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Introduction

Conseguences immédiates de la crise financiere
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Et maintenant ?
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Des régimes DC vulnerables et affaiblis

= Selon 'OCDE, la crise a fait perdre plus de 20% de la
valeur des portefeuilles d’actifs des regimes de
retraite dans le monde (soit $5.4tn)

= Une perte de confilance dans les réegimes a
cotisations définies s’en est suivie

= Une étude Mercer montre que

—37% des salaries americains pensent qu’ils devront
différer leur départ en retraite,

-52% dans la classe d’age 50/64 ans partagent cette
opinion




Motivations de mises en place face a la réalité

Apporter un supplément de retraite approprié

EMEA ex-UK

Réduire la volatilité des charges des programmes de retraite
Réduire la charge globale des programmes de retraite

Se mettre en conformité avec le marché

Apporter un supplément de retraite approprié
Responsabiliser les salariés pour I'épargne retraite

Se mettre en conformité avec le marché

Apporter un supplément de retraite approprié

Réduire la volatilité des charges des programmes de retraite
Réduire la charge globale des programmes de retraite

Se mettre en conformité avec le marché
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Source: Mercer’s 2009 Global DC Survey




Perception des risques par I'employeur

Sens des décisions des participants limitée

Responsabilité portée par 'employeur

Volatilité des codts

Attraction et rétention des employes E M EA ex- U K

Rétention des employés innatendue

Problemes avec les prestataires liés aux régimes

Risques opérationnels dans I'administration des plans
Risques liés aux rachats, réductions options au terme
Autre

Responsabilité portée par 'employeur

Volatilité des codts

Attraction et rétention des employés

Rétention des employés innatendue

Problemes avec les prestataires liés aux régimes

Risques opérationnels dans I'administration des plans
Risques liés aux rachats, réductions options au terme
Autre
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Mercer Source: Mercer’s 2009 Global DC Survey




Les employes ? Réactions vues des employeurs

Ont retiré d eleur plan malgré des pertes

Ont emprunté sur leur plan

Se sont plaints / Ont émis des critiques sur leur plan EMEA ex-UK
Ont réduit ou arrété de verser sur leur plan

Ont commencé ou augmenté leur versement sur le plan

Ont demandé des comptes sur les performances des investissements
Se sont renseignés sur les actifs investis dans les plans

Ont retiré d eleur plan malgré des pertes
Ont emprunté sur leur plan
Se sont plaints / Ont émis des critiques sur leur plan

Ont demandé a leur employeur de changer les options de placement
Ont demandé des comptes sur les performances des investissements
Se sont renseignés sur les actifs investis dans les plans

(e Source: Mercer’s 2009 Global DC Survey




Une baisse des contributions par les employeurs ?

Global

Déja décidé dans les 6 derniers mois (Oct - Avril) Tres probable d'ici la fin 2009
Fait partie du possible d'ici la fin 2009
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Pousser a une meilleure information financiere?
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Déja décidé dans les 6 derniers mois (Oct-Avril) Tres probable d'ici la fin 2009
B Fait partie de possible d'ici la fin 2009 B Tres peu probable d'ici la fin 2009
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Revolir la diversification des placements offerts ?
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Déja décidé dans les 6 derniers mois (Oct-Avril) Tres probable d'ici fin 2009
M Fait partie du possible d'ici fin 2009 B Tres peu vraisemblable d'ici fin 2009
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Grilles d’'investissement et options par déefaut ?
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Déja décidé durant les 6 derniers mois (Oct-Auvril) Tres probable d'ici fin 2009
B Fait partie du possible d'ici fin 2009 B Trés peu vraisemblable d'ici fin 2009

Mercer




Cas d’'une grille dite « equilibree »

Grille d'allocation selon I'horizon d'investissemen
m Actions m Obligations m Cash
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Bilan

= Une performance cumulée supérieure a celle
d’un Investissement exclusivement en actions
Ou en monétaire

= Un rendement finalement assez peu volatile

= Une « option par défaut » nécesaire, par
exemple pour les dispositifs PERCO

Mercer




Grille de depart, dite « équilibrée »

Grille d'allocation selon I'horizon d'investissemen _ k
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Une grille de « moindre risque »

Allocation limitée en risque selon I'horizon
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Grille ajustée
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Grille d'allocation ajustée

m Actions m Obligations m Cash

—

Horizon (Années)

Plus d’actions a
I'origine, mais une
désensibilisation
plus rapide
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Comparaison des niveaux de risque

Le risque est exprimé sous forme de probalité de
ne pas obtenir un rendement annuel d’au moins 2%
pour un horizon d’investissement donne
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Comparaison des rendements attendus

Le rendement attendu pour un horizon
d’'investissement donné est annualisé sur cette
durée d’'investissement

— Grille initiale
— Crille ajustée

— Grille limitée en risque
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Horizon d'investissement en années
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Comparaison des rendements attendus

La courbe rose correspond a a combinaison des
grilles bleue et rouge...

— Grille initiale
— Crille ajustée

— Grille limitée en risque

—— Melange
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Horizon d'investissement en années
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Bilan

= |l 'y a pas de grille d’allocation « idéale » qui
s’Impose aux autres

= Ceci étant, le probleme du risque avant
I'échéance est d’autant plus important que le
salarié dispose d’'un horizon d’'investissement
reduit

= Une part tres importante d’actions pour les
horizons les plus lointains reste pertinente

Mercer




Le pilotage de la désensibilisation

Incidence du rebalancement des allocations en 2008

—e— Sans rebalancement
—e— Avec rebalancement
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Constat

= La decision de rebalancer ou non le portefeuille en
cours d’année peut avoir un incidence significative sur
la performance

= Au-dela de la gestion des rebalancements, se pose la
guestion des anticipations de marché

= | a gestion par horizon sous forme de grille telle gu’elle
est generalement proposée, avec arbitrage
systematique d’'un support vers un autre, peut paraitre
trop rigide

= Demain, plus de FCPE a horizon de placement (fonds
géenerationnels) ?

Mercer




Les vertues de la diversification

Frontieres efficientes
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Les vertues de la diversification

Classes d'actifs
Obligations Etat (>5A)
Euro Corp Bonds
Immobilier
Matieres premieres
Hedge Funds
Actions Eurozone
Private Equity
Petites capitalisations
Actions marchés émergents

X
X
X
X
X
X
X
X

Volatilité

Pour un rendement esperé
de 5% l'an :

Mercer




Aide a la « construction » du volet financier

Mercer

Zone Bleue

“Je m’en preéoccupe tous
les 2 ou 3 ans.

Je m’en remets a
quelqu’un d’autre pour les
décisions a court terme,
mais je veux valider les
étapes et les modifications
importantes”




Aide a la « construction » du volet financier

Mercer

Zone Bleue

4 a 5 Fonds profilés + Alertes
du TCCP pour proposer des
arbitrages




Choisir les gestionnaires des fonds
Des résultats tres contrastes sur la plupart des
classes d’actifs

Pour les
M SCI EM U gestionnaires
Comparison with the Mercer Eurozone Equity Univer se i
@Q\Chwacterisﬂcs (calculated monthly) versus M SEM U for the period from Jul 2006 to Jun 2009 aCtlonS de Ia
/ \ Z0one euro .
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Excess Return (% pa) Std Deviation (% pa) Rewar dto Risk Tracking Error (% pa) Infor mation Ratio
MSEMU \\}0)(2; 217 (23) 05 (25 00 (61) 00 (35
5th Percentile 39 24.0 -0.3 73 0.8
Upper Quartile 16 26 -04 55 04
Median 05 211 -05 46 0.2
Lower Quartile -1.2 20.2 -0.5 31 -04

95th Percentile -3.3 17.3 -0.6 16 -0.7

MERCER
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Choisir les gestionnaires des fonds
Des résultats tres contrastes sur la plupart des
classes d’actifs

Des
‘Barclays Capital Euro A ate performances
S e i A A S el e A A S S Rl ke N potentiellement
Rates of Return(%) trés
] / \ )
défavorables
R en 2007 et
______ -______. e e e ]
4 . surtout en 2008
—w— | | = pour les
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obligations
o zone euro
) \\ //
2005 (% ) 2006 (% ) 2007 (% ) 2008 (% ) 6 mths to Jun (% )
BC Euro Aggregate [l 4.8 0.0 14 V t t2.7
5th Percentile 6.0 1.2 21 8.3 6.5
Upper Quartile 53 0.6 17 6.9 4.7
Median 51 0.3 1.2 4.2 3.2
Lower Quartile 49 0.0 0.7 0.6 2.2

95th Percentile 39 -0.4 -0.8 -8.5
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L'importance des couts

= Frais de premier niveau
— Frais de gestion + Frais administratifs

= Autres frais
— Commissions de mouvement
— Frais de distribution

— Totalité des frais résultant des OPCVM en portefeuille
(cas des fonds de fonds)

= | a totalité des frais peut avoir un impact tres significatif
sur la performance : plusieurs % par an !

Mercer




Compartiment LT

Comparatif Frais de Gestion Long Terme
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Actifs sous gestion
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Quelques pistes d’interrogation

= Bien comprendre les risques pris par le
gestionnaire: cas de la gestion obligataire en 2008

= La performance passée ne suffit pas a sélectionner
les gestionnaires

» Bien évaluer les codts directs et indirects

= Bien peser les avantages de la gestion indicielle par
oppostion a la gestion active

= |_es avantages de 'architecture ouverte, si la
gouvernance le permet (mise en place et suivi)

Mercer




Les outils de pilotage
Des dispositifs d’alerte

ABC EUROCAP
Analyse sur 5 ans (Excess Return 3,5% ; Tracking Er  ror 5%)
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Un challenge pour I'avenir

= Les enjeux n’ont jamais éte aussi importants :

—La population salariée vielllit
=>|e ratio retraités/salarie augmente

—Implication des états dans le financement des

prestations sociales en retrait
=> Augmentation des deficits et baisse annoncée
des prestations (retraite et sante)

= Le role des employeurs devient plus important, mais
également leur position plus incertaine

Mercer




= Informations protégées et confidentielles

Le présent document contient des informations confidentielles appartenant a Mercer qui
sont destinées a l'usage exclusif des personnes ou des entites a qui Mercer les a
communiquees. Son contenu ne peut étre modifié, vendu ou communiqué de quelque
autre maniére que ce soit, en totalité ou en partie, a toute autre personne ou entiteé, sans
I'autorisation préalable écrite de Mercer.

= Opinions — absence d’engagement

Les conclusions, évaluations et/ou opinions exprimées dans le présent document sont la
propriété intellectuelle de Mercer et peuvent étre modifiées sans préavis. Elles ont un

caractéere purement indicatif et ne sont assorties d’aucun engagement de la part de
Mercer quant a la performance future des produits d’investissement, des classes d’actif
ou des marchés financiers concernés. La performance passée ne garantit pas les
résultats futurs.

= Informations obtenues aupres de tiers

Certaines des informations dont le présent document fait état proviennent de diverses
sources extérieures. Ces informations sont jugées dignes de foi. Pour autant, Mercer, qui
ne les a pas vérifiées, ne prend aucun engagement et ne donne aucune garantie quant
a leur exactitude. Mercer décline toute responsabilité pour tout dommage (direct, indirect
ou accessoire) qui pourrait résulter d’'une erreur, d'une omission ou d'une inexactitude
dans le présent document.

Mercer
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