
processus Informer leg
clients

5 307

5459

4 931

5 496

5789

L'évolutian de la productivité et d
colt des contacts clientes
erratique et expligué par le
gestionnairepar le comportemen
client. La mission note que celuai,
certes évolue mais de maniérs
tendancielle et non erratique. L4
travaux conduits pour numérisq
les contacts et en réduire
nombre devraient porter leur
fruits et se traduire a terme pa3
une laisse des moyens
mobiliser L'année 2020 es
nécessairement atypique du fg
des élections et de la cris
sanitaire.

/ 2HG RS tQ

clients

22,95

23,54

28,18

23,83

21,83

[ S O2Hii RS f QA
FI OGSdz2NJ RS £ Q
productivité, en hausse en déb
de COG et en baisse depuis 2
YIAa | dzaaAa RQd
favorable.

Productivité du
processus attribuer leg
aides socialeg

3348

2 802

3571

3778

2738

En dehors de l'année 2018,

variation de la productivité est lié
a celle des demandes. Le ra
s'applique de toute fagon a U
petit nombre d'ETP. Ce procesy
n'est pas de nature procurer des
gains de productivité importants

P528- Colit
RQI GG NX o dzi
aide socialée

49,90

44,74

46,62

41,72

Le colt est principalemer
fonction de [I'évolution de
volumes. Il n'espas certain que |
nombre d'ETP puisse étre encq
abaissé sans changeme
structurel majeur.

214



RAPPORDEFINITIFSAS N2021-014R/CEGEFI 20 11 20 ANNEXES)

I bb9-9 ¢ Yt wOk.DtI59{ ¢\
Lb¢r®@WDLaBOOIY ! b¢e 9/ v
590+w! L9b¢ 'COWwWP! 9t Wh 5! /
5' w! b¢ [ 9{ {t who/bl9IoL{b 9

215






RAPPORDEFINITIFSAS N2021-014R/CEGEFI 20 11 20 ANNEXES)

SOMMAIRE

ANNEXE 9 : REVUE HERBNCIPAUX PROJEYBERREGIMES ET IRCTEC QUI DEVRAIERAIRE EVOLUER LA
PRODUCTIVITE DURANTBIHEROCHAINES ANNEES.......cco i 215

217






' b

RAPPORDEFINITIFSAS N2021-014R/CEGEFI 20 11 20 ANNEXES)

b9 -Y&9 ' 9 59{ tt wilhBbVILEH

Lb¢®WDL aBOOY ! b¢ 9/ v
59+w! L9b%+hC]'Low® [ ! Lt¢wdh 5

5'w! b¢ [ 9{ {t wht/bl9IoL{b 9

ﬂ Les projets inter-régimes

]

La DSN: le passage des employeurs publics a la DSN est plutdt un sujet de préoccupation

guant a la qualité des données qui seront livrées a court terme et il est prématuré de

OAT OAO AG6AT APDPOi AEAO 1 A0 CAET O NOAI EOAQE £O
de croisiere, la nouvelle norme devrait fortement contribuer a fiabiliser les données et,

ce faisant, réduire drastiquement les interventions manuelles réaliséesur les comptes

employeurs., A T EOOEIT 1T OAAT I T AT AA O DI ESDHOBBI IOADA:
Id Ai ABO ¢mnmgtq ATT1TO6 EI bi OOOAR T A AAO i AEi Al
des effectifs du service employeur en particulier.

LeRGCW, | 8EIi PAAO AO DPAOOACA AO 2' #5 OO0 1 6AAOQI
est, a ce stade, trés difficilement mesurable selon les différents interlocuteurs rencontrés

par la mission (Ircantec, GIlF 2 8 01 OO 1 8) OAAT OAA Btaphddited OAOA
«vision 2» (la base carriere du régime cohabite avec la base carriere du RGCU)
programmeée en juin 2022et «vision 3» (maintien de la seule base RGCU) qui doit

intervenir au plus tard 18 moisaprés le passage enwsion 2 ».

La demande unique de retraite en ligne (depuis mars 2019): la demande unique de

OAOOAEOA AT T ECTA i110A OAPEAAI AT O Al DOEOO/
elle représentait 22% des demandes adressées au régime. Cette proportion est passée a

O 1A AAi ATAA OT ENOA AA OAOGOAEOA Al 1ECIA 06
O00AOI EO ABAAOGEOGEOI AO AAEO AG01 OOAI OEAAOO A

jusqD6 EAE OOAEOi O PAO 1T AO #)#!3h OAOO 1 A0 OAOC

Oi 1 AOGEAO AOOAT OEAI AA CAET O NOAI EOAOEAEO Al
#1 OP1 i A AOo A TAOGEITTAITEOI O AA | 5A@BdgeE AAOET 1
des gains de productivité désormaisplus facilementmesurablesen régime de croisiere

AO AEODPTI OEOEA8 , A [ EOOEIT AOOEIi A ETAEODAT OA

exploréedans le cadre du GIP UR.

204 | e GIP Union retraite estime réaliste de projeter, a modalités inchangées, une progression des demandes de retraite en

1 ECI A

de développer une offre d'assistance a I'assuré a I'occasion des rendems en réseaux physiques ou proposée depuis les
plateformes téléphoniques
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La demande unique de réversion en ligne (depuis juillet 2020) : son impact est encore
AEEEFEAEI A U 1 AOGOOAO8 %l Aii AOi OEAI EOAT O O1 OA
effectuée en support papier avec €lux interventions successives des gestionnaires

i AOAT O AO APOT O 18ATOITE AO AT OGEAOQh AlT A bC
la relation client et sur la numérisation des dossiers. En mai 2021, 3% des demandes

sont effectuées en ligne pouune activité qui occupe actuellement 22 ETP du service

«retraités ».

, A Ai Al ACAOGET 1T AgfehRoEAY OEI OOBOACEOi A501T bHOT EA
cadre du GIPUR dont il reviendra a la CDC, le moment venu, de mesurer les gains
potentiels.

ﬂ Les projets Ircantecz CDC

3 Le programme « employeurs publics » Ircantec, qui a vocation a améliorer la qualé&
AA OAOOGEAAR 1T AEO NOE OAOA i CAI AT AT O O1 ZEAAOG.
client (amélioration de la qualité des données, interlocuteur unique interégimes).
3 41 OET 6000 AAT O 1A ATT AETA AA 1 A @hntedaritié,] Al EA
en 2017, un chantier visant a passer de la logique ditemulticanal » & une organisation
NOAI EEEiT A & quh BeimletiraEalixAdonidillers et gestionnaires de disposer
A6OT A OEOGEITT CiTAAT A AO DPAMAIgé& ParlACOCAle® OO0
est attendu une meilleure performance des conseillers, une amélioration du service
OAT AO AO OT A AAEOOA AO 111 AOA AGAPPAI O T O AA
humaine.Les premiéres briques du projet seront opérationelles a partir de 2023/2024.
3 Les projets «faibles points»gq, AO OACAOA AA T A PAOO AA 1 8AAQE
sur les petites retraites (moins de 300 points) lesquelles donnent lieu au versement, en
OT A £l EOh A80T AARBE EHIO NG b lnBratdisievdesAl 1 A
Al ¢m¢gph DPAOO NOE Ai 1T OETOA U AOCIi AT OAO AGATI
simplifier drastiguement le traitement de ces dossiers selon deux modalités distinctes
A La liquidation automatiqued, or&sDet déja opérationnelle pour les dossiers de
moins de 100 points (en deux étapes apreés accord de la DSf®tobre 2020 pour
les dossiers de moins de 50 points et mars 2021 pour les moins de 100 points), la
liquidation des demandes effectuées dans le de de la demande unique de
retraite en ligne est totalement automatisée dés lors que le demandeur a donné
son accord sur la base de son relevé de carriére (case cochée a son dossier). Ces
liquidations se font des lors, par neutralisation de toutes les atges, sans
intervention humaine aucune. Ce dispositif constitue également une
expérimentation en vue du déploiement de la seconde modalité décrite-aprés.
300 I A pPi OEI AA AA 1 A bOIToBAOdAsEidrsfdanntdls'qi AA Ol
pourraient étre liquidés sous cette forme.
A Le«parcours afiliegh NOE A i CAI Ai AT O OF AAGEIT U OB8A
faibles points, a pour effet de transférer le traitement des alertes du service a
1 & A £mehe parlu® $ystéme de questionnement interactiét de lui confier
1 6 AIDONOEAAOGETT AA OA OAOOAEOAS8 inflheqgA OOET T 1
Dl 60 AATTAOG AAOG A1l AOOGAOG NOE 18A00AEAT O b,
«parcours affilies¢ BT OOOAEO 8 O00A [T EO Al dogierA AA DT (
ET £ OEAOOO U onn BIET 008 ! OAOT AAI AT AOEAO
conception complexe.
T A NOAOGOEIT Ad OAI 1 GAI AT O AO OAOBEI AA 1 ENOEAAOI
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@33 )1 EAOO AOET OOAGEOE AOOAET AOA /3 OTQRA OEAT OB 10 nGv
bi OET AENOATI AT O AAPOEO 1A Ai PAOO U 1 A OAOOAEOA EOO
01 60 &I Ooi A A50OT AAPEOAI O1T ENOA OADPOi OAT OAOEAE AA |
15000 pour un assureé titulaire de 299 points. Le relévement du seuil aurait pour effet mécanique
A8 Al lachgrde@es services en substituant un versement en une fois a des paiements périodiques.

NO6 OT OAOOATI AT O OT ENOGA AOO vieOET OOAQ
i TUATTA Oi OEAOAIT | KcanteBhO IBAHTCETAGATOMPRAOB NOA 1T A DPAC
1A NOAOOEIT 1 A 800 beuilpdsenécésdairéméni delilk della revalorisation du montant
du capital.
351 101 E NOGEI Ol EO ATdékddatpi depbtites retdi@s, Unk dfleiod &t O
le niveau de pensions servigselon le dispositif du capital unique parait souhaitable et mériterait

A58 O00A Al CAGIAAITAAT EAGGOOMCEHT 178

[34] Cependant, j\ OA A
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I bb9.- fOMeLhb {h/L!I[O
([@Qw/ ! b¢9/

1 Un soubassement juridique qui laisse une assez large autonomie de
RSOA&A2Y t dzy O2yaSAt RQIFRYAYA&a(HNF
propre

1.1 Une politique sociale adossée a des esghui laissent une grande latitude a
f QAyaldAGdziA2y

[1] , A Bl 1 EOENOA O1 AEAT A AA 18) OAAT OAA AOGO O1 BAOD
effet son fondement initial dans le décret n° 7864 du 5 septembre 1973 ®1 OOAT &6 AOi AOET 1
fonds socialC1 O DA O ». IA&K Gubdtituéddh ok premier texte le décret n° @05 du 30

septembre 1987 «OAT ACEZA AO AiI 1T A0 O&ladghehfhit référelre le BAr@ du28 ) OA AT (
décembre 1970 modifié, article 2z I, qui stipule que « A AT hdkigrationAb&néficie

notamment du soutien technigue de la commission du fonds social prévue par le décret80B83u 30

septembre 1980A1 AOEA AO A1 A0 O1 AEAIT Ci Oil ®AO A£KH G AAT TS
A3 O1 A Oi OE Goiderhantiak@npdsifioh deAa cdmmission du fonds social par le décret n°
2009pxTw AO onm Ai AAT AOA ¢nnmw AZEQGAT O 1T A AT i PTI OEOQEIT 1
pe I AE ¢mpw DPT OOAT O APDPOI AAGETT AARA GOAGROOG 6AA AGE
«AOGO 1 CAI AT AT O EAAETEOI A U POIT i1 OOIEO 18AACETT OT /
par le décret modifié n°88B05 du 30 septembre 198%.

[2]  Le décretde 1987, quireprend trés largement les termes de celui de 1933jonné compétence

U 168) OAADPOAAT 6ODBOA; 8q OT A AAOCEIT O1T AEAI A Al EAOG/
retraite servie au titre du régime dont elle assure la gestisr(article 1). Pour ce faire, 4& conseil

ABAAIT ET E OO O Abddeie Un fodhds sdcidl pliént® Icldaque année, en fonction des besoins par

Ol DPOi 11 0AI AT O AEEAAOOT OO0 1T A POl AOE @rticeR)OCceAl OEOA
PDOi 11 0AIT AT O A EAEO 181 AEAO AA | icpaBeEERGA Cefieidé 2017A AT O
a 2020 a de fait introduit un changement par rapport aux régles précédemment établies (voir infra

1.3.2.2)).

[3] Ce méme décret de 1987 précise en outre dans son article 3 les dépenses sociales autorisées
qui se subdivisent endeux sousAT OAT A1l A68 $6 01T A DPAOO AAO AAOEITTO

AiT1 ZEAEAT O AO@ A bj«liapakiGgatonRlDréalishtion dé prapels Amimoblidrs

pour les mémes allocataires enfin, la «participation a des actions ou services collectifs

4]  AlorsquecesAEODT OEOQET 1 O 181 OAAT EOOAT O AOGAOI A EEi OAOA

1 8AT AT UGA AAO AAQGEI T O AT 1 AOGEOAO 111 060A NOA 1A bl A
@)

AR 16) OAAT OAA A O1 OET 000 i Oi AMBi2AT AET OAT AT O 007 O
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[5]  Cette subdivision entre actions individuelles ou collectives est importante a un autre titre. Le

AAOAAOI OA Agi AOOI EOA AAO Ai AEOETT O AO Ail1 OAEI AGA

AEsEAO OA1T 11T NOGEI OBIAGAICAIAMS 11011 A O A 6PA@IGMORAO ADT1030A C
1A AOIEO Adi PbPi OEOEiIT AAO i EITEOOOAO AEAOGIi O AO A
Ai AEOEI T O AO Ai1OAEI ABAAIETEOOOAOEIT TA ©AO00 DA
NO6AI 1 AO Ol EAT O DOEOAO AEOAAOQAI AT O PAO T A Ai 1 OAEI
OIT O EiIiiTi AEAOGAI AT O Agi AOOT EOAO8 #AOOA AEODPI OEOEI
i ETEOOOAO 1T8A0O0 DPAO TicCl ECAARITEORA ATEORA GOAT IOABD O AA Al
i AOET OA ABGAAOEITT OI AEAT A AOO Ai1 OOEOOI AA Ai AEOEI

1.2 Un réle central de la commission du fonds social

6 , A ATTTEOOEIT AO A1 AO OI AEMN7tudéciet@i 28 ddcembr® OAT ET C
197025 AOO 1 60T A AARAO NOAOOA AT i T EOOETT O DPAOI AT AT OAO
PDOi DPAOI O PAO 1 AO CAOOEITT AEOAORh Al T A AgAi ETA 01 060
intérieur validé en 2016 précise dans son article 11 sa compdkin et ses attributions. Composée de

FAeT 1T DAOEOAEOA AA ¢ 1 Ai AOAOG AO ITETO AO pm AO DI
OOAEOA ABAAOQEIT O ET AEOEAOQGAITAO 1O Ail1AAOEOAOS

[7]  Pour les actions individuelles, elle peut recevoir délégationduconBd A8 AAT ET EOOOAOQET
5, al 1 du décret de 1987). En conséquence, comme le précise le décret, edlatve sur les demandes

AA OAAT OOO ET AEOEAOQATI O OOCAT 6G chaf@e pbdr AlIE Ackréndrd O OAT
compte des décisions pses.

B o1 60 1 AOG AAGEI 10 Aii1 AAOGEOGAOR AT 1 A PAOOR A8OT A
Al GOOOA AA AAO AAOGEI 1 O AOh ABAOO0A PAOO Al AOOOHO
Dans la mesure ou les actions individukelAO AT 1T OOEOOAT O 1 6AO00AT OEAI A
Al i i EOOEIT AO6 A 1TAO Oi AEAI AEODPI OA AiI 1T AR Al DPOE
Ai1i CAGETT OAeOA ADO Ai 1 OAEI AB8AAI ETEOOOAOGEIT 1 OA1l

[9]  Outre, la gestion des aides, la commissiaprépare les décisions du CA en matiére de politique,
A8 AAOQEITN O1T AEAT A

2 Des budgets qui peuvent paraitre mesurés mais toujours supérieurs
aux besoins

2.1 Des engagementsp@aremmentmodestes

o] %1 Ai PEO AA 1 86EI bi OOAT AA NOA 10K OBIO OME DT A ELOLINBDIA
1A0 AT CACAT AT OO0 A£ET AT AEAOO AAT O AA AT 1 AET RpAOOAT

205«, A AT T OAEl ABAAIET EOOOACEGERT AORAEEERAAT RAAT AARDI RBOOGEDI AOD
206 AO ATT1Ti1 A0 AEEZAZOTI AO OOEI EOI AO PAO 1A T EOOEIT 0110 EOOOAO
DAOO jBIET OO AT1 O6AT O PI OO Ail EAi OAEGENT OO AREAORES AEDA T OO RAA DA
1A ATT T EOGOEIT AO A 1TAOG O1 AEAT h AGAOOOA PAOO | PIET OO AA 1681 OA
2021, point n° 2015024 - bilan de la mandature de la commission de mai 2009 a février 281 point n° 2019-136 z bilan

de la mandature 2015¢ tp w8 8 ! DHAO AEI 1 AOOO i Rornatibn@lésiadhinistraeuks» dniddtedu AT O ET1 O
¢y [ AE ¢mgp8 #AO AT AOI AT OO OA O1 10 AOi O0i O Ad Oimhsur®QEds EOAOET 1
données budgétaires, par exemple celles qui accompagnent chacun des budgets prévisionnels successifs ne présentent pas

toujours des montants similaires pour un méme exercice en fonction des documents examinés.
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malgré leur forte hausse entre la fin des année 2000 et les années suivantes. Le montant des budgets
votés a effectivement globalerant doublé a partir de 20122013 (6 756+ 0 AT ¢ nmns0#0d OO po
en moyenne a partir de 2013) comme le montre le graphique n°1.

Graphiquel: a2y il yi RSa 0dzRISGa RQlI OlAYey &20AltS ¢

16 000
135801360213771139621392214148142907 387,

11554

12 000 10146

10 000 8764
8000 6756
6 000
4 000
2000

0
année année année année année année année année année année année année année
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Source : Données établies par la mission a partir des documents riédagux budgets annuels du fonds social

11 - Ai coi AAOOA &I OOA OAOAI T OEOAOQOEIThHh 1TAO 111 O0ATO
DAOAy OOA AOOAU AAEAI AO AO OACAOA AAO Oi OAOOAO Al
iT1TO0AT O AAO AOGAGCAOO Oi AEAOQD tirefefnpleda GNRACRIOIOdUE® O7 CEI
1A T17T71 AOA AA AT OEOAT 6O AA 186) OAAT OAA AOO 06071 O OIE
06i17T0OA U ¢hg TEITEITO DI 6O 16) OAAT OAA AO U phrt 11

sociale varent dans une proportion denviron 1 a 10 en faveur de la CNRACL.

[12] Cette disproportion est cependant tout a fait logique et ne reflete pas une volonté de

i AOCET Al EOAOETT AAO AEAAO AAAT OAi A08 %l 1 A OEAT O C
complémerOAEOA AO 111 O Oi CEi A AA AAOGA Aii i A 18A0O |
DAO 18) OAAT OAA Ai1 OOEOOA o1 AlTipIiiATO AO 111 1A

AGAOOO0OAO8 $710 11T 00h T A NOAOCOHEIAIO BAA QG @RAIAXT OAD T1165AA0X

mais le fait de savoir si les sommes dévolues a cet objectif sont suffisantes au regard des demandes
NOE O8A@POEI AT O AAT O 1A AAAOA ARG AT TAEOQETT O Adil
permet de répondre pcitivement a cette question.

2.2 Des demandes en baisse et des budgets toujours supérieurs aux besoins

3] , 6 AT AT UGA AA 1 A AA @) péud paitirAdesAddnddaOesseritiallas mue
AT T OOEOBAT O 1 A0 AAIT AT AAOG Al Of Oled duitont Atd ref@ée8 BLOT AO A

AAAADOTI A ABAOO0OA PAOO8 , A AEI A1l NOAULHBBAOEAEL AOO A
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SYI y& @fshes del20Ib 4 0S5 |

O
O
No

Graphique2: b2Yo NBE RQIF ARSa
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Source : Données établies par la mission & partir des documentgriés par le service gestionnaire

[14] Ces chiffres font ressortir trois phénomenes qui méritent plus particulierement attention.
Outre que le nombre de bénéficiaires potentiels est tres inférieur au nombre de pensionnés, les
AAT AT AAO A6 AEAA O reisks aEfil tuGempsl EniinQes buddetd votés au profit de la

7

221 'yS fIFNHS LI NI RSa LISyairzyySa Sad f23Al dzS»

[15] En premier lieu, le dispaitif est construit de telle maniére que le nombre de bénéficiaires
potentiels est, par voie de conséquence, trés inférieur au nombre de pensionnés.

el , 81T AOOTE AARAO AEAAO AOGO Al AxEmEAO OOAT OATTTi O
bénéficiaires d&® | AOOOAO ASGAEAA O1 AEAT A ajaht cdtie mOdoitd XA A NOA
ans. llfaut de plus avoir acquis au moins 900 points pour une retraite personnelle ou 450 points pour

une retraite de réversion. Enfin, les aides individuelles sont dépendantes des revenus des

AAT AT AAGOOh T A 11717 0ATO AAO AEA hA@demiesdiesSourdes.OA Ol ET i
7 #AO0 AAOT T AO AI10 181 AEAO AGAAOOAI EQAOCETT O AT T (
charge. Pour les aides individuelles, les plus nombreuses, le bareme comporte huit tranches

Ai OAOI ET AT O O1 OAOQD A &l fdvark @rd iekilel Ce fadk vd dé BofpdudA | AQE |
ceux dont les revenus sont les plus élevés (tranche 8) a 1@®pour ceux disposant des revenus les

plus modestes (tranche 1), chaque tranche déterminant un taux de dix pour cent supérieur a celui de

la tranche précédente. Les aides portant sur les services a la personne dérogent a ce bareme en
bénéficiant de taux spécifiques plus favorables. Les tranches 1, 2 et 3 se voient en effet appliquer un

taux de 100% qui passe a 8%% pour les trois tranches suivanteset a 70% pour les deux tranches de

revenus les plus élevés.
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[18] Les données disponibles permettent de constater que, conformément aux objectifs, les aides
sont effectivement attribuées a ceux dont les revenus sont les plus modestes. Pour 2020%®96es
aides versées sont ainsi allées a des bénéficiaires situés dans les cing premiéres tranches,-tletsc

se concentrant sur les tranches 1, 2 ef%’, la majorité ayant concerné des femmes seules.

o) #A0 AOEOT OAO AGAOOOEAOQOOET 1T DOk T BAAB®ABAIOA OO WA AARI TN
OGEI BT OA OT A AEAOGCA ET AOA8 w@eECAO A501 AAI AT AAOGO
AgAi pi Ah OAT AT A OT 00 U EAEO 1i GCEOEI®AAROQ AAIBDITA EQEIN
critiqu able sur ce point.Selon les données communiquées par les services, seulement3@nviron

des pensionnés les remplissent, soit 63800 environ sur un total avoisinant 2100 000°°personnes.

20 , 8 ADDPI EAAOE & ¢ondiithorei@ B DOOAAE O OEAOO dnlAéddeAAT AT A,
2015 & 2019 comme le montre le graphique n°3.

Graphique3: Pourcentage annuel de demandes rejetées de 2015 a 2020
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Source : Données établies par la mission a partir des bilans de présentation annuels de la commission du fonds
social

[21] Ceci tient & deux causeB E £&F OAT OAO8 $601T A PAOOh AT T 1T A T1T8TT
PATOETT1i O OAT OAT O A61 AGATEO OT A AEAA AT T 00 ia8iA

pOi OAT AOA8 $8AOO00A PAOOHh O1 AAOOAET 11 ilckAand i OAEA
AAT AT AA AAT O 1A 1T AOGOOA 1T h ATO 1100 NOSGEI O OAl P1 E
OAAAOGAEAT O T A AT O6bpi 1T AA AAI AT AA U OAIPIEO8 -08i A (

subordonnée a une durée de cotisation de dix am@® moins, cet envoi était de nature a les induire en

erreur. Ceci ne peut plus avoir lieu a compter de 2020, une vérification sur ce point étant faite avant

AT 6T E AO AT OpiT8 #8AOO AA NOE Agbpi ENOA NOB0I A OAO
a celui des années précédentes.

2.2.2 Des demandes qui diminuent au fil du temps

221 | OOO0OA AA OOEAOh 1 6 A-20&d fAit ressbrirQun duirel phéndméne @lusp v

Ei DI OOAT O PIi 6O 1 A Ai BAOI ET AGET 1 AA 1 Aunebdads&e OENOA
OAT AAT AEAT T A T1T OGAAT A AAO AAI AT AAO & Oi 611 A0 NOBEI
[23] En 2020, les demandes traitées par les services ont été inférieures de prés de?@a celles

traitées lorsdela2cAT 11 A AA T A | AT AAOOOA8 - oiakdeSifciddnées 1T AJAI
207 Données mentionnées dans le document,«d AAOET T O1 A B Adstiké alalforrhafion ed ddimiGisdkrdteurs du

28 mai 2021

208 Base pensionnés 201§ Service actuariat Caisse des dépdts et consignatiop®irection des politiques sociales
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bl OOEATI AOG AA 1T A PATAiT EAR 1T A AAEOOA AT OACEOOOIT A |
|éger sursaut en 2019.

Graphique4: Nombre de demandes traitées chaque année de 2015 a 2020

>0 000 43133
45000 41266

40 000 w 34759 36331
35 000
30 000 NMO
25 000
20 000
15 000
10 000
5000
0

année 2015 année 2016 année 2017 année 2018 année 2019 année 2020

Source : Données établies par la mission a partir des bilans désgntation annuels de la commission du fonds
social

2.2.3 Des budgetgllobalementsupérieurs aux besoins
24] %1 AETh 1 A0 AOACAOO Oi 60i 6 AO POI £ZEO AA L IBAAOGEIT I
ont toujours été supérieurs aux besoins (graphique n°5), @&l EO AAT O ASEI Bl OOAT OAC
Graphiques: Montants annuels des budgets votés et consommeés de 2015 a 2020
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[25] On peut penser que ceci est largement impable au modele prévisionnel utilisée3 E 1 81 1 T AOAC
1A0 OAOo AB8A@i AOGOEIT AAO AOACAOO O1 6i 6h 11 Al T OOA
2015 et 2019 ont enregistré des taux de consommation budgétaire proches du budget voté @y,

maisOEAT T A PAOI AO AA PAT OAO NOA AGAOO 10U AOOOA AEI
OAO@ AA Oi Al EOGAOGEIT AA 186ATT1T A eGbx AADAEDSGAODPADOA:
gue soit voté pour 2018 un budget supérieur au précéden€omme pour toute prévision budgétaire,

AGAOGO TA ITTATT A POi OEOCEITTAI OOEI EOi NOE AOO Ai OA
de 2017.

[26] Tout au long de la période encadrée parla COG 26¢3tp oh 1 A AOACAO O AEAT |
ainsiAi OAOI ETi ¢ T A AAOGA AO AAlI AOI |Om@@aemmwéééé|;
AppPpl ENOi O AAO@ Al OOAAOEAO8 $8601T A PAOO 167 OIl OOET I
annéesNetNho 8 $83AO000A DPAOON iBTOIIOOEIT AA 1 8ET & AOGET 1
27] LacO@O17-¢mc¢mnm A 1T AEZET AA T TAA AA AAI AOGI 8 , A AOA
AADOEOh Ai OAOI ETi OO0 1A AAOGAI ROEADODABGAOI BAOT BADET
OAAAA8 , A AOEOT OA AA 1617 O 1 OOdbantonnkCe nbuvdadnivdeleA A DAT
ATTTA TA PpOi Ai AAT Oh OAOOA AAPAT AAT O O0OT O OECEAA b
AOACAO U OATEO AOGO OT A OEiIiBPI A OAAT T AGAOGEIT AO AOD
i T AE £E A A O Etlipas vrairGeAtpbariefetil serait utile de réfléchir & une nouvelle évolution

AA 181 OOEI DOi OEOEITTAI 8 3E 186ADDOI AEAQGETT DPAO Al
O i OAAT EOh AT T A ATEO TiATITTET O obiisélés dardéeddordA | EAC
AEODPT OAT O 1 A0 OAOOGEAAOR U ATiT 1T ATAAO PAO 1671 O1T1 OO

ressources associés Ce sont en effet les niveaux de ressources qui déterminent Iargement Ies

A A@AiT AAI OO ETAIDITUI O OAT O AAOGOA AOT EOOAT 008

3 Une COG dont les axes ont €té moins innovants que la présentation qui
en a été faite et dont les réalisations ont négligé les actions dans le
cadreRS € €Bginfes S NJ

31 'yS /hD RS O2yiAydAGS L) dza l[dz28 RQAYYy2 S

28] , 8AAOET1T OIAEAT A A 1 O0¢nEmn OADEOBAERADBODOGET#I/ ' Alch
chapitre 1l subdivisé en trois volets: De nouvelles orientations pad | 6 A A GeH3.1), Ur@T AEAI
ET OAOOAT OETI 1T OEOEAI Arédnte: Ids aidled spécifighds OArég(d2) I Téud ET OA O

en renforcant les partenariats interégimes(3.3.).

29 , 6 AGAT AT AO AAAOA AET OE Ai E£EIT EreAlppodé@dvaleuitle OAT D1 C
chacun des trois volets.

3.1.1 «De nouvelles orientations en fait anciennes

300 36ACEOOAT O 0

AEAIi P ABAAOQOEITT AO 1A
de ce point laisse supposer.

DT ET O o8ph 1A #/' A Ai Al AOi OAO/
A Andtendent Mbirs intdatOdué @ fue le@re AT O A
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[31] De fait, cette partie de la COG a été quasi identique dans sa formulation a ce qui avait été défini

AT O ¢mpp DPAO T A AT 1TOAEI AGBGAAI ET EOOuskdué rappelait 1 O OA
la note n° 2017071 discutée lors de la séance du 25 avril 2017 de la commission du fonds social.

@320 3E 16117 AGATET A OOAAAOOGEOATI AT O 1 AOG OOTEO iliiA
AO 1T A AAAOA AGEIT Okéddopréigtod. @ O OO0 Al 1T £EOI A

[33] Ainsi, la cible définie («our les aides a la personneallocataires majoritaires» et «pour les

actions collectivesy DAOOAT AOEAOO AT 11 AAOE A0 b A estA@dehénd AdIT A&
celle qui fut déterminée en ®11.

@4 01 60 AA NOE AT TAAOT A 1T A AEAILRbidn&idilk &&omicile.Ad A1 ET i

OOAT OEOETT i1 AoOci OENOA AO i1 Ai11TCENOA8 , A POi OAT OF
O AEAT AAOT OEOiT A O 1dApohcd©pbur iitd diffiulté passageteide IdveAT 08 ,
1AO0 11 OGAOETI 10 161170 ¢O1 OA i Oi bDlaBDlargeimdnt prédedts D OE ON (

dans les choix décidés en 2011. Les seuls points plus novateurs ont été la prise en compte de la
dimension énergétique et écologique et le souci concernant le lien social.

351 %l AETh 1T A AAAOA AGET OAOOAT OEI 1 visitlife, efiitaite AEO A&l 1
pertinence des actions. En énongant ces trois criteres, la COG 2@020 ne faisait,la encore, que

reprendre ceux qui avaient été fixés en 2011.

3.1.2 Uneexigence devisiblité pas plus novatrice et susceptible générer des contradictions
avec les affirmations relativestaQ A-rgginfes\J

36] , 8AGECAT AA AA OEOEAE I-¢Erlxi i ail 08G4idhas dnfpiinGipe indhiveat/ © ¢ mp
ce critére étant bien antérieur, mais elle appelle quelgues commentaires.

GAEAA8 /1 DAOO AT i PAAKAIAROAT EDOAAOCOEDT ABAAT B ADBIOEA
| 61 OECET A OI EO AEAT Al AEOA PI OO 1 AOOO AAOOET AOAE
contradiction de fait avec le 3axe (le renforcement des partenariats interrégimes) dans la mesure
oAAO AAOCET T O Pi OOOAEAT O AT O 1100 TA PAO 800A Al CA
TA OAOAEO PAO AOOAU OEOEAI A8 %l BHAOAEI AAOh AA OA
NOE OAOAEO AIT OO0 1061 AEREDEAARAAABAOOOEORNOCET T A PDOI
effectivement instituées dans le cadre des partenariats, on note de fait que les mesures individuelles
OiT0 1 AOCATI A1 O AAOAT OA Orédindes. Efgdgbn@ pahdillduts Ges Ankitd. © 1 6 E1

3717 #A DOET AEPA OA AT AA 060 1A O1T11101 AA 18) OAAT C
‘I:,

3.1.3 Le renbrcement des partenariats intelégimes: une affirmation forte, une application
tres modeste

ke , A #/' A O1I OEAEOih AAT O OIT OOITEOETI A O11AO
partenariats inter-régimes. Ce point est indissociable du troisieme critéreonstituant le cadre

ABET OAOQhrtinérEdd] 1IBAEAA T A ATEO PAO OA OOAOOEOOAO U
OBET OAOEOA AAT dégimds») AUT AT ENOA ET OAO

[39] , 6 Eré@ied apparait ainsi comme ayant été un axe majeur, le point 3.3. deJ@G ayant

défini quatre engagements.
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400 $6AAT OARh Ai OATTPPAO 1 AO TEATO 1101 0 AGAA T A #.
Ensuite, poursuivre les actions initiées auprés de partenaires tels que le groupement Prévention

retraite lle-de-France (PRIFPAO 1T A AT 1T Al OOETT AA 11 O00AAOCD DPAOOAT A
1 6A1T OAT AT A AO OAOOEOI EOA U 11T UAT OAOI As

41 0OAO AEI T AOOOh 16) OAAT OAA 008 AT gshipdsata@dnhdser &la T OOE A
AT 1T OAT OETI 1T bl OOEAT 1T OAdctiod sodinle @ddrdodriéd intdrdgimésBul @A A 6
PDOi OAOOAOGET T AA 16A0OTTTTEA AAOG PAOOITTAO YCi AO
-3)8q A0 T A #.21#,8 $AT O AA AAAOAR T A #/' DOi O I

participer a la corférence des financeurs du département du Mainret-Loire.

42] %l £ZET h BT OO0 AOOOOAO 1A 1 EAT O1I AEAT AAOG OAT ET OOF
avec la CNRACL la proposition de séjours du programmeSeniors en vacances mis en place par

I 6enag nationale des chéques vacances (ANCV).

43 , 6 AGAT AT AAO Oi Al EOGAOCETITO 111 00A NOAR b1 OO0 O1/
régimes est resté au stade des intentions affichées.

32 [ Sa NBIFfAalFGA2ya S:desYebuliaksyadiZblestn leOgdiAt y & 2 (
concernés, mais nettement etheca de ce qui était inscrit dans la COG

3.2.1 Un indicateur quantitatif dont les résultatsnt douter dela pertinence

44 01 OO0 PAOI AOOOA 16APPOT AEAOGETT AA 18AAOEITT Ol AE
indicateur quantitatif : que 90% des aides soient octroyées dans un délai de trente jours au plus

aprées le dépét de la demande.

451 , AGO Oi 00i OAOO AOOAET 6O AEANOA ATTiA 1171 00ATO N
des aides fonctionnent de facon tressSOE O EAE OAT OA8 wl AA£EAOKh U |

ont enregistré un taux de réponse de plus de 9 dans le délai prévu.

Graphiques: ¢ dzE RS NBFfAalGA2YyY RS ft QAYRAOI G SdzNJ

anNée 2020 | 08,28%
ANNée 2010 | 03.48%

aNNEe 2018 | 08,1606
année 2017 | — 03 70%
aNNEe 2016 S 08,31%
aNNée 2015 TN 08,5206

84,00% 86,00% 88,00% 90,00% 92,00% 94,00% 96,00% 98,00% 100,00%

® Indicateur COG  m Taux de réalisation de l'incateur a 30 jours
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[46] Ces résultats, qui ttmoignent du trés bon fonctionnement du service en charge du traitement

ARG AAT AT AAOh AT 1 AOEOCAT O AAPAT AAT O U O6ET OAOOI CAO
une remarque qui avait déja été formulée ar la mission précédente en 2018Eu égard aux résultats

obtenus; le plus simple est de supprimer ceihdicateur.

3.2.2 Des objectifs inscrits dans laCOGM®@ 2 y i SGS 1jdzS GNB A& LI NI ASE

s, A AET AT NOA 16117 PAOO AEFEAAOGOAD AAOBRORAABAA(
conduit & des appréciations mitigées selon les objectifs qui étaient poursuivis et les engagements

pris. Schématiquement, opeut, en suivant les trois axes du document, présenter le bilan analytique

suivant.

3221 Axe 1 (RS y2dz@Stt Sa 2NASyil»:idesyrésultdis2varidbles, Q1 O G A
parfois difficiles @ mesurer et surtout modestes pour certaines actions.

[48] «Pour lesactions collectives partenariats collectifsb A OT AOOAT &6 Ad1T £AAOBO OT A A
16) OAAT OAA T AO AT AGAT O 1A T11AOA Ei BTl OOCAT O jphuy
mesures. Ce chiffre ne permet pas de savoir en fait combien ont #éeent profité des engagements

AAT O 1 A A Addgndes. Erfoutie &c@irim® dn@ verra plus loin, ces partenariats, quel que soit

leur intérét, demeurent objectivement peu important; en particulier sur le plan financier.

[49] «Le bien vieillir a domide » : des mesures concrétes ont été prises en ce sens. Par exemple,
1 6AET OO-ADG AN TEIA®O AAT O 1 6AEAA AO 1 AOi OEAT 1 i AEAAI 8
[50] «La transition énergétique et écologique: des actions ont de fait été engagées pour aider a la
rénovation énergétique du Ilgement et améliorer le bilan carbone. Une convention de partenariat a
AET OE i O0i ATTAI OA AOGAA 18!'.1( Al c¢mpx AOOI OOEA |
dispositif « Habiter mieuxZ¢ BT 001 DHPAO AI 1 A8 , A [ AOOOA enndiaAat O7 Al 1 .
Al T00 TEIEOFIA U v OicCcEITO Agbi OEI AT OA1 AOG8 , 6ADDI
El OEAEOAEOA AA p uvnnmo OAT AT O OBAEI OOAO AMawmer AEAAO .
mieuxZ AOh ABAOOOA DAOGieakixzédd DOdO Al i bPii 1T AT O
1 0i®0 cmpuwh cx AEAAOG 1106 1061 OAOOI A6 PIi OO 61 iifi
T % c¢npwh O AOGATATO 0O 1A AiT OAT OET 1-2024) IePAOI EO
dispositif & tout le territoire métropolitain. Ceciaconduital 8 1T AOOT E AA 9@ AEAAO
q En 2020, 63 aides supplémentaires ont été accordées pour 630Le prét a, pour sa part, été
trés peu mobilisé (1 seule fois en 2019 et 3 fois en 2020).
511 3AT O POi EOCAO 1 8A0AT EOh AO OA A&uUkat dohcretddcki AEOET
volet est donc particulierement faible fin 2020.

52] «, A BOi OAT OET T AA dedhalotnfiz®ly ARANDEHAG EBGAOCO A0
AT 1 AOi OEOi DPAO 161 OOAOOO0OA AA 1 6 AEAdscak®damsileBEO AOQ
i AOi OEA1T O POEO Al AEAOCA AO PAO AAO i11OAT OO AAO .

matériels et des équipementsLa encore, le bilan concret est faible sans étre totalement négligeable.
[ QF ARS | dz NBLA {2 deldiSny & BSSY LiSSzNSB&G RRS A RS OSt € S Ij dzA
demandes entre 2107 et 2020).
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B3 «, A T EAT O1T AEAT AEAOIT OE ©ila rdoansel agporieedsr@dpoidt pds®@ OA 1 6 |
AOOAT OEAT 1 AT AT O DPAO | & Aded\phrtedaite® de @odrsmiel ghi Adpasdemt lel EAT
cadre des seuls pensionnés de fagon a permettre le lien avec destigrSa + OGA2ya RS@St 2L
LJ & G2dz222dz2NE Sdz £ S adz008a | (0 Sy Bediorsoed Q8andesdsg 2 (i | Y'Y S
f Q! 3 ol deg cheque®l OF yOS&a0d [ QFARS | dzE &I OFyO0Sa yQl
f QF LILX AOFGA2Yy RS fF /hDX OS ljdzA L2asS [dzSaitaz2y | dz
54 «, BAEAA PIiTAOOAI 1 A Pi 6O Ol & fokt ekt Badamigshubd p&ition DA OO A C
AA DPOET AEPA NOGOT DPOT COAIT A Oi Al AGAAOEI T8 )I AOC
dans ce registre les aides exceptionnelles dont le bilan quantitatif est peu important avec 538 aides

de 2017 a 2020 et 583 seulementqur toute la mandature 20152020.

[55] «Visibilitétd 1T A Ai 11 ZEAEAEOA Al E Get Gbfedif pacse pad Lne OEAT
Ailii 61 EAAGEIT NOE A id6i 101 £& A 0060 1T A OEOA AA
tutoriels pour les demandesA8 Ei POEI i O A1l 1 ECT A8qQs , A AEI AT OO0 A

AO AOAOGT A 1 OOAA TA DPAOI AO Adi OAI OAO T A AAcCOi AA
générale datant de 2017.

[56] «Efficacitéd, 1 8 AEAA ADDI 00i A Alé Ee6éfichi® @RsonG&ICde FeEEoA A OE O A

maitrisé»qd | 6 AOPAAO OECI EAEAAOEA Ai PATA AAOC O1T i1 A0 Al
DAOAyO AiI 1T OOEOOAO OT A OibilT OA AAAPOi A8 38ACEOOAT
volets. Le raconE 007 AT 1 8Ai i1 EI OAOCETT AA 1T A pPil EOENOA AA

la fraude. Cette politique reste cependant embryonnaire et devrait étre développée. Le second porte

000 1 AO AT | 606 AA CAOOGEIT T 8 01 Oeéstidndaite akétereviuedDAOh 181 OC
[57] «Pertinenceq, 1 6 AEAA T A ATEO PAO OA OOAOOEOOAO U AAO
dans la dynamique interrégimes»: cet engagement évoque une fois de plus un systeme inter

Oi CEIi AG AAT O 1 AN Gikdment ey prededtt. OAA AOO 1T AEAA

323 MAxe2«dzyS AYUSNISY(GA2y OA&A orEgbnesd)iile Blandesdt SY Sy i
points inscrits dans la COG est, la encoredeca des attentes

[58] «IlI conviendra, tout en assurant la continuité des dispositifs existants, pleposer des

adaptations de la liste desaidesy OE 1611 Al EOCA AO ZAAEO NOA AAOG A
AAPOEO AAO AT Ti A0 A1 00 NOBAITTAO TA OOOAEOAT 6 NOA
Al GOOOA AA AA podel AEPA AA AT TT A CAOOE

59) «$A0 1 OOAAO DT OO0O0T 1O a060A TATI AO PHh:eoud®A Ol ET A
AT NOsOA A i 061 AEEAAOCEOAI AT O Oi AT EOI A 000 1T A OOEA
AAOGOA AT NOGsOA NOE A Ai Al ANAKEn 2088Quneladre enfuet® 4 Bt OE A O
conduite sur les demandes de préts qui a conduit a traiteellesciAO Z£E1 AA 1 86AAO AO 11
Di OET AENOAO AT i1 A pOi Ai AATT AT 68 )1 OBACEO 1 U AgOI1
60] «) 1 Oi COAO 1T A DPOET AEDPA BOENODADADND A KOBMENEORE AAR O
PDi 1 EOENOA AA 1 383ET OOEOOOEIT OAI 1 OA 00001 66 AA T A E
ABGAEAA T EO AT GOOOA Al AAET OO0 AO AAO AA 1T A Ai 1T OAI
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3.2.4 Axe 3(«Renforcement des partenariaister-régimesn 0 Y dzy LI2AYy{d RQF NNJ
en retrait par rapport aux objectifs

61 , 8 AGAT AT AAO AEZELE OAT 0O 1 AEAAOGEAO OAOGAT OO 111«
beaucoup plus importantes que les résultats atteints.

62] «, 6) OAAT OAA UAOGA AOOQI6AEBAABAO Oi OAAO AAO #! 231! 4838
cette voierd, AOAOT O O0A Och Edlité étd eBgade Adds ce Gadre durant la mandature.

[63] «Les actions initiées auprés de partenaires ieri CET AO OAI1 O NOA ilieAet02) &8
nouveaux partenariatsseront conclussd, 1 6) OAAT OAA Z£AEO OAIT T EO NOA pyx
DIl 00 p AT ¢mnprt8-i A AADBRBEGOHAT AA DATIADDS , 6A00AT OEA
AO AO@ AAOQGEIT T O AT 1LAIanGd Ces polt® dsthetidrhent Gz Ea@ds dbjectifs

affichés.

64 «, 8) OAAT OAA AT 1T OOE A Grkdies» ABrvic@ gestidindr® a faitsavoiad ET OA O
la mission que des rencontres réguliéres avaient eu lieu entre 2013 et 2017 entre respsables
AGAAOCEIT OI AEAT A TAOQGETTAO® j3A1T O0i 0OA1I ENOA &OAT AA
OEAT AA TlcdpdddaAétéhéalisé A

65] «, 6) OAAT OAA POl pT OAOA AGAAET OAO U 1T A AT 1 OAT OET I
coordomée interOT CET AO BT 00 1T A POi OAOOAOQET b:udehiémache ®OT 1T 1T 1 E
i Oi AT OOAPOEOA AOPOT O AA T A $'#3 AT T AOT AOA ¢mgm
ITO0 i 0i OOOPAT AOO AAT O | 6 Aloakdatord. AA 1 8ET OOAI 1 AOET
6] «, A OAOOEAA CAOOEI 11 AEOA OA bPi OOAOA OiI 111 OAEOA
financeurs du département du Mairet-Loire»d, 1 A AAIT AT AA & Oi 01 i A PAO 1A
réponse de la part du département.

67] «, &) OA dnlpérikdariat avec la CNRACL, continuera & proposer des séjours touristiques
I OCAT EOi O»pAA D 601. #6000 16110 OAT AT T O01 NOSOT 1 AE]
[68] En définitive, le bilan de la COG 2017020 sur le plan social met en évidence des résultats trés

en-deca des intentions affichées. Ceci devrait contribuer a fixetans la prochaine COGles objectifs
plus réalistes.

4 'yS LRt AGAI dzS RQésatRSonttresOariabieSselénz y (i
les aides concernées et qui mérite un réexamen global afin deuxr
définir les objectifs de la future COG

o] #1 1T T A 1817170 111001 1AO0 AT OOAOEAT O AT 1 AOEOO PAO
AR 1T A ATiTTEOCOEIT AO &£ 1AO OIAEAIT h 16) OAAT OAA AOGO
permet de financerOOT EO OUDAO A8 A Ad@E dideindiliduélidsEddE drétsiet uAed
participation a des actions collectives.

[70] Des modifications sont intervenues au fil des mandatures dans la définition des axes
O0OOAOiI CENOAOG8 , GET OOEOOORAIT Of DAOT KROAIDI AT OOAT AADA]
DAOOACA AO Oi 6O ET AEOGEAOAT AO@ AAOGETI T O Al DAOOAT A
évolution en ce sens est bien perceptible, ce que traduisent les budgets votés, la réalité demeure
cependantencore éloignée de ce discours et ces actions demeurent trés en retrait par rapport aux
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actions individuelles qui se sont accumulées au fil du temps sans analyse suffisante de leur
pertinence.

4.1 Si les bénéficiaires sont correctement informés et se déctaassez largement
AL GAATFEIEAGAS f QLNDOFYGSO R2A0G NBaGSNI GAIAf

411 'Y RA&ALRAAGAT RQSYldzsGS ljdzA YSNARAGS RQs UNB

717 01 60 Aiil EI OAO OAO AEODPI OEOEAZAOh 18) OAAT OAA 06
conduites aupres as bénéficiairespar les services de la Caisse des dépd€es enquétes peuvent étre

générales ou porter sur des points particuliers.

721, AG AT NOsOAOG cCcilTi OAI AG OO0 1 B8AAGETT OTAEATA T1
situent au milieu de celleci. Ceci évite les écueils que pourraient constituer des enquétes plus

précoces ou plus tardives.

731 ) 1 OAocoi¢ci 6 060 AA DPIEITOh 1A OAOOGEAA CAOGOEITI
ET OAOOGEAT AOAEO AT O1 00 Ai AOO AA ird présdneddes DOi OA]

AAI ET EOOOAOAOOO OAT AT O AA DPOAT AOA 1 AOOO A& 1TAOEIT

i ATAAOO DOi Ai AAT 66h OT A EOOOA APPOi AEAOCEIT AAO AE
cas de la mandature qui a débuté en 2021¢ous les membres de la commission du fonds social
Aii i ATeAT O AT DPOAI EAO 1 AT AAO8 )i TA OGACEO AiITA b,
retenu.

[74] Inversement, une enquéte située en fin de mandat ne laisserait pas le temps de déterminer les
AEAT CAT AT 0O U ApPi OOAO U PAOOEO A 1 6AT A1 UOGA AAO
[75] Dans ces conditions, il apparait souhaitable de maintenir le cadre actuel de ces enquétes et leur

bi OET AEAEOi h AGAOOAT O NOA 1 ABO Ai | O OAOOA OAEOITI
76] 0 AOAT 1 11 Al Ailodddela des éndubtés@ditant sur des questions particuliéres. Ce fut,

par exemple, le cas en 2014 avec un travail portant sur les services a la personne et le dispositif

$17 1 EOAOOGA8 %l c¢mpoh OT A AOOOA AT NO& OdigieRBandzsQueEO 00O
AAO PATOETT1i O i OAEAT O ET OAOOT ¢Ci O AT ¢mpyx OOGO 1A

OOAOAOCDZ EOOOE £E 1 A0O0 1 AET OEAT AZET AGAAADPOAO 1AO

4.1.2 Des bénéficiaires dont ldi | dzE RS &l GAa¥lF OlA2y NBadsS A
fléchissement dans le temps

[77] Au cours des dix dernieres années, seules deux enquétes générales ont été réalisdéas

premiére en 2011 et la suivante en 2017. Si les résultats enregistrésresténi 1 T OAAT AOh 1 8§ AT KN
2017 fait cependant ressortir une baisse a laquelle il convient de préter attention dans les
développements a venir.

[78] En 2011, ce sont B33 questionnaires qui ont été adressés aux pensionnés pour018
seulement en 2017. Le taux deetour a été de 60,3% pour la plus ancienne mais de 49,% seulement
en 2017. Le taux de satisfaction global était de 98 environ en 2011 mais de 83% seulement en
2017.
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799 5T A PAOO AA 16A@bpl EAAOCETIT AA AAOOA .0éf@tOehOOET 1
2011 le questionnaire avait été adressé a des pensionnés qui avaient obtenu une aide au moins dans

1A0 AT OQUA TTEO DPOi AT AATO 16ATNO8OA8 %l ¢mpxh T A
étant ceux qui avaient formulé une demandeleuxOEA OO AUAT O T AGAT O O1T A AEAA
opposer un refus. Logiquement les résultats se sont ressentis de cette répartition. Le taux de
satisfaction était en effet de 9446 dans le groupe des bénéficiaires (soit un taux trés voisin de celui

de 2011) mais de 666 OAOI AT AT O AAT O T A OAATTA8 ,8ACOi CAOET |
régresser le score moyen.

[80] Afin de disposer de données comparables, il conviendrait que la prochaine enquéte soit
construite & partir des mémes éléments que celledetpx OAOAZ U OAT AOA 168 AT Al UC

81 38ACEOOAT O AAO AT NOsOAO PAOOEAODI Ei OAOhmak AOG 0Oi O
avec des écarts importants : 986 de satisfaits pour celle de 2014 sur les services a la personneéd %
pour celle de 2017 sur les préts. En outre, ces chiffres ne doivent pas dissimuler des éléments de

AAEAT AGOGAh O ATi 1T ATAAO DPAO 1671 001 EOAOGOGA AO bPATAI
OAOOGEAAO U 1T A PAOOITTA 1 8AO0A mbdtauk deirépohde @X7@60CelleNO8 U v
000 1 AO PO6OO 1 B8AOAEO Ai T AAOTiT ®%OAOt At ANDBOEBADAE
Oi I 1T OAO &I OO1T EAO 1T6A ATTA bpO Pi OOAO NOA 0060 p1m
prendre en compte dars les futures consultations.

413 5S& FARS& &a20AFftSa aasSi FAasSYSyid | O0Saanic

fracture numérique
41315S4&8 FARS& RQdzy | O0O0sa | aasSi O2YY2RS
@821 , 8ET &£ Oi ACETT AAO AI 1T AAOAEOAO AOO i émaski i AT O

largement de la connaissance des dispositifs existants et de leur accessibilité.

g3 ! ZET AA OAOEOAZAEOA AAOOA AT TAEOEITTh AAO A&EAN OC

AAOT ET OAOG AT1Ti AOG PiI 60O DBAOI A OO Oudne Hond coAnnidsineEEidsE A E O A ¢
aides proposées. En particulier, des services mis en ligne a partir de 2016 ont sensiblement amélioré

1A NOAI EOi AA 16ET &£ Oi AGETT 1T EOA U AEODPI OEOEI T 8

B84 01 OO0 O1T AiI 11T AAOAEOA 16ET & Oi ACET T nAdife f&tAAAOOE.,
A6AAT OA 181 AEAO A6OT A AT i1 O1 EAAQCET T L&DoudeliessdeNOA AA

1 6) OA/ehpakichlier dans le numéro édité en février qui inaugure le lancement de la campagne
ABAEAAO AT 1T OAT 1 A8 ntdbupdn @dpingdipereitantbrle Gétedningd les aides
souhaitées.

[85] Ce magazine est disponible sous un format web mais il est aussi adressé sur support papier a
prés de 700000 destinataires’®8 # AAE DAOIi AO AA 1 OOOAO Ail1 OOA 1 A ¢

imbi OOAT OA 171 OONOA 1 A0 Al 11T AAOAEOAO OiI1O YCiOh 18
DOAOENOA AT 6GOAT OA pi 60 OF T1iAOA AOT EOOAT O AA OA
POT POA U 18AAOEIT O1 AEAT A A Gpreshnidi ef ddOaddhau feudiddd OOE AT A
9h a 12h.

29 Recoiventl A | ACAUET A 01 66 &I 0f AO PAPEAO 1 A0 Ai171AAOAEOAGO NOE 136
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] ! AA OOPDI OO OA O1I 10 AEI OQiGET ABD OERICEAD Q@RI BOi A
NOA ARG 1T AxO1I AOOAOO8 $AT O AA AT I AETAh 1, BAGRAOATET C
desinformatt i T O NOE U O1 10 DPOi OAT O0i AO 1 AEOOA U DAT OAO
assez simple a comprendre, y compris pour des utilisateurs peu familiers de ces outils. Sur la page

ABT OOA OO OO Aneridds> renioieia An sdusensemble «Jel 6 ET A1 OF A OO | AO Al
DAOIi A0 U 16A1T1TTAAOAEOA A ABieA GdiliE EhEzOmoiB, Aprévenir ROA OOA
vieilissement», «loisirs et lien social», <OOEOOA [ A0 AAb)APHAGMp&& AEAAOD

1 8ET £ Oi AGET T h 1 une vidad (décburezionnérit deinabder une aide au fonds

OT AEAT AA 16) OAAT gAR ARONAART Ré&Adaii bl 00AAI PI EO PI O
AAO AEAROG Oi 106 AOOOE ET AENOi AOG8 $A bPi OOh $8AO0PAA
ABAEAAO U OAiPIEO AO AA OOEOOA 16ET OOOOAOETT AAO
877 300 1A AAOGA AA AAO ii1ii AT OOh 11T DPAOO AT 1T OEAiT OA«
est correcte.

4132'y NRa&ljdzS tFdSyd RS FNI Ol dz2NB v diYuStiidildj dzS R 2
YEAYGASY RQdzyS R20dzYSydal GA2y &adzNJ LJ LIA SNJ

g , A OAT OAOET 1T OEONOA A6000A & OOA PI OO 168ET OOEOC

Oi i OENOAO AO Ai OOEIi AT O AA 1T A AT AOi AT OACET1T 0060 ¢

desdeOT ET OAO AT 171 A0 AOGAA TrnnOi MMM GHTAE OMSATAXE Ol 111 Ak

PAPDEAO AO | ACAUET A Al OOA cmpu AO cmpys8 ,B8A1 01 E AO

AT O 1100 NOA 18A1T 1T AAOAEOA A weEdekdestighhairds Ay OOA O1T A A

8
[}

go] /1 AT ATi POAT A AEOi i ATO 1AO OAEOITO U 16AQAI Al
000 PAPEAO ¢ilT1TOA OToA0CAT DADPADOEBAARDEORT 16k AENOA

Graphique7: 5S LISy aSa LI N LI2aidSa &ber/ SHdz 3 NP SEIF BIA S RS R 6z

affranchissement |[NNMEIE 247000
routage France [l 45000
cots d'impression [l 45000
routage étranger i 15000
frais d'agence | 15000
0 50000100 0050 00@00 0050 00GBOO 000
Source : Données fournies par le service gestionnaire
@0 , A P11 60 COAT AA PAOO AA AAOG Ai ) 6O AOO i OEAAITT AT
sous forme dématérialisée.

[91] Ceci explique que la commission du fonds social @xprimé a plusieurs reprises, en particulier
lors de ses réunions de juin et ao(t 2018, ses craintes de voir cette substitution, motivée par un souci

Adi ATTT i EAOh OA OOAAOEOA PAO OT A Ai COAAAOGEIT AA I
poursuite du développement du numérique au détriment du papier ait pour conséquence une baisse
AAO AAI AT AARO AGAEAAO AA 1T A PAOO AB8AI1TAAOAEOAO K
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Ai 171 ZEEAEAO8 #6AO0O0 11 OAI 1 AT O Bl O&xempl® @es Addrriehsidé OOA A,
relance (1760) ont été adressés en octobre 2018 aux retraités identifiés agés de 85 ans et plus.

921 300 AA OOGEAO 111 AOA Adiliil AT OO 111 O00AT O NOGEI
tentation du tout numérique. La commissiondu fonds social relevait ainsi en novembre 2018°a

DAOOEO AAO Oi 001 OAOO AA 1 38AT NOs A ADA AGA QE A ADDOOE AT
avaient formulé leurs demandes par le biais du coupon présent dans le magazine de février alors

NOS Bii QDAEAT @ UNOAAPTIEO AZAEO AO 11T UAT AA ©ddhdadtO AODA;/
formulé leur demande par téléphone et % AUAT O A] OAAT OOEO AO@ OAOOEAAO
Oi Oi 1l AEO AOOOE NOA 181 A 1T AO bioftsrédn@a & GoOdn pamel. OAET A D
@3 , 8) OAAT OAA T A AT EO A£AAADID®AI AMAO 180 111 AAICRA® AN
données communiquées par le service gestionnaire, est une femme de 75 ans peu rompue a

1 800EI EOAOCEIT AAO 1T OOEI O 10i i OENOGAOS

[94] Dans ces conditions, on ne peut que recommander le maintien du numéro de février de chaque

année du magazine « AO . 1T OO0AT 1 A®® @IAOG 8QI0AALI OAAO PAPEAO8 #A,
AEEAOO A80T A AEOAAOOOA 1 Oi i OE N®rlantiehdmenEdd lerirefisk A EO 1 A C
une généralisation des usages du numérique au cours des derniéres décennies, toutes générations
confondues.

42 55S&a | OlA2ya ljdzA az2yid SaaSydAasSttSySyid +t
I O0 A 2 y a-régiBe réstant wfsie®dbida des annonces

5] , AO AAOGET T O AA 16) OAAT GRIAGC AAA TGO AESEIORAIT @O AT A A0 O
Le ler volet est composé des aides financieres individuelles, le @es actions collectives et le 8des

préts. Des mesures destinées a faire face a des circonstances exceptionnelles, telles que les
conséquences de catastrophes naturelles, complétent ce dispositif.

6] $APOEO 1T A Ai AOO AA 1T A T AT AAOOOA AT T 1T AT AT A Al ¢
lacoG201% n¢cmth 18) OAAT OAA A AAAOAT OBP ET OEOOiI OO0 OA (
AAT O T A AADODARERAOBSEDBODADSAGAI AT AA 1T A PI1EOENOA (
AT T GEAAT AA T A 1T AET OEAT A ésOneduredidiividubllesA PaOdlleulsA 1 AOA
1 800ACA ARG POsOO AAI AOGOA EAEAT A AO 1 A0 AEODPI OEOQE
budgets, méritent aussi réflexion.

4.2.1 Une répartition des budgets et des actiongi ttmoigne de la faiblesse destens
collectives par rapport aux mesures a vocation individuelle

4.2.1.1 Un écart massif et constant entre financements des actions individuelles et collectives

[97] La disproportion entre actions individuelles et actions collectives est clairement mise en
lumigrepa®O 1 AO AOACAOO ABAAOETT O1T AEAT A O1 0i O AEANOA
période 2015-2020, comme le montre une analyse élargie a la période de 2009 a 2021.

[98] Un double phénoméne est observable, que met en lumiére le graphique n°2.

210 Note n° 2018201 z La communication a destination des bénéficiaireg Commission du fonds social du 13 novembre
2018
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Graphique8: Montants cesbudgetsvotés en K euros pour lestions sociales individuelles et
collectivesde 2009 a 2021
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99) 36 ACEOOAT O ABGAAT OA AAO Awrehduss& dufbiddeE quiddui dstA Oh T 1
consacré dés 2014. On passe alors d®81 + ‘Gbudget pour 2013) a 11202 + ‘Qoour 2014, seuil en

AAe U AONOAT 1 AO AOACAOO Ai1 OAAOI O U AAO AAOGEIT O 1
moyenne des budgets mnuels dévolus aux actions individuelles est de 816 + ‘Opour les années

2009 a 2014 mais de 1B42 + ‘Qde 2014 a 2021, soit une hausse de %8 , 8 A £&I 00 Al £EA
aides individuelles est donc tres net.

[100] Pour ce qui concerne les actions collectives, &n D OT COAOOETI T AOO AOOOE OEO
de 17+ Oen 2012 a 114+ Cen 2014, puis a un volume de 508 Ode 2015 a 2020. Un nouvel
accroissement a été décidé pour 2021 avec un budget de 5450

moil , A AT i1 EOOETT A0 A 1AO0 OCOMERAIT AdS Ablo OKIANT @A BEG0 OA
AAAOT EOOCAI AT O AT OAI AOGO OAI ACEOGA PiT OO EOOOEAZEAO 1.
AAO AAOGEITT O AT11 AAOEréghes. AATO 1A AAAOA AA 1G6ET OAO
mo2) 3 18117 A@AIT ETA 1 A0 AT 11 iphlcentades iedpeciishdesiagion® A | AT
a vocation individuelles ou collectives par rapport aux budgets annuels qui leur sont consacrés

mettent cependant en évidence la trés importante disproportion entre les unes et les autres, la part

des actions individuelA O 1 87 OAT O EAI %REO EI &£ OEAOOA U wu
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Graphique9: Parts relatives des aides individuelles et collectives dans les budgets votés durant la
mandature 20152020
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4.2.1.2 Une faiblesse persistante de2 dzd f Sadtioriseh pateénariit Q

o3, 8) OAAT OAA A Ai OA1 1 pPi AAO@ OUDBPAO ABGAAOQEIT O E
AET AT AET OAT AT O 1 A0 PI OO Ei bi OOAT OAOh DPA&IMMAd O PAO
avec pour objectif de favoriser le &ien vieillir ».

104 , 6) OAAT OAA A AOOOE 1 EO Al -Aizbebr@rien 18 ebcdnip@td, 1 AOEA O
Al ZETh AA AEODI OEOCEA DPAO OT A AT T OAT GETT AOGAA 11
expérimental en 218, cette convention a été reconduite pour trois ans en 2019.

nosj ' i T o6 NOA AAO AAOGETI 1O Ail1 AAOEOAO Oi1 0 bHOi OAI
AOOAT OEAT AAT O OA OOOAOiIi CEAh T A Oi Al EOBilanki®l® AEAT
mandature 2015-2019 Action sociale 2! étudiée lors de la Commission du fonds social du 5
septembre 2019 insiste sur ce sujet en exposant quela mandature a été marquée par des
orientations structurantes au plan stratégique, la principale étant &1 1 T EAT AT O A6 01T A DI
partenariats renforcée avec les inte®gimes régionaux pour contribuer aux actions collectives du Bien
Vieillir?12», Le méme documenritprécise que «e soutien financier pour les actions collectives du Bien

vieillir a été multiplié par 6 pendant la mandature.

106 0OEO EOT 111 AT Oh AA AT AOIi AT O DPI OOOAEO AZEEAAAOEOA
£l OOA EAOOOGA AA ARG AAOCEIT O OAT O AT 111 AOA AA OAO
régions impliquées et en accrissement des dépenses.

[107] Cette vision est largement trompeuse car, pour étre correctement appréciée, elle doit étre

i OEAAT T AT O Aii PAOi A AO@ AOOOAO OI 1 AOO AA 1 8AAQETI

part relative des actions collectives a efait trés peu évolué.

211 Document n° 2019136 de la Commission dionds social
212 Document n° 2019136 p. 3
213 Document n°® 2019136 p. 15
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ﬂ Des actions collectives partenariales nettement plus modestes que la présentation qui en est

AAEOA PAO 1 6ET OOEOOOEI
nogl] , 6) OAAT OAA A T EO Al GOOadgmes,Aded artiors Aolledtided OA A A
partenariales. La premiéere intevention de ce type a été engagée en 2014 avec la structure inter
Oi CEI Ad-FrargedUA 1 A OOEOA AGOT A AT 1 OAT OETT DPAOOI A AOZ
[109] Ces actions, dont le maillage territorial est désormais large et plus homogene avec 16
partenaires inter-régimes en 2019, se concentrent essentiellement sur les ateliers de prévention
«bien vieillir » gérés parlesintetOi CEI AO Oi CET 1 AO@ws8 , A AEODPI OEQOE £h ¢/
161 OCAT EOAOEIT ABAOCAT EAOO AA pa@ntitilvéner étdndumdliil 1 A DAC
AO OAIiBpO AT DPAOOAT AOEAO AOAA ABGAOOOAO OOOOAOOOAC
poursuivi cette politique avec 17 structures interrégimes pour un montant de 441+ Qdes accords
ayant été conclus en 2019 avec ainnouveaux territoires : Pays de Loire, Centre Val de Loire, lle de
la Réunion, Languedo@ T OOOCET 111 AO (AOOO AA &OAT AA8 3AO0I A 16,
zone Midi-Pyrénées.

o) #A0 AAQGET T O OI 10O OAI T OEOI AOderdent déBdmaiE ABAd 1B OO0 |
million de retraités du régime qui résident dans les territoires couverts par des partenariats qui

AT OOOCAT 6 06010 1 AOCAT AT O 1T A OAOOEOT EOA 1T AOQEITTAI
278 000 en 2015.

>

AOETT AAO AAOEIT O DA
I

p2
p2

[111] Enréalite, DEI U A
DOAT AOA AOAA OAA
AA 18) OAAT OAA 0Oi

O6ACEO 1 U AA PAO

I O8

oo

AE
Y

—_— = [Th
F‘ﬁ

A1 A A1 O o)
8 $A =0 E
i A1l i OAE

o O 2>
O ¢ (@]

Al i O PAO AAO AAOQEI
q Des dépenses rééts pour les actions collectives longtempmférieur esaux budgets votés
une nette améliorationa compter de2018

[112] Comme rappelé supra, le budget alloué aux actions collectives a été fixé a 500de 2015 a
2020 et a 545+ ‘Qpour 2021. Or, les dépenses efttuées sont restées tres edeca de ces montants
pendant plusieurs années comme le montre le graphigue n°4.

[113] Une utilisation des fonds plus conforme aux prévisions est cependant notable a compter de

2018, le taux de consommation des crédits passant de m@n A3 O1  N9% &nCr018 Bt se( v
maintenant a 90% environ en 2019 et 2020.

214 | es structures interOi CET AO T 1 0 1 Oi
T ETET

i EOA A1 DI AAA Al c¢m
AEET AA DPOi Bl OAO Al OA | domi®avArdt@itéeA EAA O AA |

pu
i AET O
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GraphiquelO: Montant des dépenses collectives réelles par rapport aux budgets disponibles et
pourcentage de réalisation
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Source : Données établies par la mission a partir des documents budgétairesialsnde la commission du fonds
social

T $AO AT CACAI A1 66 AOGPOI O AA &OAT ARAAB AUEHKEBAO AO |
[114] Apartrdec mpxh 18) OAAT OAA O8AO0O AT CAcCi A AAT O 1A 010
Alzheimer a hauteur de 15+ Opar an. Ce partenariat a été renouvelé en 2021 et le montant de

1 6AT CACAT AT O £EEK DEAEBtGe &@Idaubiément) le onontant alloué a ce sujet

demeure objectivementtres faible.

1s] %1 £ZETh  OT A AT 1T OGATOETT A i0i ABEAAGAOAAIDADT Ad DI
Aobpi OEI AT OAGET 1T AUAT O AO T EAO AT ¢mpy PAO I A AEAE
adossée au dispositif public kabiter mieux28 , 6 AT OAT 1 PPA A£FARED A U AA O
116] CeDAOOAT A OE A Oreste Gepehdant bmite G 1611 AT EOCA AO@ Ai bA
OAPDI OO0 U 1686AT OAidomaBA# AT DAI 1T Al 8A oimai OODPOAR AD
26 0000 seulement avaient été mobilisées (8,666 AA 1 8 AT OAT 1 PPAQ PI OO c¢x Al
résultat connaissait une progression modeste avec une dépense réelle de(®D Opour 69 dossiers.

En 2020, le montant de la dépense était ramené a 800 pour 63 dossiers. Il y a la matiére a

réflexion pour la commission du fonds social.

N

4.2.2 Des actions individuelddj dzA yS az2yd LI a | aa
LI NI SONI &l yiGS Rdz 0dzZRASGH RQI Off

(@]}
o

[117] Les actions individuelles, au nombre de 14, sont constituées de deux volets. Le premier, de loin

le plus important, rassemble 13 aides mises en pla@a fil du temps avec trois axesle maintien a

domicile (huit actions), le lien social (aide aux vacances) et la prévention du vieillissement (quatre

AEARO AEZEE OAT OAOGQqs , A DPAOOAT AOEAO AOGAA 16! CAT AA
mesure0 AO AEIT T AOOOh AAO AEAAO AGAADPOEITTTAITAO AO AA«

215 | es donn‘égs,ugilisAées 'SONnt‘ceII‘es dqnt iIAes't fait' éAtat'dans la note n° 29&229 destinée a la commisgiqn gu, fongs sqcial o
AO PT OOAT O OO0 1 A0 AETATO ¢mpw AO ¢mgm AA 18AAQEITT O AEAT A
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4.2.2.1 Des aidebudgétairementprépondérantes mais assezal calibrées

nig] , 6 A@AT AT AAO AEAAOG U O1 AAOCET I
permet de mettre en évidence deux phénomenes.

ETAEOEAGORI | AO AC
[119] En premier lieu, ces dépenses ont représenté tout au long de la période une part sensiblement
équivalente du budget totaf*¢O1 01 AdO DPOI £FEO AA 1 & AelBE%.] O AEAI Ah
Graphiquell: MontantenY et partdes aids a vocation individuelldans ledudgets sociaux votés

de 2015 a 2020
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Source : Eléments établis par la mission a partir des documents budgétaires de la commission du fonds social

[120] En second lieu, les dépenses réalisées ont le plus souvent été non conformes @eéxisions
(graphique n°12 cidessous).

26 A AOACAO AA 1 8AAQEI T ofines Echdadkéeshalix ablad hdividbellet € Eoliedtivek, feOfrai® de
gestion.
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Graphiquel2: Montants annuels en K euros et part &des aides individuelles attribuées par rapport
aux aides individuelles votées
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~

2 # 1T T 1T A TT 1 8A (pbidt B2, Ile mai®de©adicul utilisé pour élaborer le budget
AOGO 1 AOCAT AT O U 161 OCECETA AA AAO i OAO AA EAEOS

4.2.2.2 Des aidedndividuelles tendanciellement en baisse, qui constituent la gtasiité de
f QFr QlA2y &az20Al S

22] Al 8 AT AT UGAh 1T A AEODPTI OEOEZLE ABAEAAO ET AEOGEAOAIIT AQ
de dispositifs dontl 8 ET Oi 0860 1T 8A00 PAO O OEI 600 AEAT 1 AOOOI
AA 1 8AAGET1T OTAEAT A AO ARG Ai pAT OAOG AEEAAOOI AOS
[123] Cette martie du dispositif est a la fois la plus ancienne, la plus développée et la plus colteuse

Ppi 00 1 6ETI OOEOOOET T8 $AOOETi A U OibBDIiTAOA U AAO AA
regroupe, comme rappelé supra, pas moins de quatorze actions diffétes dont les objectifs sont de

AAAETI EOAO T A T AET OEAT U AT i EAEI A AO 11T UAT AA 1801
lien social et de faciliter le bien vieillir. Des aides exceptionnelles et des secours ponctuels peuvent

en outre étreaccordés.

24 3E 18117 POATA AT i1 A AAOA AhtcOvhE GTA TTATTANOR 1A% AEE AC
atteint, tous dispositifs confondus, 14409 dossiers acceptésh 1 AO OAOEAOEI T O A80
i A0O00A Pi OOAT O 5800A AOOA hiddPIBEAT AO AT i i A TA 111
27 A TT 71 AOA ABAEAAOG 1T AQOT UT AO OT A ATTiA ATTTi A AEAEAE OA AO 111
PAOO 6O00OA i1 ECEAITA U 1 6O AGOT A AEAAS
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Graphiquel3: N2 Y6 NB RdMdielRe&écordées annuellement de 2015 & 2020
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[125] Ces demandes ont généré une dépense totale de 62, 32D au titre des seules aides
individuelles (graphique n°14).
Graphiquel4: Dépenses annuellggour les aides individuellesn K eurogle 2015 a 2020
12000 ~ 11012 11028 14797 10392 10578
8904
10000
8000
6000
4000
2000
0
année année année année année année
2015 2016 2017 2018 2019 2020
Source : Données issues des bilans annuels présentés a la commission du fonds social
o6l #1 1 DPOA OAT O AA 1T A AOEOA OAT EOAEOAR T AO ATTTiA

DOOAAT AAs , A EFAEO NOA 1 A Jajséndisiehenindoidelevk Que ois @es i O h
années précédentes ne traduit pas nécessairement une nette acagtion tendancielle de la baisse

AAOG AAIT AT AAGs ' AAOOA POi AAGOETT BOIT Oh 11T DAOO AA
1A0 ATTi7iAO 110 AT OACEOOOT 1T ETO AA AAT AT ARG NOA |
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Graphiquel5: P2 dzZNOSy (| 3 S Riérutiesteniagisti®es chRdbigiannée par rapport a
f QL yySS LINBOSRSydS
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4.2.2.3 Des aides individuelldld 2 y & f QF yIf&8aS RSa RSYlIYyRS& RSON.
12717 $ A1 60 AAO AT OAT A1 Ah 1 A0 NOAOOA OUPAO ABAEAAO T A
OIl AEAT h DPOi OAT OET T AO OEAEI T EOOCAI ATO AO AEAAO AgA

le montre le graphique n° 16 ciapres.

Graphiquel6: Parts rdatives desquatre(i @ LISa RQSARSBEORB yRQkde P05 2 Ol N @
2020
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[128] Les actions en faveur du maintien a domicile concentrent & elles seules un peu ples trois-
NOAOOO AAO AAI AT AAO ABGAEAAO AAAADPOi AO8 #A11AO
situent loin derriére (18,20 %) et celles qui visent le maintien du lien social sont en réalité trés peu
importantes (4,70%). Quant aux aides exptionnelles, elles ne peuvent étre, par nature, que
marginales (0,30% du total).
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