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Résumé – La présente étude s’intéresse aux taux de rendement réalisés et anticipés des coti-
sants au Régime de rentes du Québec de 1968 jusqu’en 2056. Pour ce faire, des agents pour 
chacune de ces années ont été constitués. Une décroissance constante des rendements 
s’observe au cours de la période. Les taux de rendement de la première génération de cotisants 
sont nettement supérieurs à ceux des générations subséquentes principalement en raison 
des modalités de mise en place des prestations. Le relèvement des taux de cotisation pour 
les générations subséquentes joue aussi un rôle dans la réduction du taux de rendement 
observé mais, contrairement à la croyance populaire, l’importance de ce facteur est beaucoup 
moins grande.
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IntRoductIon

La Régie des rentes du Québec a été créée en juillet 1965 pour lancer le 1er janvier 
1966 le Régime de rentes du Québec (le Régime). Les premières prestations ont 
été versées dès le 1er janvier 19671. Il s’agit d’un régime jeune qui arrive à peine 
à maturité. En effet, les premiers prestataires ayant pris leur retraite à 65 ans en 
2006 ont cotisé pendant un minimum de 40 ans alors que ceux qui prendront leur 
retraite à 65 ans en 2013 seront les premiers qui étaient âgés de 18 ans au moment 
de la création du Régime.

Il s’agit d’un volet assez important du système de retraite public canadien, 
comme il en existe aux États-Unis et au Royaume-Uni où les prestations sont liées 
à la rémunération gagnée au cours de la vie active. Le Régime est financé sur une 
base de capitalisation partielle, une réserve étant maintenue pour générer une partie 
des revenus nécessaires au financement des prestations2. Le Régime se superpose 
à un régime universel de base (Sécurité de la vieillesse) auquel peut s’ajouter une 
autre prestation publique sous condition de revenu (Supplément de revenu garanti). 
Enfin, comme c’est notamment le cas aux États-Unis et au Royaume-Uni, le régime 
public est complété par des régimes privés facultatifs.

Au cours des années, le Régime a subi plusieurs modifications notamment quant 
aux taux de cotisation. Les modifications les plus récentes ont été annoncées lors du 
discours du budget du Québec de 2011-2012 et entreront en vigueur graduellement 
d’ici le 1er janvier 2017. Ces modifications se justifient notamment par les pressions 
exercées par la pyramide des âges et la hausse marquée de l’espérance de vie. À ce 
titre, la présente analyse s’inscrit sous le thème général de la comptabilité intergé-
nérationnelle et de développement de méthodologies visant à évaluer les bénéfices 
et transferts fiscaux entre générations (à titre indicatif, voir notamment : Auerbach, 
Gokhale et Kotlikoff, 1994; Fehr et Kotlikoff, 1996; Kotlikoff et Raffelhüschen, 
1999). La thématique de l’équité intergénérationnelle est également présente dans 
des études propres aux caisses de retraite (Thogersen, 1998; Gold, 2002; Wagener, 
2004; Hoevenaars et Ponds, 2007, 2008; Knell, 2010).

___________

1. La création du Régime a été l’objet d’une entente négociée entre le gouvernement fédéral 
et les gouvernements des provinces. À l’origine, le gouvernement fédéral voulait un régime pancanadien 
financé par répartition, sans accumulation d’une réserve actuarielle. Le Québec tenait à son propre 
régime avec financement par capitalisation. Après négociations, c’est un mode de financement par 
capitalisation partielle (à ce titre, le Régime des rentes du Québec n’est financé qu’à environ 15 % par 
capitalisation (voir Régie des Rentes du Québec, 2012)) qui a été choisi pour la mise en place de deux 
régimes distincts – Régime de pensions du Canada (RPC) pour l’ensemble du Canada sauf le Québec 
et Régime des rentes du Québec pour le Québec (RRQ) –, mais dont les caractéristiques étaient 
identiques en termes de cotisations et de prestations. Par exemple, le taux de cotisation souhaité pour 
la mise en place du RPC était de 2 % alors que le taux de 4 % était souhaité pour le RRQ. Étant donné 
la volonté des gouvernements de s’assurer que les deux régimes soient équivalents, le compromis négocié 
a été l’établissement d’un taux de cotisation initial de 3,6 %.

2. L’existence d’une telle forme de régime n’est pas généralisée. Par exemple, l’Allemagne, 
le Royaume-Uni et l’Italie n’accumulent aucune réserve. En France et au Pays-Bas, même si de telles 
réserves existent, les fonds cumulés à ce jour demeurent très modestes. Le Japon et les États-Unis ont 
des approches et des objectifs de capitalisation très semblables au Régime (voir Régie des Rentes du 
Québec, 2004 et OCDE, 2011).
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La présente étude cherche à répondre aux questions suivantes :

• Quels ont été et quels seront les rendements des bénéficiaires du Régime?

• Est-ce que certaines générations ont eu ou auront de meilleurs rendements que 
d’autres?

• Dans l’éventualité où l’équité intergénérationnelle semble concernée, quelles 
en sont les causes?

• Est-ce que la hausse des taux de cotisation en est la principale explication ou 
d’autres facteurs ont-ils eu un effet significatif sur le rendement?

D’autres auteurs ont estimé les iniquités intergénérationnelles associées spé-
cifiquement aux caisses publiques de retraite. Aux États-Unis, Leimer (1994) et 
Diamond (2004) estiment que le transfert net de richesse (en dollars de 2002) pour 
les prestataires nés jusqu’en 1949 s’élèverait à 11,5 trillions de dollars américains. 
Les taux de rendement internes estimés par Leimer (2007) et Clingman, Burkhalter, 
Wade et Chaplain (2012) sont également indicatifs que les prestations obtenues 
par les premières générations étaient largement supérieures aux cotisations (taxes) 
payés par ces mêmes générations. Les études de Munnell, Aubry et Quinby (2011) 
et Schieber (2011) documentent les causes de ces écarts. Fenge et Werding (2004) 
font état des iniquités intergénérationnelles pour certains pays de l’OCDE. Au 
Québec, la Régie des Rentes (2008) rend compte des taux de rendement internes 
réalisés pour certains cotisants. Cette étude se limite toutefois à quatre cas et ne 
rend pas compte de la méthodologie utilisée ni n’analyse les causes de divergence 
entre les rendements réalisés. Finalement, et à notre connaissance, aucune étude 
ne relate les possibles iniquités du Régime de Pension du Canada.

La présente étude est structurée de la façon suivante. La section 1 décrit 
les paramètres passés, présents et futurs du Régime. La section 2 présente les 
hypothèses sous-jacentes à la conceptualisation des « agents ». La section 3 
expose les mesures d’évaluation du rendement du Régime pour ces agents et 
présente les résultats ainsi que les facteurs expliquant l’évolution du rendement 
obtenu. Enfin, avant de conclure, la section 4 présente la sensibilité des résultats 
à certaines hypothèses.

1. Les paRamètRes du RégIme

La présente section décrit les principaux paramètres du Régime. Le tableau 
de l’annexe 1 présente l’évolution des principaux paramètres depuis la création du 
Régime et leurs valeurs établies pour la projection jusqu’en 2056. Comme en font 
état les paragraphes suivants, le total des prestations reçues dépend de l’âge de la 
retraite, des gains admissibles durant la période de cotisation, des mois de gains 
faibles exclus de la période de cotisation et de la durée de perception de la rente 
par l’individu.
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1.1 Le revenu de travail admissible

Le revenu de travail admissible a varié depuis la création du Régime. Depuis 
1987, le maximum des gains admissibles (MGA) est indexé selon le taux d’augmen-
tation de la rémunération hebdomadaire moyenne, établie par Statistique Canada. 
Pour la projection effectuée dans le présent texte, le taux de croissance du MGA 
est établi à 3,7 %, hypothèse utilisée par la Régie dans sa plus récente analyse 
actuarielle (Régie des Rentes du Québec, 2010 : 25).

Le revenu exempté

L’exemption générale a été établie à 12 % du MGA au début du Régime. Puis, 
de 1975 à 1998, elle était de 10 % du MGA. Enfin, depuis 1998, l’exemption géné-
rale est fixée à 3 500 $ et est gardée constante jusqu’en 2056 pour la projection.

Le taux de cotisation

Le taux de cotisation a été fixé à 3,6 % du revenu de travail admissible en 
1966 (payé moitié-moitié par l’employé et l’employeur). Le quantum est demeuré 
inchangé jusqu’en 1986. Mais, devant l’insuffisance du financement du Régime à 
long terme, le taux de cotisation a été haussé graduellement. Le taux de cotisation 
est ainsi passé de 3,6 % en 1986 à 9,9 % en 2003. Une dernière série de hausses 
a été annoncée dans le budget 2011-2012 du gouvernement du Québec amenant 
le taux à 10,8 % en 2017. Selon la plus récente étude actuarielle, ce taux de coti-
sation serait le taux d’équilibre pour les 40 prochaines années (Régie des Rentes 
du Québec, 2011 : 15).

Les années de cotisation

Le total des cotisations payées par un individu dépend aussi du nombre d’années 
où il a cotisé. Pour un individu, la période de cotisations au Régime commence le 
jour de son 18e anniversaire ou le 1er janvier 1966 s’il avait atteint 18 ans avant cette 
date. Cette période se termine aussitôt que survient un des évènements suivants : 
le versement de la rente de retraite, le décès ou le 70e anniversaire de naissance.

Les prestations de retraite

Une personne a droit à une rente de retraite du Régime lorsqu’elle : a) a cotisé au 
Régime pour au moins une année; b) est âgée de 60 à 64 ans et a cessé de travailler 
ou est réputée avoir cessé de travailler; c) est âgée de 65 ans ou plus, même si elle 
travaille. Une année de cotisation, au sens du Régime, désigne une année pour 
laquelle une personne a versé des cotisations sur des gains de travail supérieurs à 
l’exemption générale. Pour qu’une année de cotisation soit comptabilisée, il n’est 
pas nécessaire de cotiser chaque semaine ou chaque mois de cette année; il suffit 
de cotiser sur des gains supérieurs à l’exemption générale.
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La rente de retraite de base (retraite à 65 ans) est égale à 25 % de la moyenne 
mensuelle des gains admissibles rajustés de la période de cotisation du cotisant. 
Les premières rentes ont été versées en 1968. Les années 1968 à 1976 ont été des 
années de transition puisque le montant maximal calculé durant cette période était 
multiplié par un ratio égal au nombre d’années d’existence du Régime divisé par 
10. La première pleine rente entière a donc été versée à partir de 1977.

Le calcul de la rente de retraite se fait en trois étapes :

Étape 1 : le réajustement des revenus de travail

Avant de calculer la moyenne mensuelle des revenus de travail, il faut réajuster 
les revenus de travail annuels pour leur donner une valeur courante. Ainsi, les gains 
admissibles rajustés correspondent aux gains admissibles non ajustés (GANA) d’une 
année, rajustés à leur valeur actuelle. Pour effectuer ce rajustement, il faut, depuis 
le 1er janvier 1999, multiplier les GANA par le ratio de la moyenne du maximum 
des gains admissibles (MGA) des cinq dernières années sur le MGA de l’année 
où les GANA ont été gagnés (en 1998, une moyenne sur quatre ans était utilisée 
et avant 1998, une moyenne sur trois ans). Ainsi, des gains de 4 000 $ en 1966 
valaient 34 880 $ en 2009, soit 4 000 $ multipliés par 8,72, ce qui correspond au 
ratio de 43 620 $ (la moyenne des MGA pour les années 2005 à 2009) sur 5 000 $ 
(MGA de l’année 1966). Le rajustement doit se faire pour chacune des années.

Étape 2 : la détermination des mois et des revenus de travail servant au calcul

Dans le calcul de la moyenne des gains admissibles d’une personne, tous les 
revenus de travail admissibles peuvent servir au calcul de la rente mais la Loi permet 
de retrancher 15 % des mois où les revenus de travail étaient les plus faibles ou nuls, 
ce qui hausse la moyenne des gains et augmente la rente3. La règle du 15 % existe 
depuis le début du Régime. Elle ne peut toutefois réduire la période de cotisation 
à moins de 120 mois. Dans les faits, cette règle n’était donc pas applicable avant 
janvier 1976.

Étape 3 : le calcul de la rente

La rente correspond à 25 % des revenus de travail mensuel moyen retenus. 
L’annexe 2 présente un exemple du calcul de la rente pour une personne de 65 ans 

___________

3. Les mois qui peuvent être retranchés du total des mois compris dans la période de cotisation 
de cette personne sont, dans certains cas et sous réserve de la Loi sur le Régime de rentes du Québec : 
les mois pour lesquels le cotisant a reçu une rente d’invalidité en vertu du Régime de rentes du Québec 
ou du Régime de pensions du Canada ou une indemnité de remplacement du revenu non réduite de 
la Commission de la santé et de la sécurité du travail (CSST); les mois, à compter de 1966, pour 
lesquels le cotisant a reçu, à son nom, des prestations familiales du Québec ou du Canada pour un 
enfant de moins de 7 ans, ou les mois pour lesquels il était admissible à de telles prestations sans en 
recevoir le paiement; les mois où les revenus de travail du cotisant sont les plus faibles (jusqu’à 15 % 
de ceux-ci).
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prenant sa retraite en décembre 2012. La rente est rajustée pour une retraite anti-
cipée ou une retraite ajournée. Le calcul expliqué plus haut est celui effectué pour 
une personne qui prend sa retraite à 65 ans4.

Le Régime offre aussi la possibilité d’obtenir, sous certaines conditions, une 
rente d’invalidité et peut offrir aux proches d’une personne, au moment de son 
décès, une prestation de décès d’un montant maximal de 2 500 $. Il existe aussi 
une rente de conjoint survivant dont le montant variera selon l’âge du conjoint et 
une rente d’orphelin pour la personne qui aura la charge de l’enfant de la personne 
décédée jusqu’à ce qu’il atteigne 18 ans.

2. La déteRmInatIon d’un agent

Selon les paramètres du Régime et les variables qui affectent le rendement d’un 
individu, plusieurs choix doivent être faits quant aux hypothèses sur ces diverses 
variables dans la détermination de notre agent. La présente section présente ces choix.

L’objectif de la présente étude est d’analyser le rendement des bénéficiaires du 
Régime de 1967 à 2056. Le rendement estimé pour chaque agent variera selon les 
paramètres posés. Toutefois, nous sommes d’avis que l’ordonnancement des agents 
(établi en fonction du taux de rendement interne) sera peu sensible aux variations 
de paramètres. Les analyses de sensibilité présentées à la section 4 appuient cette 
dernière assertion.

2.1 Les hypothèses retenues

D’abord, un agent sera défini pour chacune des années depuis la création du 
Régime jusqu’en 2056. Implicitement, cela signifie qu’à chaque début des années 
désignées un individu prendra sa retraite.

Le tableau 1 présente les variables sur lesquelles une hypothèse doit être posée 
et l’hypothèse retenue.

2.2 Un exemple d’agent

À titre illustratif, en tenant compte des choix quant aux variables, le profil de 
l’agent masculin de l’année 2014 est le suivant :

• Il prend sa retraite le 31 décembre 2014; les calculs sont donc effectués sur des 
années civiles complètes;

___________

4. Présentement, la rente d’une personne de moins de 65 ans est réduite, la vie durant, en 
fonction d’un facteur actuariel de 0,5 % par mois, jusqu’à un maximum de 30 %, tandis que celle 
d’une personne de plus de 65 ans est augmentée selon le même facteur. La réduction mensuelle de la 
rente demandée avant 65 ans sera haussée, proportionnellement au niveau de la rente, pour passer de 
0,5 % à 0,6 % dans le cas d’une rente maximale. L’ajustement sera introduit sur une période de trois 
ans à compter du 1er janvier 2014. Aussi, la majoration mensuelle de la rente demandée après 65 ans 
passera de 0,5 % à 0,7 % à compter du 1er janvier 2013 (Ministère des Finances du Québec, 2011 : 20).
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• Il a obtenu tout au long de sa vie active un salaire lui permettant d’atteindre et d’éga-
liser le maximum des gains admissibles (MGA). Il aura donc payé l’entièreté de ses 
cotisations chaque année sur 12 mois et aura droit aux prestations maximales;

• Les 15 % des mois qui peuvent être exclus du calcul, soit ceux où les revenus 
sont les plus faibles, sont ceux des années 1969 à 1974 inclusivement. On 
suppose que pendant ces années, son revenu était nul ou inférieur à l’exemption 
générale et il n’a donc payé aucune cotisation durant ces années;

TABLEAU 1

HypotHèses Retenues pouR cHacune des vaRIabLes

Variables Hypothèses retenues

Les revenus de 
travail admissibles

Égaux au maximum des gains admissibles (MGA)  
du Régime pour chacune des années.

Les années exclues  
du calcul

Présumées être au début de la vie active;

Le revenu lors de ces années est présumé nul (donc 
cotisation à zéro pour ces mois).

Étant donné les règles du Régime, la première année  
où il est possible d’exclure des mois est 1977.

Les cotisations 
payées

Chaque individu aura payé les cotisations minimales 
(employé et employeur) lui permettant de recevoir  
les prestations maximales.

Les paiements des cotisations sont effectués toute l’année. 

L’âge de  
la retraite

Fixé selon les règles du Régime pour avoir droit au 
maximum, sans ajustement à la hausse ou à la baisse; 
donc, 68 ans en 1967, 67 ans en 1968, 66 ans en 1969  
et 65 ans en 1970 et les années suivantes.

La date de  
la retraite

La retraite est prise le 31 décembre de chaque année.

Cela permet d’effectuer les calculs sur une année 
complète.

Les prestations 
reçues et la durée  
de perception

La durée des prestations des agents est égale à l’espérance 
de vie à 65 ans pour les hommes et les femmes pour 
chacune des années.

L’espérance de vie combinée est utilisée, sauf indication 
contraire.

La prestation de décès n’est pas prise en compte et aucune 
rente n’est allouée à un conjoint survivant.
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• En 2014, l’espérance de vie à 65 ans est estimée à 18,8 années. L’agent de 2014 
recevra donc 18,8 années de prestations, soit du début de 2015 jusqu’en octobre 
2033 inclusivement.

Les agents de chacune des années ont un profil semblable. Pour chacun d’entre 
eux, la somme des cotisations payées et celle des prestations reçues sont calculées. 
La graphique 1 donne un exemple des cotisations versées et des prestations reçues 
selon nos hypothèses pour l’agent de 1974 et pour celui de 2014. Les montants annuels 
de cotisations et de prestations ont été ramenés en dollars de 2010. La graphique 
montre donc qu’en valeur absolue, l’agent de 1974 a reçu près de 11 fois sa mise 
tandis que l’agent de 2014 ne recevra approximativement que deux fois sa mise.

3. mesuRe d’évaLuatIon du Rendement du RégIme pouR Les agents

3.1 Méthodologie

3.1.1 Calcul du rendement (TRI)

Le rendement du Régime pour un individu sera calculé par le taux de rendement 
interne (TRI). Le TRI mesure la rentabilité annualisée moyenne d’un investissement 
constitué de flux négatifs (cotisations) et de flux positifs (prestations).

GRAPHIQUE 1

cotIsatIons et pRestatIons des agents de 1974 et de 2014 
(en doLLaRs de 2010)
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a. Le calcul du rendement

∑ +
=

−

FM

TRI(1 )
0it

i
t

t

n

1

i

où FM
it
 = le flux monétaire de l’individu i au temps t,

 n
i
 =  le nombre total de périodes pour lesquelles l’individu i paie des coti-

sations et reçoit des prestations,

 TRI
i 
 = le taux de rendement interne de l’individu i.

Ainsi, les variables qui vont agir sur le rendement sont les suivantes :

• Les cotisations totales payées, selon :

 − le taux de cotisation;

 − les salaires sur lesquels les cotisations sont calculées;

 − le nombre d’années de cotisation.

• Les prestations reçues selon les règles de calcul du Régime, selon :

 − l’âge de la retraite;

 − le nombre d’années de prestations (espérance de vie à 65 ans);

 − les années de cotisation;

 − les moins bonnes années à exclure du calcul.

b. Les paramètres du Régime

Le calcul des cotisations payées

Le calcul des cotisations au Régime au temps t est le suivant :

Cotisations
t
 = (RTA

t
 – EX

t
) * tx

t

où RTA
t
 = Revenus de travail admissible au temps t

 EX
t
 = Exemption générale au temps t

 tx
t
 = Taux de cotisation au temps t

Le calcul des prestations reçues

Le calcul des prestations est effectué selon les règles décrites à la section 1.

3.1.2 Calcul de la valeur actuelle nette (VAN)

En plus du TRI, la valeur actuelle nette (VAN) du Régime est également calcu-
lée. Dans le cas de la VAN du Régime, l’investissement de l’agent dans le Régime 
est représenté par la somme des cotisations payées alors que les flux de recettes 
générés sont les prestations reçues.
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3.2 Les résultats du calcul du TRI

Le TRI a été calculé pour chacun des agents de 1968 à 2056. La graphique  2 
illustre l’évolution des TRI (nominaux et réels) de l’agent pour chacune de ces 
années. Les écarts les plus prononcés correspondent aux périodes d’inflation élevée. 
Pour le reste de l’étude, seuls les TRI réels sont présentés de manière à établir un 
ordonnancement entre agents exempts de la hausse des prix. L’ensemble des flux 
monétaires est ainsi ramené en dollars de 2010.

La graphique 2 montre des taux de rendement réels significativement plus élevés 
en début de période. Une telle décroissance n’est pas observée dans le régime de 
pension américain « Old-Age, Survivors, and Disability Insurance » (voir à cet effet, 
Clingman, Burkhalter, Wade et Chaplain, 2012). Le soubresaut dans la courbe en 
1976 et 1977 correspond aux premières années où il était possible d’enlever, pour 
le calcul de la prestation, 15 % des moins bons mois de rémunération (que nous 
supposons ici égaux à zéro) et correspond aussi à la fin de la réduction de la pleine 
rente en fonction de la période d’ajustement de 10 ans. Le rendement augmente 
donc lors de ces années.

À partir de 2013, année où le régime arrive à maturité c’est-à-dire où les agents 
qui prennent leur retraite ont pu cotiser à partir de l’âge de 18 ans, les taux de 
rendement diminuent toujours avec les années, mais de façon moins abrupte. Le 
TRI passe de 3,1 % en 2013 à 1,4 % en 2056.

GRAPHIQUE 2
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souRce : Calculs des auteurs.
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3.3 Facteurs explicatifs

Le taux de rendement est beaucoup plus élevé pour les agents des premières 
années du Régime. Il convient de chercher à comprendre pourquoi. Est-ce à cause 
des taux de cotisation qui sont beaucoup plus élevés aujourd’hui qu’à l’origine du 
Régime? Est-ce à cause du fait qu’au début du Régime, les retraités avaient droit à 
une rente même s’ils avaient cotisé un faible nombre d’années?

Pour tenter de répondre à ces questions, nous allons créer un régime fictif que 
nous appellerons un « régime statique ». Ce régime est établi en tentant d’uniformi-
ser les divers paramètres auxquels auraient alors été soumis les cotisants (agents) 
du Régime. L’idée est alors d’établir les différences entre le régime réel (effectif) 
et le régime statique de manière à en dégager les facteurs ayant le plus contribué 
aux écarts de rendement entre les agents.

Les paramètres du régime statique sont les suivants :

− L’accessibilité à la pleine rente : Dans le régime réel, la pleine rente pouvait 
être obtenue après 10 ans de cotisations. Durant les 10 premières années, le 
montant de la pleine rente était multiplié par un ratio égal au nombre d’années 
depuis le début du régime divisé par 10. Dans le régime statique, la période 
d’ajustement s’établira plutôt sur une période de 47 ans (soit : 65 ans (âge de la 
retraite) – 18 ans (début des cotisations). Ainsi, un cotisant retraité au 31 décembre 
1976 recevait une pleine rente (en supposant l’atteinte du MGA) bien qu’il n’ait 
contribué que 10 ans. Dans le régime statique, il recevrait 21,3 % de la pleine 
rente (10 divisé par 47). Cet ajustement mène à une comparaison plus équitable 
avec les agents ayant pleinement contribué au régime (c.-à-d. depuis 47 ans). 
Pour les agents avant 1977, la rente sera ajustée à leurs années de contribution 
divisées par 47 alors qu’il était divisé par 10 dans le régime réel. L’ajustement 
« statique » confère tout de même un avantage aux cotisants des premières 
années du régime puisque des rentes seront reçues pour la totalité de l’espérance 
de vie du cotisant bien que celui-ci ait pu cotiser pendant très peu d’années.

− Les taux de cotisation : Les taux de cotisation demeurent égaux à ceux du 
début du régime de 1967 à 2056 soit 3,6 % (employeur et employé).

− L’exemption de base : Elle est réputée être égale à zéro.

− L’espérance de vie : L’espérance de vie à 65 ans a crû de façon significative 
depuis 1967 et il est prévu qu’elle continuera de croître sur toute la période de 
projection. L’espérance de vie à 65 ans était en 1967 de 13,14 ans pour les 
hommes et de 16,03 ans pour les femmes. Il est prévu qu’elle atteindra, en 2056, 
21,2 ans pour les hommes et 23,9 ans pour les femmes. Une amélioration signi-
ficative dans les deux cas. Dans le Régime statique, il n’y aura aucune amélio-
ration de l’espérance de vie durant la période. L’espérance de vie demeure égale 
à celle prévalant au début du Régime.

La graphique 3 compare les TRI réels calculés dans le régime statique et le 
régime réel. Le changement des paramètres diminue significativement les rende-
ments dans les premières années et les augmente quelque peu après 2013 (maturité).
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Avec l’application des paramètres du régime statique, une courbe entièrement 
plane aurait pu être anticipée. L’analyse plus détaillée a montré que les taux encore 
plus élevés en début de période sont le fait de l’ajustement sur 47 ans qui ne com-
pense pas entièrement le fait que les agents paient des cotisations un moins grand 
nombre d’années. Pour un ajustement plus « juste », le taux d’ajustement aurait 
dû être beaucoup plus élevé, et donc le ratio de pleine rente, beaucoup plus faible.

Sachant que le régime statique montre des TRI relativement plus uniformes que 
le régime réel, il devient intéressant de chercher à en comprendre les raisons. La 
graphique 4 rend compte de l’importance relative de chacun des quatre paramètres 
identifiés à l’écart entre les courbes des deux régimes : ajustement, exemption, taux 
de cotisation et espérance de vie.

Les TRI significativement plus élevés en début de période s’expliquent presque 
entièrement par le choix de l’ajustement compensant le faible nombre d’années de 
cotisation nécessaires pour obtenir de pleines prestations. Puis, les rendements plus 
faibles après 2013 s’expliquent surtout par l’augmentation du taux de cotisation à 
compter de 1987 (marginalement compensé par la hausse de l’espérance de vie). 
L’impact de l’exemption de base s’amenuise dans le temps étant donné que cette 
exemption constitue, avec le temps, une part négligeable du revenu admissible.

3.4 Résultats quant à la valeur actuelle nette

La présente section rend compte de la valeur monétaire réelle générée par le 
Régime des Rentes et vient ainsi compléter les résultats des sections précédentes 
(qui sont invariables aux mises de fonds des agents). Les résultats de la présente 
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section sont fort évidemment très sensibles au choix du taux d’actualisation. Ce 
choix ne se pose pas pour le TRI expliquant ainsi la préséance, dans notre étude, de 
cette approche sur la VAN. Seule l’hypothèse implicite du taux de réinvestissement 
égale au taux d’actualisation doit être admise dans le cas du TRI.

Nos résultats indiquent qu’en appliquant un taux d’actualisation de 5 %5, la 
VAN (en dollars de 2010 et établie à l’année de la retraite de l’agent) du Régime 
devient négative à partir de 2004 (graphique 6). Alors que la graphique 2 illustre 

GRAPHIQUE 4
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___________

5. Ce taux est utilisé à titre indicatif (voir aussi Marchon, 1997 et l’OCDE, 1996 qui utilisent 
également ce taux). Il s’apparente également au taux utilisé par la Régie des rentes du Québec pour 
établir le rendement anticipé sur ses actifs. Le taux de rendement réel anticipé par la RRQ est ainsi 
de 4,3 % de 2011 à 2019 et de 4,5 % pour les années subséquentes (Régie des rentes du Québec, 2010 : 
66). Les normes américaines du General Accounting Standards Board (règle 25) et du Actuarial 
Standards of Practice (item 27) stipulent également que le taux de rendement anticipé sur les actifs 
doit être utilisé pour actualiser le passif des caisses de retraite. Cette approche est toutefois contestée. 
Ainsi, si les passifs de ces caisses ont un risque faible en raison des garanties gouvernementales qui 
les appuient (Brown et Wilcox, 2009) alors le taux d’actualisation devrait plus réalistement refléter 
le taux de rendement d’obligations gouvernementales de risque équivalent – taux qui devrait incorporer, 
notamment, le risque de défaut du gouvernement appuyant cette garantie (voir Munnell, Aubry et 
Quinby, 2011; Novy-Marx et Rauh, 2009, 2011; Brown, Clark et Rauh, 2011). Toutefois, dans le cas 
de la Régie des rentes (et nonobstant le risque de défaut associé au gouvernement du Québec), les flux 
monétaires provenant des cotisations ont fluctué au fil des ans en vertu de changements aux règles 
(modification aux taux de cotisation, âge de retraite, pénalités lors de l’obtention de la rente avant 
l’âge normal de la retraite, etc.). Même dans l’éventualité où un taux admettant une prime de risque 
est accepté, tel qu’admis implicitement par notre utilisation d’un taux réel de 5 %, son utilisation serait 
également sujette à plusieurs interprétations (voir, entre autres, Fernandez, 2012).
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la disparité entre les agents sur la base du taux de rendement interne, la graphique 
5 indique plutôt que la richesse nette provenant de ce même régime ne décroit pas 
continuellement de 1968 à 2056. En fait, l’enrichissement maximum est atteint en 
19776 alors que le taux de rendement interne maximum est atteint dès 1968. Ce 
résultat est tributaire de la faible mise de fonds des agents de 1968 (générant un 
fort rendement) et de la mise de fonds plus élevée des cotisants de 1977 induisant 
une création de richesse plus importante (malgré le taux de rendement inférieur 
aux agents de 1968). On peut présumer que pour supporter la viabilité du régime, 
les agents après 2004 doivent transférer une partie de leur richesse aux agents 
avant 2004; les prestations généreuses versées aux premières générations devant 
nécessairement être financées par les cotisants des générations subséquentes. 
L’iniquité intergénérationnelle se manifeste donc par dollar investi (graphique 2) 
et sur l’ensemble des avoirs (graphique 5). Toutefois, d’un point de vue agrégé, le 
poids relatif des premiers agents est sans doute plus faible que celui des agents les 
plus récents et à venir. En somme, l’avantage dont bénéficie la première génération 
de cotisants est tempéré par leur poids démographique inférieur.

Outre l’apparente iniquité entre générations, notre étude soulève nécessairement 
l’incitation pour certains déposants à éviter une telle taxe implicite. S’il est géné-
ralement admis que chaque génération de contribuables devrait payer le plein prix 
des services publics qu’il reçoit, les graphiques 2 et 5 tendent plutôt à démontrer 
qu’une cohorte de cotisants a été implicitement taxée pour permettre à une autre 

___________

6. Ce résultat est nécessairement induit par l’utilisation du taux d’actualisation de 5 %. À titre 
illustratif, l’année de passage à une VAN négative aurait été 2008 avec un taux d’actualisation de 4 %.

GRAPHIQUE 5
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de bénéficier de rendements artificiellement élevés. Ce financement est d’autant 
plus apparent à l’examen des taux de rendement anticipés des agents après 2013 
dont le taux de rendement réel est largement inférieur aux premières générations 
de retraités. Le taux de rendement des dernières cohortes (niveau plancher de 
1,4 % en 2056) est inférieur au taux de rendement anticipé par la Régie des rentes 
sur ses actifs et est par conséquent sans doute inférieur au taux de rendement que 
pourrait anticiper un épargnant ayant un horizon de placement à très long terme. 
De tels prélèvements créant un déséquilibre ont généralement un impact sur l’offre 
de travail (voir Cardia, Kozhaya et Ruge-Marcia, 2003). Plus spécifiquement, le 
sous-financement de caisses de retraite publiques pourrait même avoir un impact 
sur la mobilité des contribuables (voir Inmam, 1982; D’Arcy, Dulebohn et Oh, 
1999 et Lucas et Zeldes, 2009).

4. sensIbILIté des RésuLtats aux cHoIx des paRamètRes et optIons poLItIques

L’analyse de sensibilité permet de mesurer l’effet de changements aux hypothèses 
des paramètres suivants sur les TRI : a) le taux de cotisation; b) le sexe de l’agent; 
et c) le revenu gagné. Le tableau 2 montre l’effet des hypothèses alternatives sur 
les TRI, il convient de noter que même si les TRI changent, l’ordonnancement des 
agents lui demeure toujours le même. Les résultats sont présentés pour trois agents :

• Retraite au 31 décembre 1976 : la première année de pleine prestation 
possible, soit 1977;

• Retraite au 31 décembre 2012 : la première année du Régime à maturité 
étant 2013;

• Retraite au 31 décembre 2056 : la dernière année simulée.

Notre première hypothèse en matière du taux de cotisation s’est arrêté sur 
l’utilisation du taux de cotisation combiné employeur-employé, sous-entendant 
que la partie « employeur » est indirectement internalisée dans son salaire et donc 
payée par le travailleur. L’hypothèse alternative en vue de tester la sensibilité des 
résultats consiste à considérer uniquement la partie « employé » des cotisations. 
Une variante de cette analyse de sensibilité consiste à remplacer l’utilisation des 
taux de cotisation réels par un taux de cotisation d’un point de pourcentage à la 
hausse et à la baisse. Le tableau 2 révèle des TRI évidemment plus élevés lorsqu’on 
ne tient compte que de la partie « employé » (les cotisations étant deux fois moins 
élevées alors que les prestations demeurent les mêmes). Lorsque le taux de coti-
sation varie, on constate une baisse des TRI quand les taux de cotisation sont plus 
élevés et une hausse des TRI quand ils sont plus bas. Enfin, dans un cas comme 
dans l’autre, une variation du taux de cotisation a un impact plus marqué au début 
du Régime en raison notamment du nombre relativement plus faible d’années de 
cotisations par rapport aux autres années considérées.

Selon le sexe de l’agent, l’espérance de vie et donc la durée de perception des 
prestations est différente. Notre hypothèse à l’égard du sexe de l’agent est celle d’une 
espérance de vie combinée. L’hypothèse alternative en vue de tester la sensibilité 
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des résultats consiste à considérer le TRI des agents féminins et masculins sépa-
rément. Le tableau 2 illustre que l’espérance de vie des femmes étant plus élevée, 
leurs TRI sont plus élevés. Toutefois, l’espérance de vie plus élevée des femmes a 
un impact marginal sur les TRI (relativement aux hommes) en raison de l’impact 
plus prononcé d’autres facteurs.

Notre hypothèse relative au revenu gagné est qu’il serait égal au MGA. La 
première hypothèse alternative en vue de tester la sensibilité des résultats est de 
considérer que les revenus gagnés seraient plutôt égaux à 50 % du MGA. Une 
deuxième alternative consiste à faire varier l’importance du revenu gagné en 
fonction du maximum des gains admissible selon l’âge de l’agent. Par exemple, on 
peut supposer que le pourcentage obtenu quand l’agent est au début de sa vie sur 
le marché du travail est plus faible, qu’il atteint 100 % autour de 35-40 ans et qu’il 
redescend un peu vers la fin. Pour les fins de notre analyse, nous avons supposé 
que l’agent avait gagné 15 % du maximum des gains admissibles de 18 à 24 ans, 
40 % de 24 à 34 ans, 100 % de 35 à 54 ans et 80 % ensuite jusqu’à sa retraite. Une 

TABLEAU 2

effets des cHangements d’HypotHèses posées suR Le caLcuL des tRI

Paramètres

• Hypothèses

31 décembre 
1976

31 décembre 
2012

31 décembre 
2056

TRI TRI TRI

Taux de cotisation

• Taux réels employeur-employé*

• Taux réels employé seulement

• Taux + 1 point de %

• Taux – 1 point de %

23,3 %

31,7 %

20,5 %

27,1 %

3,2 %

5,8 %

2,6 %

4,0 %

1,4 %

3,7 %

1,1 %

1,8 %

Sexe (espérance de vie) :

• Combiné*

• Hommes

• Femmes

23,3 %

23,0 %

23,4 %

3,2 %

3,0 %

3,4 %

1,4 %

1,3 %

1,6 %

Revenus gagnés :

• 100 % du MGA*

• 50 % du MGA

• % du MGA variable selon âge

• % du MGA variable selon année

23,3 %

24,9 %

20,8 %

29,0 %

3,2 %

3,6 %

3,0 %

3,6 %

1,4 %

1,5 %

1,4 %

1,5 %

note : * Les hypothèses en italiques sont celles retenues dans l’analyse.
souRce : Calculs des auteurs.
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troisième et dernière alternative entourant le revenu gagné vise à mesurer l’effet 
cohorte. Par exemple, on peut penser qu’au début du Régime, les femmes gagnaient 
une faible proportion du MGA (celles qui prenaient leur retraite à 65 ans en 1976) 
tandis que le pourcentage du MGA gagné par les femmes qui prendront leur retraite 
en 2056 pourrait être plus près de 100 %. Pour mesurer cet effet, nous estimons que 
le salaire gagné tout au long de la vie active pour la personne qui prend sa retraite 
en 1976 est de 25 % du MG; de 50 % pour le retraité au 31 décembre 2012 ; et 
de 100 % pour le retraité au 31 décembre 2056. À la lumière du tableau 2, il est 
possible de constater qu’une réduction des revenus à 50% du MGA a un impact 
plus important au début du Régime en raison de l’importance relative plus élevée 
de l’exemption au début du Régime. De son côté, l’hypothèse d’un pourcentage 
variable du MGA selon l’âge a un effet à la baisse sur les TRI. Globalement, les 
changements sont peu significatifs. Pour la troisième hypothèse, l’introduction d’un 
pourcentage variable du MGA selon l’année de retraite a un effet plus significatif 
l’année au début du Régime, année qui suppose que l’agent a gagné 25 % du MGA 
tout au long de sa vie active.

Du point de vue des TRI du Régime, tout changement des paramètres aura 
des répercussions. Par exemple, dans la détermination du TRI, le relèvement de 
l’âge donnant droit à la pleine prestation aurait pour effet d’augmenter la période 
de cotisations et diminuer d’un même nombre de mois la durée de perception des 
prestations7. L’effet anticipé est donc naturellement une baisse du rendement. Il 
est possible de simuler une réforme calquée sur les modifications apportées par le 
gouvernement fédéral à son régime de pension de base, soit un relèvement progressif 
de l’âge donnant droit à une pleine prestation qui passerait de 65 ans à 67 ans entre 
2023 et 2029. Dans ce cas, le constat est que l’écart de rendement entre le Régime 
actuel et celui où l’âge du début des prestations passe progressivement à 67 ans en 
2029 augmente pendant la période de transition et se stabilise par la suite. À terme, 
ce type de modification aurait pour effet de réduire le taux rendement de 0,6%.

Finalement, l’analyse de l’effet sur les taux de rendement d’une réforme visant 
une bonification au Régime nécessiterait une étude en soi étant donné le nombre 
important de paramètres à fixer (exemption de base, maximum des gains admis-
sibles, taux de cotisation, période d’étalement de la hausse des taux, période de 
transition avant l’application pleine et entière des prestations bonifiées). Par contre, 
à la lumière des résultats observés sur les TRI du Régime actuel de 1968 à 2056, 
sachant que les paramètres fixés influencent grandement le rendement obtenu au 
fil des générations, les décisions prises lors d’une éventuelle bonification doivent 
impérativement tenir compte notamment du moment où il sera possible d’obtenir 
la pleine rente, soit dans le cas présent, d’obtenir l’entièreté de la bonification.
___________

7. Dans un contexte où des pays se préparent à vivre ou vivent déjà des changements démo-
graphiques et réfléchissent à des stratégies pour favoriser la participation des travailleurs expérimentés 
au marché du travail et se préoccupent du financement de la retraite, le relèvement de l’âge de la retraite 
est une proposition fréquemment discutée et même souvent mise en application. C’est le cas notamment 
en Allemagne, en Australie, au Danemark, en Espagne, aux États-Unis, en France, en Irlande, aux 
Pays-Bas et au Royaume-Uni. Par exemple, l’âge légal en Allemagne augmente progressivement de 
65 ans à 67 ans à raison d’un mois par année depuis 2012.
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concLusIon

La présente étude s’attarde aux taux de rendement du Régime de rentes du 
Québec selon l’année de la prise de la retraite de 1968 à 2011 et au rendement 
escompté pour ceux qui prendront leur retraite de 2012 à 2056. Pour ce faire, des 
agents pour chacune de ces années ont été constitués. Nos résultats montrent une 
décroissance constante des rendements de 1968 à 2056. Les taux de rendement 
de la première génération de cotisants sont nettement supérieurs aux générations 
subséquentes principalement en raison de l’accessibilité hâtive à une pleine rente, 
avantageant la première génération jumelée aux taux de cotisation plus élevés des 
générations subséquentes. L’exemption de base et l’accroissement de l’espérance 
de vie semblent être des facteurs explicatifs secondaires pour justifier les écarts 
de taux de rendement intergénérationnels.

Tant sous l’angle du taux de rendement interne (TRI) que de la valeur actuelle 
nette (VAN), notre étude tend à démontrer le transfert de richesse à l’avantage de 
la première génération de cotisants au détriment des générations subséquentes. 
L’ordonnancement des agents, établi à l’aide de taux de rendement interne, est 
robuste à certaines modifications des hypothèses de base.

En somme, la création du Régime des rentes du Québec (et de son équivalent 
canadien, le Régime de Pensions du Canada) a été justifiée pour permettre à des 
générations de citoyens de profiter de revenus de retraite convenables. Devant 
l’évolution des TRI sur une période de près de 90 ans, il convient de souligner 
que la réalisation de cet objectif semble toutefois avoir été réalisée au prix d’un 
certain transfert intergénérationnel entre les générations de cotisants. La cause 
de ce transfert intergénérationnelle n’est toutefois pas celle que l’on pense. Si la 
hausse des taux de cotisation a un certain effet, c’est davantage le choix politique, 
et non financier, de permettre l’obtention d’une pleine rente après seulement 
10 ans d’existence du Régime qui reste le principal facteur explicatif des écarts 
de rendement de 1968 à 2056.

L’expérience québécoise s’avère intéressante à plusieurs égards. En premier lieu, 
elle met en exergue que la sélection des paramètres initiaux lors de la mise en place 
d’un régime de pension, comme le RRQ, restent déterminants dans l’analyse des 
taux de rendements même sur une période de 90 ans. Si d’un côté les rendements 
du gestionnaire de fonds du régime semblent être adéquats (rendement réel d’envi-
ron 4 % depuis la création de la RRQ) de l’autre il faut bien comprendre, compte 
tenu du faible financement par capitalisation, que cette performance ne se traduit 
pas nécessairement par des rendements réalisés ou anticipés convenables pour 
certaines cohortes de cotisants (en tenant compte des cotisations des travailleurs 
et des employeurs). Il faut donc avoir clairement cet élément à l’esprit pour évaluer 
la pertinence d’une éventuelle bonification du Régime. Tout nouveau changement 
dans les paramètres doit être correctement articulé de manière à minimiser ses 
effets sur les transferts intergénérationnels entre cohortes de cotisants.



107LE RÉGIME DE RENTES DU QUÉBEC : LE RENDEMENT DIFFÉRENCIÉ...

ANNEXE 1

évoLutIon des paRamètRes du RégIme

Maximum  
des gains 

admissibles 
(MGA)

Exemption 
générale

Taux de cotisation
Cotisation  
maximale

Salarié Employeur Salarié Autonome

1966   5 000    600 1,8 % 1,8 %     79,20    158,40

1967   5 000    600 1,8 % 1,8 %      79,20    158,40

1968   5 100    600 1,8 % 1,8 %      81,00   162,00

1969   5 200    600 1,8 % 1,8 %      82,80    165,60

1970   5 300    600 1,8 % 1,8 %     84,60    169,20

1971   5 400    600 1,8 % 1,8 %      86,40    172,80

1972   5 500    600 1,8 % 1,8 %      88,20    176,40

1973   5 900    700 1,8 % 1,8 %      93,60    187,20

1974   6 600    700 1,8 % 1,8 %    106,20    212,40

1975   7 400    700 1,8 % 1,8 %    120,60    241,20

1976   8 300    800 1,8 % 1,8 %    135,00    270,00

1977   9 300    900 1,8 % 1,8 %    151,20    302,40

1978 10 400 1 000 1,8 % 1,8 %    169,20    338,40

1979 11 700 1 100 1,8 % 1,8 %    190,80    381,60

1980 13 100 1 300 1,8 % 1,8 %    212,40    424,80

1981 14 700 1 400 1,8 % 1,8 %    239,40    478,80

1982 16 500 1 600 1,8 % 1,8 %    268,20   536,40

1983 18 500 1 800 1,8 % 1,8 %    300,60    601,20

1984 20 800 2 000 1,8 % 1,8 %    338,40   676,80

1985 23 400 2 300 1,8 % 1,8 %    379,80    759,60

1986 25 800 2 500 1,8 % 1,8 %    419,40    838,80

1987 25 900 2 500 1,9 % 1,9 %    444,60    889,20

1988 26 500 2 600 2,0 % 2,0 %    478,00    956,00

1989 27 700 2 700 2,1 % 2,1 %    525,00 1 050,00

1990 28 900 2 800 2,2 % 2,2 %    574,20 1 148,40

1991 30 500 3 000 2,3 % 2,3 %    632,50 1 265,00

1992 32 200 3 200 2,4 % 2,4 %    696,00 1 392,00

1993 33 400 3 300 2,5 % 2,5 %    752,50 1 505,00
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ANNEXE 1 (suite)

Maximum  
des gains 

admissibles 
(MGA)

Exemption 
générale

Taux de cotisation
Cotisation  
maximale

Salarié Employeur Salarié Autonome

1994 34 400 3 400 2,6 % 2,6 %    806,00 1 612,00

1995 34 900 3 400 2,7 % 2,7 %    850,50 1 701,00

1996 35 400 3 500 2,8 % 2,8 %    893,20 1 786,40

1997 35 800 3 500 3,0 % 3,0 %    969,00 1 938,00

1998 36 900 3 500 3,2 % 3,2 % 1 068,80 2 137,60

1999 37 400 3 500 3,5 % 3,5 % 1 186,50 2 373,00

2000 37 600 3 500 3,9 % 3,9 % 1 329,90 2 659,80

2001 38 300 3 500 4,3 % 4,3 % 1 496,40 2 992,80

2002 39 100 3 500 4,7 % 4,7 % 1 673,20 3 346,40

2003 39 900 3 500 4,95 % 4,95 % 1 801,80 3 603,60

2004 40 500 3 500 4,95 % 4,95 % 1 831,50 3 663,00

2005 41 100 3 500 4,95 % 4,95 % 1 861,20 3 722,40

2006 42 100 3 500 4,95 % 4,95 % 1 910,70 3 821,40

2007 43 700 3 500 4,95 % 4,95 % 1 989,90 3 979,80

2008 44 900 3 500 4,95 % 4,95 % 2 049,30 4 098,60

2009 46 300 3 500 4,95 % 4,95 % 2 118,60 4 237,20

2010 47 200 3 500 4,95 % 4,95 % 2 163,15 4 326,30

2011 48 300 3 500 4,95 % 4,95 % 2 217,60 4 435,20

2012 50 100 3 500 5,025 % 5,025 % 2 341,65 4 683,30

2013 52 000 3 500 5,1 % 5,1 % 2 473,50 4 947,00

2014 53 900 3 500 5,175 % 5,175 % 2 608,20 5 216,40

2015 55 900 3 500 5,25 % 5,25 % 2 751,00 5 502,00

2016 58 000 3 500 5,325 % 5,325 % 2 902,13 5 804,25

2017 60 100 3 500 5,4 % 5,4 % 3 056,40 6 112,80

2018 à 2056  
croissance de  
3,7 % par année

3 500 5,4 % 5,4 %

 

note :   = projections
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ANNEXE 2

caLcuL de La Rente d’une peRsonne de 65 ans  
quI pRend sa RetRaIte en décembRe 2012

I II III IV V VI VII

Année

Revenu 
de travail 

admissibles 
$

Maximum 
des revenus 
de travail 

admissibles 
$

Revenus  
de travail 
annuels  
ajustés  

$

Revenus 
de travail 
mensuels 
ajustés ($)

Mois de 
période 

de 
cotisation

Mois 
retranchés 

(15 %)

Revenu 
de travail 
retranchés 
(15 %) $

1966   3 267   5 000 30 945,02 2 578,75   12 12 30 945,02

1967   3 332   5 000 31 560,70 2 630,06   12 12 31 560,70

1968   3 659   5 100 33 978,48 2 831,54   12 12 33 978,48

1969   3 899   5 200 35 510,89 2 959,24   12 12 35 510,89

1970   4 225   5 300 37 753,96 3 146,16   12 12 37 753,96

1971   4 422   5 400 38 782,58 3 231,88   12   1   3 231,88

1972 –   5 500 – –   12 12 –

1973   5 900   5 900 47 360,00 3 946,67   12 –

1974   6 600   6 600 47 360,00 3 946,67   12

1975   7 400   7 400 47 360,00 3 946,67   12

1976   8 300   8 300 47 360,00 3 946,67   12

1977   9 300   9 300 47 360,00 3 946,67   12

1978 10 400 10 400 47 360,00 3 946,67   12

1979 6 702 11 700 27 128,78 2 260,73   12 12 27 128,78

1980 13 100 13 100 47 360,00 3 946,67   12

1981 14 700 14 700 47 360,00 3 946,67   12

1982 16 500 16 500 47 360,00 3 946,67   12

1983 18 500 18 500 47 360,00 3 946,67   12

1984 20 800 20 800 47 360,00 3 946,67   12

1985 23 400 23 400 47 360,00 3 946,67   12

1986 23 466 25 800 43 075,57 3 589,63   12

1987 24 113 25 900 44 092,34 3 674,36   12

1988 25 232 26 500 45 093,87 3 757,82   12

1989 26 101 27 700 44 626,11 3 718,84   12

1990 27 332 28 900 44 790,43 3 732,54   12

1991 29 954 30 500 46 512,18 3 876,01   12

1992 31 250 32 200 45 962,73 3 830,23   12

1993 31 782 33 400 45 065,73 3 755,48   12
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ANNEXE 2 (suite)

I II III IV V VI VII

Année

Revenu 
de travail 

admissibles 
$

Maximum 
des revenus 
de travail 

admissibles 
$

Revenus  
de travail 
annuels  
ajustés  

$

Revenus 
de travail 
mensuels 
ajustés ($)

Mois de 
période 

de 
cotisation

Mois 
retranchés 

(15 %)

Revenu 
de travail 
retranchés 
(15 %) $

1994 32 751 34 400 45 089,75 3 757,48   12

1995 34 900 34 900 47 360,00 3 946,67   12

1996 33 333 35 400 44 594,66 3 716,22   12

1997 35 800 35 800 47 360,00 3 946,67   12

1998 33 825 36 900 43 413,33 3 617,78   12

1999 34 283 37 400 43 412,91 3 617,74   12

2000 37 600 37 600 47 360,00 3 946,67   12

2001 38 300 38 300 47 360,00 3 946,67   12

2002 35 842 39 100 43 413,74 3 617,81   12

2003 36 575 39 900 43 413,33 3 617,78   12

2004 37 125 40 500 43 413,33 3 617,78   12

2005 37 675 41 100 43 413,33 3 617,78   12

2006 42 100 42 100 47 360,00 3 946,67   12

2007 43 700 43 700 47 360,00 3 946,67   12

2008 44 900 44 900 47 360,00 3 946,67   12

2009 46 300 46 300 47 360,00 3 946,67   12

2010 47 200 47 200 47 360,00 3 946,67   12

2011 48 300 48 300 47 360,00 3 946,67   12

2012 45 925 50 100 43 413,33 3 946,67   11

2 030 377,12 563 85 200 109,72

note : Les revenus de travail du cotisant n’ont pas atteint le maximum des revenus
de travail admissibles de l’année.

Étape 1 : Réajustement des revenus de travail (ex : 1966)  
 = 3 267 x MGMA- 5 de 2012 = 3 267 x 47 360 = 30 945,02  
 MGA de 1966 5 000

car MGAM- 5 de 2012 = (44 900 + 46300 + 47200 + 48 300 + 45 925/11*12 ) / 5 = 47 360
Voir colonnes III et IV

Étape 2 : Détermination des mois pour le calcul = voir colonnes V, VI et VII

Étape 3 : Calcul  = 25 % des revenus de travail mensuel moyen retenus  
= 25 % x [(2 030 377,08 – 200 109,72) / (563 – 85)] = 957,25

souRce :  RRQ – www.rrq.gouv.qc.ca/fr/services/publications/regime_rentes/retraite/Pages/retraite.aspx
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