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Résumé “

Résumeé

Les engagements sociaux des entreprises sont divers et disproportionnels. Leur
évaluation et provision présentent un enjeu majeur autant pour les salariés que pour
I’entreprise elle-méme.

Pour sa part, La Marocaine Vie, compagnie d’assurance innovante sur la marché
marocain, réserve une attention particuliere a développer et améliorer les produits
encourageant les entreprises a externaliser leurs passifs sociaux dans le cadre de I’'TAS 19 et
c’est au département « actuariat » qu’incombe la mission d’élaborer un outil performant de
calcul d’engagements et de gains d’externalisation.

Le projet exposé dans ce qui suit s’inscrit dans cet esprit et vise 1’élaboration d’un outil
de calcul des engagements d’capitaux de fin de carriére, de rentes de retraite complémentaire
et de cotisations de maladie.

A cet effet, il était essentiel de présenter le détail des engagements des entreprises en
gestion interne puis celui des assurances en gestion externe. L’objectif étant, aussi et surtout,
la mise en valeur des gains d’externalisation fiscaux et financiers partant d’hypotheses bien
claires.

Aussi, et en cléture de ce process, il était nécessaire de choquer les variables
déterminantes premiérement 1’une aprés 1’autre et deuxiémement de fagon regroupée.

Mots clés :

IAS 19, Externalisation du passif social, engagements sociaux, gestion interne et externe,
méthode des « unités de crédit projetées », gains fiscaux et financiers, test de sensibilité.
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Introduction

Introduction

La norme comptable internationale 1AS 19, traitant des avantages du personnel, est
entrée en vigueur le ler janvier 2005 en France. Ladite norme impose aux sociétés de
constituer des provisions afin de pouvoir faire face aux engagements sociaux envers leurs
salariés. Ces avantages sociaux, jusque la reconnus parmi les engagements hors bilan,
changent de statut et de traitement dans le cadre des nouvelles normes IAS-IFRS.

Au Maroc, les avantages sociaux représentent des engagements trés importants, de
part leur proportion mais aussi de part leur variété. Leur évaluation constitue donc un enjeu
majeur pour les entreprises.

Pour I’actuaire, I’application de la norme IAS 19 s’est traduite par une standardisation
des méthodes d’évaluation. En effet, le choix des hypothéses intervenant dans le calcul des
engagements est désormais fortement encadré. Ce choix doit étre clair, justifié et conforme a
ce que préconise la norme. La bonne maitrise de ces hypothéses est donc primordiale et
indispensable dans I’évaluation des engagements sociaux.

Contraints d’appliquer la norme dans leurs évaluations, les entreprises trouvent de plus
en plus refuge dans D’externalisation du passif social rejetant de ce fait un nombre
considérable de risques et d’imprévus dus aux fluctuations des marchés, des conditions de
vies et d’inflation.

L’externalisation présente, de ce fait, une opportunit¢ a fort potentiel pour les
compagnies d’assurance et une nécessité pressante pour les entreprises. Partant de ce constat,
il serait intéressant d’élaborer un outil de calculs d’engagements, tant pour I’entreprise que
pour I’assurance, qui prendrait en charge le passif social du client et prévoirait le calcul de
gains fiscaux et financiers.

Le présent rapport met en relief le domaine d’application de la norme IAS 19 et
présente, en détails, les €tapes a respecter afin d’aboutir a un produit et définir les termes de
I’offre commerciale qui devront satisfaire, mutuellement, I’organisme d’accueil et ses clients.

La premiére partie consiste, en premier lieu, en une présentation sommaire de « La
Marocaine Vie » et, plus précisément, du Département Actuariat que j’ai c6toyé durant mon
stage. On se penchera ensuite sur une étude approfondie de la norme IAS 19 « Avantages du
personnel », ses champs d’applications, ses méthodes de calcul d’engagements et sa
comptabilisation.

La deuxieéme partie est consacrée au principe d’externalisation du passif social avec
une analyse des avantages et inconvénients qui influeront le choix de la méthode de gestion la
plus appropriée, interne ou externe.

La troisiéme partie porte sur le processus de conception et de 1’¢laboration de 1’outil
d’externalisation avec une présentation détaillée des fonctionnalités du simulateur réalisé en
ce sens. La présentation est étayée d’études de cas inhérentes respectivement aux capitaux de
fin de carriére et aux rentes de retraite complémentaire.

Des stress tests sont aussi prévus compte tenu du besoin certain de confronter des
variables et des hypothéses déterminantes pour la simulation. Les résultats et I’interprétation
de ces tests révelera le degré d’efficacité et la qualité de D’apport de 1’étude menée.
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Partie | “

Partie I : Presentation aenérale

Avant de présenter en détail le travail effectué, on va
introduire d’emblée I'organisme d’accueil « La Marocaine Vie »
et le département auquel j'ai fait partie durant mon stage.
Ensuite, on va présenter la norme IAS 19 qui établit les
directives d’une bonne gestion des avantages accordés au
personnel.
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Partie [ Chapitre 1 : Présentation de I'organisme d’accueil

Chapitre 1 : Présentation de I'organisme d’accueil

1. Introduction

Crée en 1978, La Marocaine Vie est la seule compagnie d’assurance au Maroc spécialisée
dans les branches d’assurance de personnes.

Apres avoir été acquise par le Groupe Société Générale en 2001, la Marocaine Vie s’est fixé
comme objectif le développement de la bancassurance a travers les réseaux et les filiales de la
Société Générale au Maroc. Ainsi une gamme de produits de bancassurance a été mise en
place. Il s'agit de Vital Retraite, Vital Education, Vital Protection et Vital Hospitalisation.

En 2007, la Marocaine Vie a lancé les premiers contrats multi-supports en unités de compte
avec la Societé Générale.

L’année 2010, La Marocaine Vie a lancé «Retraite Multi support Entreprise». Il s’agit d’une
solution d’assurance complémentaire collective destinée aux entreprises. Les contrats
souscrits sont adossés a des supports en dirhams, des OPCVM actions, monétaires ou encore
obligataires. Ce type de contrat suppose une prise de risque sur les marchés. De méme il offre
un ensemble d’avantages :

v Il permet de basculer d’un support a I’autre sans imposition.

v Chaque salari¢ pourra gérer son épargne selon sa propre politique d’investissement.

v Plusieurs avantages fiscaux accompagnent ce contrat.

v Pour I’entreprise, Les primes versées sont déductibles du calcul de I’IS.

v Pour le salari¢, ’avantage fiscal se situe a I’entrée et au moment du départ a la retraite.

v Le capital et la rente bénéficient d’un abattement de 40%.

Les différentes divisions composant la Marocaine Vie sont présentées dans 1’organigramme
suivant :
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Chapitre 1 : Présentation de I'organisme d’accueil ”

ORGANIGRAMME GENERAL
interne & Externe

Audit Interne

Ressources Humaines

Direction
Commerciale
Bancassurance

Production /
Acceptation

Affaires Générales Comptabilité

[

1
i

Générale

Prestation /
Sinistres

Direction
Commerciale

Investissements
Financiers

Entreprises
Courtage/Direct

Systéemes
d'information

g Qualité Sécurité Investissements

immobiliers

Direction
Commerciale
Partenariats

Organisation &

Service Médical [l Maitrise d'ouvrage

Direction
Marketing

Contrdle
Permanent

Département
Développement &

Relations Clientéle = i oall & A 1
LA MAROC.

AINE VIE
Mise & jour: 07 Novembre 2010

Figure 1 : Organigramme de La Marocaine Vie

Parmi les valeurs essentielles fixées par la Marocaine Vie nous trouvons :

v Le professionnalisme : Cette caractéristique est renforcée par le développement du savoir
faire et de I’échange de I’expérience.

v L’esprit d’équipe : Le partage du savoir et du savoir faire est I’'une des caractéristiques du
travail en groupe qui permet d’aboutir & un travail efficace et par suite une amélioration

remarquable des prestations.

v" L’innovation : La marocaine vie essaye d’inventer de nouveaux produits et de nouveaux
services qui répondent aux besoins de sa clientéle et attirent des nouveaux adhérents.

2. Actionnariat

La répartition du capital de la Marocaine Vie est présentée dans le tableau suivant :

Actionnaire %
Sogécap T4%
Sociéete Genérale Maroc 26%

Tableau 1 : Répartition du capital au 30 Avril 2009

Avec :

Sogécap : Compagnie d’assurance vie et de capitalisation du Groupe Société Générale, est en
France I’un des leaders de la bancassurance. En fin 2010, Sogécap gere plus de 8 millions de
contrats pour un encours supérieur a 70 milliards d’euros.
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La société Générale : Banque universelle créée en 1913, Société Générale Maroc est I’une des
principales filiales du Groupe Société Générale France. Groupe Société Générale Maroc est le
premier groupe financier international du pays.

3. Produits

La Marocaine Vie mis a la disposition de ses clients une gamme élargie de produits, en
maticre d’assurance individuelle et collective, qui répond a leurs besoins.

La distribution de ces produits s’effectue principalement via : Réseau Société Générale
Maroc, Eqdom, courtier d’assurance, Dar Tawir et directement par la Marocaine Vie.

Ainsi nous trouvons deux grandes catégories de produits :
3.1. Des produits aux particuliers

v' L’¢épargne retraite individuelle, en dirhams ou en unités de compte, qui permet de
compléter une pension retraite de base tout en bénéficiant d’incitations fiscales.

v' L’¢épargne assurance vie individuelle, en dirhams ou en unités de compte, pour la
constitution d’une épargne projet ou de prévoyance dans un cadre fiscal avantageux.

v L’épargne éducation pour préparer I’avenir des enfants des assurés.
v La prévoyance individuelle et I’assurance des emprunteurs.
v L’assurance maladie et hospitalisation.
3.2. Des produits aux entreprises
v' L’épargne retraite collective, en dirhams ou en unités de compte, qui permet de faire
bénéficier certains salariés d’une rémunération complémentaire différée en dirhams ou en
unités de compte (acces au marché financier).
v Capitaux de fin de carriére.
v Extinction du passif social (aux normes IFRS).
v" Refinancement du compte courant d’associés.
v" Retraite chapeau.

v Plan d’épargne santé.

v' Prévoyance groupe
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4. Chiffres clés

4.1. Chiffre d’affaire

H Epargne Prévoyance

2009 2010 2011 20118B

Figure 2 : Evolution du chiffre d’affaire en MDhs

D’apres la figure 2, nous constatons que le chiffre d’affaires de La Marocaine Vie a connu
une évolution remarquable. Cette performance est redevable a la progression des revenus de
’activité Vie. Ce segment profite de la commercialisation de contrats en unités de comptes.
Certes, le chiffre d’affaires a nettement augmenté sur les trois derniéres années au Maroc.
Mais, sur les marchés matures marocains, 1’assurance-vie représente 2/3 de 1’activité. Autant
dire que la marge de manceuvre est encore importante.

» Epargne = +7 % vs. 2010 (-7% vs. Budget 2011)

» Prévoyance = +17% vs. 2010 (-5% vs. Budget 2011)

» Bancassurance = 67% du Chiffre d’affaires global (vs. 70% en 2010)
La premiére initiative, de la commercialisation des contrats en unité de compte, remonte a
2007 et elle était déja 1’ceuvre de la Marocaine Vie. Ce segment représentait en 2009 entre 20

et 25% du chiffre d’affaires de la compagnie.

4.2.  Activité Epargne
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B Bancassurance VL  Bancassurance VP ' Entreprises I Individuelle ' Partenariats

2009 2010 2011 2011B

Figure 3 : Evolution de I’activité épargne en MDhs

L’activité épargne a connu une ascension remarquable durant les trois dernieres années
passant de 378 MMAD a 422 MMAD pour les Bancassurance sur les versements libres et de
153 MMAD a 187 MMAD sur les versements programmes soit :

» Bancassurance = +5 9% sur les versements libres, +7% sur les versements
programmeés

» Autres canaux (direct, entreprises et partenariats) = +12% vs. 2010

4.3.  Activité Prévoyance

m Individuelle Bancassurance Individuelle Directe Groupe

2009 2010 2011 2011 B

Figure 4 : Evolution de I’activité prévoyance MDhs
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L’activité prévoyance a connu, elle aussi, une bonne croissance durant les 3 derniéres années
surtout en Bancassurance atteignant les 33 MMAD en 2011 soit une augmentation de 9% par
rapport & 2010 tirée essentiellement par le produit « Vital Protection Pack »

4.4,  Sinistres et prestations

M Epargne Prévoyance

2009 2010 2011

Figure 5 : Evolution de Pactivité prévoyance et épargne pour les sinistres et prestations MDhs

Les prestations et sinistres ont connu une augmentation de 8% en 2011 dont 2% pour le
compte de 1’épargne et 56% pour celui de la prévoyance.

Le ratio Prestations et Sinistres / PM Ouverture, quant a lui, est resté stable sur la méme durée
soit 10,9% (vs. 11,2% en 2010, 11,4% en 2009).

5. Fait marquants 2011

5.1. Contexte réglementaire et économique
= Signature effective du contrat Programme Assurance 2011-2015

= Sociétés de financement autorisées a commercialiser les produits d’assurances Vie et
Invalidité adossés aux opérations de crédit

= Suppression de la taxe sur les contrats de capitalisation (3,5%)

= Croissance : Résilience de I’économie marocaine
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= PIB:5% en 2011 vs. 3,7% en 2010
= Inflation modérée a 0,9%
= Finances publiques : Situation tendue
= Déficit budgétaire record de 6,1% (vs. 3,5% fixé par la loi de finances 2011)
= 2 Charges de compensation, & Dépenses liées au dialogue social
5.2. Contexte financier
Marchés financiers ont été caracterisé essentiellement par un climat d’attentisme.
» Marché monétaire :
« Tension sur les liquidités, interventions réguliéres de la banque centrale

« Stabilité des taux monétaires autour du taux directeur (maintenu a
3,25%)

» Marché obligataire :
« Quasi-stagnation des levées du Trésor en 2011 a 100,6 GMAD
« Hausse généralisée des taux amorcée en décembre 2011 :
(+8 pts a 4,23% pour le 10 ans ; +10 pts a 4,54% pour les 20 ans)
» Marché actions :
+ Impact négatif de I’instabilité politique des pays de la région MENA

» Renversement de la tendance du MASI : -12,86% en 2011 vs. +21,17%
en 2010

6. Département Actuariat

D’un point de vue historique, le secteur des assurances de personne est le premier domaine
qui fait appel aux actuaires. Ainsi I’actuaire est un professionnel du premier plan pour trouver
des moyens de gestion de risque. Généralement, dans 1’assurance vie, on distingue entre
I’actuariat produit et I’actuariat financiére.

6.1. L’actuariat produit
Il s’agit principalement de la tarification et la conception de produit.
Lors de la création d’un nouveau produit, 1’actuaire fait dans un premier point une vision

marketing : Il définit le produit et les garanties qui lui correspond et ce, en fonction de la
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population cible, le besoin du client....Ensuite il passe a la tarification en définissant les bases
techniques, le tarif et les réserves. De méme I’actuaire détermine le besoin en réassurance et la
rentabilit¢ du nouveau produit. Une autre mission de [’actuaire produit est celle de la
rédaction des documents contractuels et la demande d’agrément des autorités pour le nouveau
produit.

6.2. L’actuariat financiere

Elle se résume dans le pilotage des résultats, la gestion Actif-Passif, la réassurance et le calcul
de réserves.

6.2.1. Pilotage des résultats

Pour cette mission 1’actuaire financier est charger de :

v Réaliser les calculs d’inventaires et les états réglementaires,

v" Etablir les prévisions budgétaires et consolider les previsions des filiales,
v Proposer la politique de participation aux bénéfices et de mise en réserve.
6.2.2. Gestion Actif-Passif

Les buts de la gestion ‘Actif-Passif” est de :

v Faire face au risque de liquidité en optimisant la rentabilité du portefeuille financier en
fonction de la duration du passif.

v" Calculer de ’EMYV : Calcul de la valeur de ’entreprise pour mettre les investisseurs au
courant.

v' Calculer le capital économique nécessaire pour faire face au risque de faillite.

v' Calculer le capital de solvabilité requis (SCR) qui représente un niveau de capital
¢conomique nécessaire pour la continuité de 1’activité.

v' Déterminer la stratégie financiére de couverture optimale
6.2.3. Réassurance

L’actuaire doit déterminer la part du portefeuille & céder en réassurance pour diminuer le
risque de volatilité des résultats. Il doit aussi effectuer des travaux d’inventaire et de gestion.
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Conclusion
La Marocaine Vie est la seule compagnie qui se spécialise dans 1’assurance de personnes. Elle
prend D’initiative dans la commercialisation de nouveaux produits comme les contrats en

unités de compte individuelles et collectives.

Le département Actuariat veille a la surveillance d’un nombre important de risque qui menace
son équilibre financier, et essaye d’améliorer les prestations de la compagnie d’assurance.
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CHAPITRE II : LA NORME IAS 19

Dans ce chapitre, on va voir en détail cette nouvelle norme en expansion au Maroc. On
¢tudiera les différents avantages du personnel qu’elle traite, la méthode des « unités de
compte projetées » qu’elle impose et la méthode de comptabilisation réglementaire qu’elle
prescrit.

1. Présentation générale

Apres les scandales financiers des années 2000 en Europe et aux Etats-Unis, les
pouvoirs publics se sont engagés a renforcer la qualité de la communication financiére afin de
rétablir la confiance du public, des épargnants et des investisseurs. Ce vaste mouvement s’est
traduit par I’adoption d’un ensemble de textes dont 1’objectif commun est ’amélioration de la
sécurité financiére. L’International Accounting Standards Board (IASB) a ainsi ¢laboré les
nouvelles normes comptables et financieres IAS/IFRS (International Accounting
Standards/International Financial Reporting Standards).

Ces nouvelles normes d’information financiére marquent une évolution de la
comptabilité vers une approche économique et un souci d’évaluer au mieux la performance
financiere des entreprises. La primauté de la réalité économique sur I’apparence juridique,
I’évaluation a la juste valeur (« fair value »), le recours a 1’actualisation ainsi que 1’exigence
d’une information trés compléte dans I’annexe constituent les principales caractéristiques de
ces nouvelles normes. Le Maroc, dans le souci de bonne performance et d’ouverture a
I’international, s’est vu contraint d’adopter nombre de ces normes.

La norme IAS 19 est la norme spécifique relative aux « Avantages du Personnel ».
L’objectif de cette norme est de prescrire la comptabilisation, les principes d’évaluation et la
présentation dans les états financiers des avantages sociaux accordés aux salariés d’une
entreprise (et a ses ex-salariés le cas échéant). Elle existe sous sa forme actuelle depuis 1998
(malgré plusieurs amendements) et a été adoptée par la Commission Européenne en 2003.

Dans la pratique, les avantages accordés au personnel peuvent avoir été mis en place
de diverses maniéres : décision unilatéral de I’employeur, accord collectif, référendum ou
simple usage. La norme cherchera a recenser tous les avantages, que ceux-ci reposent ou non
sur des fondements juridiques, et demandera a ce que ces avantages soient comptabilisés en se
basant sur les pratiques en vigueur depuis plusieurs années au sein de 1’entreprise.

La norme IAS 19, au méme titre que les autres normes émises par 1I’IASB, est
applicable depuis 2007 au Maroc.

Au niveau des engagements pris vis-a-vis du personnel, force est de constater que de
nombreuses entreprises non cotées se sont d’ores et déja appropriées les principes de la norme
IAS 19 pour valoriser leurs engagements.

La norme IAS 19 s’applique a I’ensemble des avantages du personnel, a I’exception de
ceux couverts par la norme IFRS 2 « Paiement fondé sur des actions » (avantages sur capitaux
propres comme les stock-options).

Les avantages du personnel résultent de régimes formalisés, de dispositions légales ou
d’usage. IIs incluent les prestations servies au personnel ou aux personnes a leur charge. Les
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prestations peuvent étre payées en numéraire ou en nature, directement ou indirectement (a
des compagnies d’assurance par exemple).

1.1. Les avantages du personnel

La norme IAS 19 distingue 4 catégories d’avantages du personnel :

o les avantages a court terme (salaires, cotisations sociales, conges payeés, congeés
maladie, ...) ;

. les avantages postérieurs a I’emploi (prestations de retraite, assurance
médicale,...) ;

o les avantages a long terme (plans d’intéressement, programmes de prestations
différés, médailles du travail, congés d’ancienneté, ...) ;

o les capitaux de fin de contrat de travail (capitaux de licenciement).

1.1.1. Lesavantages a.court terme

Les avantages a court terme désignent les avantages du personnel (autres que les
capitaux de fin de contrat) qui sont dus intégralement dans les 12 mois suivant la fin de
I’exercice pendant lequel les membres du personnel ont rendu les services correspondants.

Le montant non actualisé des avantages du personnel a court terme, qu’une entreprise s’attend
a payer en contrepartie d’un service rendu par un employé sur une période donnée, doit étre
comptabilisé sur cette période.

A titre d’exemple, les congés payés acquis pris dans les 12 mois ou encore les cotisations
sociales du dernier mois, payées au début du mois suivant, rentrent dans la catégorie des
avantages a court terme et seront donc comptabilisés de cette maniere.

On distingue deux types de régimes d’avantages postérieurs a I’emploi :
_ Les régimes a cotisations définies ;
_ Les régimes a prestations définies.

En régle générale, ce type d’avantages concerne surtout les prestations de retraite et d’autres
prestations comme les capitaux de fin de carriére ou encore 1’assistance médicale, postérieures
a ’emploi.

1.1.2.1. Les régimes a cotisations définies

Dans le cadre de ce type de régime, une entité paie des cotisations fixes a une autre
entité distincte (fonds ou caisse de retraite par exemple) mais n’a aucune obligation
d’effectuer des paiements supplémentaires si le fonds ne dispose pas des actifs suffisants pour
assurer le paiement des avantages dus aux ex-salariés.

L’obligation de I’entité se limite ainsi au montant convenu avec 1’entité distincte qui percoit
les cotisations et assure le réglement des avantages du personnel. Un régime a cotisations
définies n’impose donc qu’une obligation de moyens et non de résultats.

Les employés bénéficiaires de ce type de régime assument ainsi la totalité du risque actuariel
(risque que les prestations soient inférieures a celles initialement prévues) et du risque de
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placement (risque que les actifs investis soient insuffisant pour couvrir les avantages
attendus).

La comptabilisation des régimes a cotisations définies est relativement simple puisqu’il s’agit
de cotisations fixes versées par une entreprise et les salariés a un organisme distinct, avec
transfert du risque actuariel et du risque de placement.

\

Quand un employé a rendu service a une entreprise sur une période donnée, I’entité
bénéficiaire du service doit enregistrer sur la méme période les cotisations définies en échange
de ces services.

Le recours a un actuaire pour ce type de régime n’est donc pas pertinent.

1.1.2.2. Les régimes a prestations définies

Ces régimes se composent de tous ceux qui n’entrent pas dans la définition des
régimes a cotisations définies.

L’obligation de D’entité consiste a fournir des avantages préalablement convenus aux
bénéficiaires. L’ entité assume donc la totalité du risque actuariel et du risque de placement.

Dans I’hypothése ou les bénéfices d’un tel régime sont moindres qu’escompté, 1’entité se doit
de pourvoir a la différence afin d’assurer le réglement des prestations aux niveaux définis
initialement. Ce type de régime impose donc une obligation de résultats.

Un régime de retraite a prestations définies peut habituellement étre soit de type additionnel,
soit de type différentiel. Dans le premier cas, la rente versée s’ajoutera aux pensions servies
par les régimes obligatoires. Dans le second cas, la rente correspondra a la différence entre un
objectif global de retraite et les pensions servies par les régimes obligatoires, voire par des
régimes a cotisations définies.

La comptabilisation des régimes a prestations définies est complexe en raison de la difficulté
d’évaluation du passif. La norme IAS 19 encourage donc les entreprises a faire appel a un
actuaire pour évaluer les engagements sociaux au titre de ce type d’avantages postérieurs a
I’emploi.

Le montant comptabilisé au passif au titre des prestations définies se détermine comme suit :

1. Valeur actualisée de 1’obligation

2. +/- Ecarts actuariels non comptabilisés

3. — Codt des services passés non comptabilisés
4. — Juste valeur des actifs du régime

= Passif au titre des prestations définies

Le montant ainsi déterminé peut €tre négatif, il s’agit alors d’un actif que I’entreprise doit
constater sous certaines conditions et certaines limites.

L’¢évaluation du passif au titre de prestations définies requiert 1’étude de 6 €léments :
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o Les hypothéses actuarielles

L’entité doit déterminer le montant des droits acquis par le personnel en contrepartie
des services rendus au cours de I’exercice et des périodes antéricures. Elle doit alors utiliser
des hypothéses actuarielles objectives et mutuellement compatibles. Ces hypotheses sont
d’ordre démographique, comme par exemple la mortalité et le turnover, ou d’ordre financier,
tel le taux d’actualisation ou encore le rendement attendu des actifs du régime.

Les évaluations actuarielles doivent étre réalisées avec suffisamment de régularité afin que les
montants comptabilisés ne difféerent pas de fagon importante de ceux qui auraient été
précédemment calculés. Dans la pratique, elles sont couramment realisées une fois par an.

. L’actualisation de I’obligation

L’entité doit recourir a I’actualisation en utilisant la méthode des unités de crédit projetées
afin de déterminer la valeur actuelle de I’obligation au titre de prestations définies, le coit des
services rendus au cours de I’exercice et, le cas échéant, le co(it des services passeés.

Le taux d’actualisation de 1’obligation a retenir doit étre déterminé en référence au taux de
marché des obligations d’entreprises de premiére catégorie. Dans le cas ou ce type de marché
ne serait pas actif, il faut prendre le taux des obligations d’Etat.

La méthode des unités de crédit projetées « Projected Unit Credit Method » considére que
chaque période de service donne lieu a une unité supplémentaire de droit a prestation.

° Le traitement des écarts actuariels

Les écarts actuariels résultent des ajustements liés a 1’expérience, c'est-a-dire les effets des
différences entre les hypotheses actuarielles et la situation réelle, ainsi que des changements
d’hypotheses actuarielles.

Les écarts actuariels constituent un des éléments expliquant la variation de 1’obligation de
prestations définies entre deux exercices consécutifs. Ils se déterminent de la maniére
suivante.

1. + Obligation au 31/12/N

2. — Obligation au 31/12/N-1

3. — Colt des services rendus en N

4. +/- Acquisitions/Cessions de I’année N
5. + Prestations servies en N

= Ecarts actuariels au 31/12/N

L’entité doit comptabiliser en produit ou en charge de 1’exercice une fraction des
profits ou des pertes actuariels nets cumulés qui excédent la plus grande des valeurs suivantes

- 10 % de la valeur actuelle de I’obligation a la cloture précédente ;

- 10 % de la juste valeur des actifs du régime a la cléture précédente.

27



Partie [ Chapitre 2 : La norme IAS 19

Cette marge de 10 % est appelée « corridor ». La prise en compte d’un « corridor » se justifie
par la compensation possible, sur le long terme, des écarts actuariels.

Toutefois, une entreprise peut adopter toute methode conduisant a comptabiliser de facon
systématique tout ou partie des écarts actuariels plus rapidement, sous réserve d’appliquer la
méme base de comptabilisation pour les gains et les pertes actuariels et de 1’appliquer de
fagon permanente d’un exercice a 1’autre.

o Le traitement du co(t des services passés

Le colit des services passés désigne la variation de la valeur actuelle de 1’obligation
résultant de modifications apportées au régime concernant les avantages. Le co(t des services
passés peut donc étre positif, si de nouveaux avantages sont introduits ou des avantages
existants améliorés, ou négatif, si des avantages existants sont réduits.

Le mode de comptabilisation du coit des services passés dépend de I’acquisition des droits
correspondants. En effet, si les droits a prestations sont déja acquis lors de 1’adoption du
régime ou de sa modification, I’entreprise doit comptabiliser immédiatement le colt des
services passés. Inversement, si les droits ne sont pas encore acquis, I’entreprise doit les étaler
selon le mode linéaire sur la durée moyenne restant a courir jusqu’a I’acquisition des droits
correspondants.

Une entreprise ne peut pas changer le plan d’amortissement du cott des services passés, sauf
s’il y a réduction ou liquidation.

o Les actifs associés au régime

Pour faire face aux obligations définies du régime, 1’entité peut investir dans des
actifs. Ces derniers doivent étre évalués a leur juste valeur (fair value) qui est déterminée par
la valeur de marché de ’actif ainsi que par le flux de trésorerie attendu actualisé & un taux
traduisant le risque associé a I’actif.

La différence entre le rendement attendu et le rendement effectif constitue un écart actuariel.

o Réduction et liquidation d’un régime

Une réduction d’un régime intervient lorsqu’une entreprise peut démontrer qu’elle
s’est engagée a reduire de maniére significative le nombre de bénéficiaires du régime ou, si
elle change les termes du régime de sorte qu’un nombre significatif de bénéficiaires n’y a plus
droit.

Il y a liquidation d’un régime lorsqu’une entreprise conclut une transaction éliminant toute
obligation juridique ou implicite pour tout ou partie des prestations prévues. A titre
d’exemple, il y a liquidation si ’entreprise reégle aux bénéficiaires du régime une somme
forfaitaire en échange de leurs droits a prestations.

Ainsi, I’entit¢ doit comptabiliser les pertes et profits au titre de la réduction ou de la
liquidation d’un régime au moment ou cette derniere se produit.
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Les avantages a long terme désignent les avantages (autres que ceux postérieurs a
I’emploi et les capitaux de fin de contrat) qui ne sont pas dus intégralement dans les 12 mois
suivant la fin de I’exercice pendant lequel les employés ont rendu les services correspondants.

Les avantages a long terme incluent par exemple :

- Les absences de longue durée (congés sabbatiques...) ;

- Les jubilés ou autres avantages liés a I’ancienneté (médailles du
travail...) ;

- Les capitaux d’incapacité de longue durée ;

- L’intéressement ou la participation a payer 1 mois au moins apres la
fin de I’exercice ;

- Les rémunérations différées (a plus d’un an).

L’évaluation de ces avantages n’est pas soumise au méme degré d’incertitude que 1’évaluation
des avantages postérieurs a I’emploi. De plus, ces avantages géneérent rarement des colts de
services passes.

Ainsi, la norme IAS 19 requiert une méthode d’évaluation simplifiée pour ces avantages a
long terme.

Les points de divergence de cette méthode par rapport a celle requise pour les avantages
postérieurs a I’emploi concernent les écarts actuariels qui sont comptabilisés immédiatement
sans application du « corridor », ainsi que le co(t des services passés qui est lui aussi
comptabilisé immédiatement.

Le montant a comptabiliser au passif au titre des avantages a long terme se détermine comme
suit:

1. + Valeur actuelle de 1’obligation a la cloture
2. — Juste valeur a la clture des actifs
= Montant a comptabiliser au passif

1.1.4. Les indemnités de fin de contrat de travail

Les indemnités de fin de contrat de travail désignent les avantages a accorder a un membre du
personnel du fait de :

- La résiliation par ’entreprise du contrat de travail du salarié avant 1’age
normal de départ en retraite ;

- La decision du salarié de partir volontairement en échange de ces
indemnites.
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Une entreprise doit comptabiliser les indemnités de fin de contrat de travail dés lors qu’elle
est engagée a mettre fin a un contrat de travail ou qu’elle a mis en place un plan incitant au
départ volontaire via des indemnités.

Quand les indemnités de fin de contrat interviennent plus de 12 mois apres I’exercice de
constatation des fins de contrat, elles doivent faire I’objet d’une actualisation. On se rapporte
alors a I’actualisation de 1’obligation vue précédemment pour les avantages postérieurs a
I’emploi.

1.2.  Méthode unités de crédits projetées imposée par la norme IAS 19

Réguliérement, I’entreprise doit déterminer la valeur actualisée de son obligation au
titre des régimes a prestations définies. Le calcul s'effectue selon la méthode dite « des unités
de crédit projetées ».

Le choix de cette méthode a ce niveau peut trouver diverses justifications, notamment :

-1°) méthode individuelle permettant donc un strict contrdle des droits des une et des
autres ;

-2°) méthode basée sur la reconnaissance des services déja prestés illustrant ainsi le
lien avec les méthodes comptables d’amortissement ;

-3°) protection des droits acquis garantis par les années déja prestés par 1’affilié ;

-4°) méthode avec projection prenant donc mieux en compte le caractére dynamique et
permettant notamment d’éviter en grande partie les phénomenes de « pension gap ».

Le prix a payer est une complexité de traitement, certains y voyant une raison de se détourner
des plans en prestations définies pour aller plut6t vers des formules en contributions définies.

Ainsi, la norme TAS 19 impose a I’entreprise d’évaluer « ses obligations et ses colts selon la
méthode des unités de crédits projetés ». Cette valorisation des obligations et des codts, avec
projection du salaire est appelée « Projected Benefit Obligation » (PBO).

La méthode d’unité de crédit permet d’attribuer a chaque exercice une unité d’engagement
correspondant aux droits supplémentaires acquis au cours de ce méme exercice. Cette
évaluation est faite en considérant I’ancienneté et le salaire qui prévalent lors de 1’évaluation
(sans projection). Il s’agit en quelque sorte du montant de la prime unique pure d’assurance
réclamée pour garantir cet engagement nouveau.

Aucune hypothése supplémentaire n’est faite dans cette méthode statique sur 1I’évolution
future probable des salaires et de I’ancienneté (qui déterminent aussi les droits futurs).

La norme oblige de faire au moins une hypothése sur 1’évolution du salaire jusqu’au terme de
la carriére : les unites de crédit sont donc projetées.
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valeur actuelle paiement de la
de la prestation prestation

date d'entrée
du salarié dans date de départ
I'entreprise ala retraite

‘Droits futurs:

= dernier salaire ?
= anciennete
= présence a terme ?

> coltdes services rendus de I'année N = taux sans risque ?

# coltfinancierde I'année N
1M/N+1

Figure 6 : Présentation de la méthode des unités de crédit projetées

La méthode de référence est un calcul en escalier sur la base des droits effectivement acquis
lors de 1’évaluation. Il s’agit d’une technique rétrospective.

Elle peut étre mal adaptée a certains engagements. Dans le cas d’un CFC par exemple, du fait
de la condition de présence au terme, une évaluation rétrospective aboutit a un niveau
d’engagement nul jusqu’au jour du versement effectif de I’indemnité.

C’est la raison pour laquelle, lorsqu’il existe une condition de présence au terme alors 1’une
des deux autres possibilités suivantes doit étre mise en ceuvre. Ces approches sont
prospectives : les droits sont projetés au terme puis répartis entre droits passés, droits acquis
dans I’année et droits futurs.

La PBO ainsi valorisée est égale, pour ’exercice considéré, a la VAP de I’engagement
pondérée par I’ancienneté actuelle sur I’ancienneté au terme.

ancienneté actuelle

PBO, = VAP, x < :
anclennere ai revime

La derniére technique, dite PBO avec « acquisition prorate », tient compte de 1’ancienneté
plafond des droits.

ancienneré actuelle

PBQO, = VAP, x
ancienneré plafond
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1.3. Evaluation de I’engagement de I’entreprise :

Apreés avoir acheve la valorisation des obligations et des coiits de I’entreprise vis-a-Vis
ses salariés, il va falloir déterminer son engagement final qui devrait apparaitre dans son
passif social.

1.3.1. L’actif de couverture :

L’actif de couverture regroupe I’ensemble des actifs, toutes natures confondues
(actions, obligations, immobilier), détenus par I’organisme (1’assureur ou 1’entreprise), mis en
représentation des engagements du régime.

Cet actif, des lors qu’il n’existe aucune clause contractuelle le reliant directement au passif,
est évalué de maniére totalement indépendante. La valorisation de ’actif est alors régie par la
norme IAS 39 portant sur les instruments financiers. Les mémes régles s’appliquent donc aux
entreprises d’assurance, aux établissements financiers et, en 1’espéce, aux entreprises offrant
des avantages sociaux a leurs salariés devant étre comptabilisés au sens de la norme IAS 109.

L’ensemble des actifs est réparti, selon la définition donnée par la norme IAS 39, en trois
catégories principales :

* les actifs de transaction (trading),
* les actifs disponibles a la vente (Available For Sale : AFS),
* les actifs détenus jusqu’a I’échéance

Une derniere catégorie d’actifs nommeée « créances directes créées par I’entreprise » inclut les
créances d’exploitation, par exemple les préts directement consentis a des tiers.

Les actifs des deux premiéres catégories sont évalués a leur « juste valeur ». Cette juste valeur
est égale a leur valeur de liquidation sur les marchés (financiers et immobiliers) a la date de
I’évaluation. A défaut de marché, on retient la valeur actualisée des flux a venir.

L’entreprise (ou 1’assureur) assume un risque financier lié a I’évolution aléatoire de la valeur
de I’actif couvrant les engagements. Ce risque se répercute immédiatement dans les comptes.

Les actifs détenus jusqu’a 1’échéance sont quant a eux comptabilisés a leur cotit d’acquisition.
Pour qu’un actif soit admissible a cet ensemble, il faut que I’entreprise qui le possede ait
I’intention et les moyens de le conserver jusqu’a I’échéance. En cas de cession anticipée
significative, ’entreprise peut se voir interdire d’utiliser cette classe d’actifs pendant deux
annees.

1.3.2. Le coQt des services rendus :

La valorisation des engagements permet de donner un prix au stock des droits acquis
par les employés de 1’entreprise considérée. Ce stock a été constitué année apres annee.

La norme IAS 19 précise bien qu’une « entreprise affecte les droits & prestations aux exercices
au cours desquels 1’obligation d’assurer des avantages postérieurs a I’emploi est générée ».
L’obligation nait du fait que le salarié rend immédiatement un service (par son travail) a
I’entreprise, alors que 1’entreprise versera I’avantage dans le futur.
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Chaque charge devant étre comptabilisée au cours de I’exercice qui 1’a vu naitre, il convient
donc de bien séparer le colt des services passes du colt des services rendus au cours de
I’exercice.

Les mémes méthodes et les mémes hypothéses qui sont utilisées pour déterminer la PBO
doivent étre reprises pour déterminer le coit des services rendus a rattacher a 1’exercice.

En notant SCt la charge des services rendus pour 1’exercice t (Service Cost), on a :

1

ancienneté ai terme

SC, = VAP x

Les droits de I’année viennent accroitre le niveau de 1’engagement représenté par la PBO.

En reprenant la formulation de la PBO, on peut assimiler le colt des services rendus a la
dérivée de la PBO par rapport au temps. Ce colit mesure donc la vitesse d’accumulation du
stock du capital constitutif de I’engagement.

En effet, I’ancienneté dans I’entreprise est égale a t. L’expression de la PBO devient alors :

ancienneté actuelle VAP
PBO, =VAP, x - - = - — Xt
ancienneté au terme  ancienneté au terme

En négligeant les dérivées de la VAP et du coft des services rendus dans 1’année par rapport
au temps, on a :

dPBO, _ VAP, —sc
dr B mn:’femreré ai terme g
d*PBO
——t=0
dar-

La vitesse de variation de la valeur de I’engagement est égale au montant des droits de
I’année. Il n’y a pas d’effet d’accélération (la « dérivée seconde » est nulle).

Du fait de son échéance qui se rapproche d’une année supplémentaire, la dette
actuarielle (PBO) doit étre revalorisée. Le taux d’actualisation (ou plus précisément de
capitalisation) est determiné en début de période.

La charge d’intérét doit aussi tenir compte des intéréts portant sur le colit des services rendus
de ’année (I’équivalent des cotisations) diminué, le cas échéant, de ceux des prestations
versées au cours de I’exercice.

La quantite ICt représente la charge d’intérét de 1’exercice t (Interest Cost). En premiére
approximation, on a :

1
IC, = (PBO, +SC, ) taux + (cotisan'ons — presmrions)x‘i(l + taux )2 — l}
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On fait I’hypothése que les prestations (théoriques) sont payées en milieu d’année et que les
services rendus sont comptabilisés en début de période.

La norme IAS 19 précise la notion de gains et pertes actuariels, appelée aussi « écarts
actuariels ». A partir de cette présentation, on comprendra le fonctionnement de ces écarts et
les situations qui les engendrent.

Description des écarts actuariels

Selon le mode de fonctionnement des services internes devant réalisés les états comptables,
deux approches sont possibles :

° soit, et c’est le cas standard, les états de I’exercice n sont construits en
début d’année suivante,
o soit on a besoin de produire les informations comptables avant la

cléture de I’exercice. Dans cette situation, un écart supplémentaire par rapport a la
premiere approche di a I’estimation que I’on fait en cours d’année de la situation au
31 décembre prochain.

En début d’exercice, on estime, sur la base des informations connues, reprises dans les états
comptables de I’exercice antérieur ou issues des modélisations actuarielles effectuées, les
éléments suivants :

« la PBO de cloture,
* les droits de I’année,
* la charge d’intérét,
* les prestations théoriques.
De la méme fagon, on se donne une projection de I’actif de couverture.

Ces ¢léments sont déterminés a priori. En fin d’exercice, on compare les valeurs estimées
avec les valeurs effectivement réalisées. Le résultat de cette comparaison constitue les gains
ou pertes actuariels.

Les écarts actuariels peuvent avoir pour origine :

* une dérive constatée entre 1’évolution prévue du groupe (déces, rotation, salaire,...)
et la réalité,

* un changement dans I’estimation des parameétres du modéle,

* une différence entre le rendement attendu et le rendement effectif de 1’actif de
couverture.

IIs se scindent donc en deux parties, I’une lié¢ au passif et I’autre liée a 1’actif.

Ecart actuariel = (PBO estimée — PBO realisée) + (Actif réalisé — Actif estime)
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Le fonctionnement des écarts actuariels

Le principe général de la détermination des écarts actuariels est le suivant.

Dans un premier temps, on dispose d’une PBO d’ouverture (qui provient de 1’évaluation
réalisée lors de ’exercice comptable précédant) et ’on détermine par récurrence le montant
de la PBO de cl6ture. La relation de recurrence est la suivante :

PBO = PBO + SC + IC — Prestations

clénme cuvermire

Par ailleurs, dans un second temps, on utilise le modéle pour valoriser I’engagement du
régime, a partir des données observées, et déterminer un montant de PBO correspondant a la
situation réelle a cette date.

Selon toute vraisemblance, ces deux valeurs de PBO de fin d’exercice différent. En théorie, si
tout se passe comme prévue dans les hypotheses, alors il y a égalité. Mais, 1’engagement
d’une entreprise envers ses salariés et la valorisation de celui-ci sont modélisés par des
variables aléatoires continues. Elles ont donc une probabilité nulle de prendre une valeur
donnée. On comptabilise 1’espérance mathématique de la valeur aléatoire de I’engagement. La
réalisation de celle-ci sera différente.

Il'y a donc un écart, dit « actuariel », entre ces deux évaluations.
Plusieurs cas de figure peuvent se présenter :

* on ne fait ni projection de PBO, ni changement d’hypothéses. Il existe quand méme
un écart (2 moins que les droits de 1’année effectivement accordés par le régime soient tels
que la relation de récurrence ne soit vérifiée),

* on réalise une projection de PBO, sans changement d’hypothéses. Mécaniquement,
on obtient un écart entre la PBO réelle et la PBO projetée. Cet écart doit étre amorti dans les
conditions précisées par la norme (cf. infra),

» Avec un changement d’hypothese, on obtient une différence entre la PBO évaluée
sous les « anciennes hypothéses » et celle calculée avec les « nouvelles hypotheses ». Il 'y
alors un écart a amortir.

Naturellement, cet écart du passif doit étre cumulé avec la différence entre la performance
attendue des actifs de couverture et celle réalisée. Cette distance n’est pas nulle des lors qu’il
y a projection de PBO.

11 faut bien garder a 1’esprit que, in fine, on retient le cumul global des écarts, sans chercher a
distinguer les causes de celui-ci.

1.4. Comptabilité :

1.4.1. Lebhilan:

Le montant de la provision qui doit étre inscrite au passif au titre des engagements
envers les salariés est le résultat de 1’addition des composantes suivantes (1) :
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+ la valeur actualisée des obligations,

+ les écarts actuariels non comptabilisés,

- le codt des services passés non encore comptabilisés,

- la juste valeur de I’actif de couverture.

La valeur actualisée des obligations est donnée par le montant de la PBO.

Les régles d’amortissement des pertes actuarielles permettent décrites dans la norme
autorisent la comptabilisation sur plusieurs exercices de cet écart. Il reste donc une quantité a
amortir (cf. Corridor).

La charge des services passés est comptabilisée selon un mode linéaire sur la durée restant a
courir jusqu’a ce que les droits correspondants soient acquis au salarié.

Les premier et dernier éléments de 1’addition sont frappés d’aléa.

Le résultat peut étre positif (un passif) ou négatif (un actif). Dans le second cas de figure,
I’entreprise doit évaluer 1’actif en prenant le plus faible des deux montants suivants :

o le résultat de I’addition précédente,

o la somme de pertes actuarielles, du colt des services passés non encore
comptabilisés et de la valeur actualisée des prestations futures du régime, nettes des
cotisations.

Exemple :

Valeur actuelle de 1’obligation + 1100
Juste valeur de I’actif de couverture - 1190
Pertes actuarielles non comptabilisées - 110
Cout des services passe€s non comptabilisées |- 70
Total 1 - 270

Pertes actuarielles non comptabilisées - 110
Cout des services passés non comptabilisées |- 70
Total 2 - 180

Tableau 2 : Comptabilisation simplifiée au bilan des engagements sociaux

L’entreprise comptabilise donc un actif de 180 et indique la somme de 90 dans les
informations a fournir.

Pour I’exercice a venir, 1’entreprise inscrit en charge prévisionnelle (ou en produit,
sous réserve de la limite précédente) le résultat de la somme suivante :

+ Le cout des services rendus au cours de 1’exercice,
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+ Le codt financier,

- Le rendement attendu de ’actif de couverture,

+ Les écarts actuariels comptabilisés,

+ Le co(t des services passés comptabilisés,

+ L’effet de toute réduction ou liquidation de régime.

Le colt des services rendus, le colt financier (via le taux d’actualisation) et le rendement
attendu de I’actif de couverture sont estimés en début de période.

1.5. Le mécanisme du corridor

Un mode d’amortissement particulier peut étre utilisé pour comptabiliser les écarts
actuariels. Il ne s’agit pas d’une obligation. L’entreprise est libre de 1’exercer ou non.

Toutefois, si elle opte pour cette solution, elle doit alors le faire de maniére systématique.
Cette regle s’applique qu’ils s’agissent de gains ou de pertes actuariels.

Si la somme des écarts actuariels non encore comptabilisés a la fin de I’exercice précédent
excede la plus grande des deux quantités suivantes, alors seule la fraction supérieure peut étre
inscrite dans les comptes.

* 10 % de la valeur de I’obligation de I’entreprise a la date de cloture (PBO),
* 10 % de la juste valeur de I’actif de couverture a la méme date.
Cette charge (ou ce produit) est amortie linéairement sur la durée résiduelle de I’engagement.

Elle est donc égale au total des écarts actuariels non amortis divisé par la durée résiduelle
retenue.

Si I’écart actuariel est inférieur a la valeur du corridor ainsi définie, alors il peut ne pas étre
comptabilisé.

En annexe, on doit préciser la durée d’amortissement et la valeur du corridor qui a été retenue.
Les hypothéses actuarielles sous-jacentes sont a revoir tous les trois ans.

Ce principe d’enregistrement, ou plus précisément de non enregistrement d’écriture tranche
avec les principes classiques de la comptabilité. On admet ainsi qu’un ensemble de valeurs est
« juste » et n’importe laquelle de ces valeurs peut étre inscrite dans les comptes.

L’idée du corridor est assez simple. La valeur de la PBO estimée est une valeur moyenne, une
estimation de I’espérance mathématique. La réalisation de cette variable aléatoire, observée
sur I’exercice, différe forcement un peu de cette valeur (la probabilité pour qu’une variable
aléatoire continue prenne une valeur réelle est nulle). Il existe donc de petits écarts.
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Conclusion
La norme IAS 19 traite de la comptabilisation des retraites et de tous les avantages
accordés par une entreprise a ses salariés, que ce soit pendant ou apres leur période d'activité.

Cependant, la méthode qu’elle préconise, la comptabilisation qu’elle prescrit et les
risques auxquels une entreprise doit faire face pour gérer les avantages qu’elle accorde a son
personnel pousse a I’externalisation de son passif social.
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Partie II : Externalisation du pagsif
gocial

Un passif social résulte d’une obligation de I'entreprise envers ses
salariés en vertu d’une loi, d’une convention collective ou d’un accord interne a
I’entreprise.

Les entreprises doivent reconnaitre, au moins dans les comptes
consolides, les provisions correspondantes a leurs engagements. Ces provisions
ne sont pas fiscalement déductibles.

L’externalisation du passif social représente une opportunité alléchante
pour les sociétés d’assurances qui offrent plusieurs avantages d’externalisation
a leurs entreprises clientes pour faire face a tout instant a leurs engagements
envers leurs salariés et retraités.
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Chapitre I : Avantages et contraintes de I'externalisation

1. Mécanisme et fonctionnement

Le mécanisme de I’externalisation demeure assez simple a comprendre dans la mesure
ou I’entreprise cliente garantie le versement de primes a 1’assureur qui en paralléle verse a
tout instant les sommes dues aux salariés de ’entreprise.

L’entreprise doit, de ce fait, investir les primes confiées en guise d’engagement vis-a-vis de
ses employés.

Engagement vis-a-vis de
I'entreprise : Investissement des

primes confiées

Assureur

Versement des
sommes dues aux
salariés

Restitution (i,ies . Versement d’une D
sommes versées a prime Salariés de I'entreprise

I'entreprise

Engagement vis-a-vis ses employés :
Indemnités ou rentes

Q
wv
e
Q.
[
=
)
[
i

Figure 7 : Mécanisme d’externalisation d’un passif social

2. Avantages de Pexternalisation

La principale motivation d’une entreprise pour externaliser ses passifs sociaux est
souvent I’avantage fiscal qui découle de I’opération.
Mais elle peut également poursuivre d’autres objectifs de gestion ou de communication qui
ne sont pas nécessairement liés a un avantage financier immédiat.

° Bénéficier d’un avantage fiscal

L’externalisation permet de créer la charge fiscale correspondant a une charge
comptable non déductible.

L’avantage financier est double :

- D’entreprise percoit des revenus financiers sur des sommes qu’elle aurait dues
verser au titre de ses imp0ts ;

- les revenus financiers générés ne sont pas imposables.

° Transférer un risque viager

Une entreprise qui doit payer des rentes & un nombre limité de retraités supporte un
risque plus important qu’un assureur qui gére un portefeuille beaucoup plus large et qui a la
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capacité d’évaluer de maniere précise son risque. Moyennant le paiement d’un capital
constitutif, il est possible de transférer de maniere définitive le risque a I’assureur des lors que
les droits des bénéficiaires sont figés et parfaitement déterminés a la date du transfert.

L’entreprise se libére ainsi complétement du risque viager mais ne bénéficie pas de gain
financier immédiat.

° Dvnamiser la stratégie d’investissement

Dans le cadre d’une gestion financieére a long terme, il est admis que les meilleures
stratégies d’investissement comportent une part de risque a court terme.

L’externalisation permet a une entreprise de dynamiser ses investissements financiers
sans exposer son bilan aux variations des marches.

En effet, les reégles comptables permettent d’amortir dans le temps les dérives du régime.

Ainsi, Pentreprise enregistre un produit en compte de résultat correspondant au rendement
attendu des actifs. L’écart entre rendement attendu et rendement réel est considéré comme un
écart actuariel qui est lissé en compte de résultat.

Si I’entreprise a fait I’hypothése d’un rendement attendu de 7 %, tout se passe en comptabilité
comme si la valeur des actifs est de 107 au 31/ 12 / N+1.

L’écart entre rendement réel et rendement attendu sera amorti dans les exercices futurs.
L’impact comptable est donc limité.

Si I’entreprise choisit un provisionnement interne, le bilan et le compte de résultats de la
société sont alors immédiatement impactés par la sous performance des actifs.

° Gérer la trésorerie

Lorsque les prestations d’indemnités de retraite sont significatives par rapport a
I’activité de I’entreprise, 1’externalisation est un bon moyen d’éviter des difficultés de
trésorerie qui pourraient découler d’une mauvaise anticipation.

° Rassurer les salariés et les investisseurs

L’externalisation permet d’immobiliser les fonds dédiés aux paiements des prestations
et sécurise ainsi les salariés et les retraités de 1’entreprise.

Elle permet également de diminuer des provisions souvent considérées comme des dettes et
donc d’améliorer le bilan de la société et I’'image que peuvent en avoir les investisseurs.

3. Contraintes de ’externalisation

° Immobiliser de la trésorerie

Pour bénéficier d’une déductibilité fiscale, les fonds doivent étre versés aupres
d’un tiers indépendant et ne pourront &tre utilisés que pour le paiement des prestations
décrites au contrat.

Il s’agit généralement de prestations de retraite telles que les Capitaux de Fin de Carriere
(CFC) ou de rentes de retraite supplémentaire. Les contrats qui permettent d’intégrer les
indemnités de licenciement sont de plus en plus rares pour éviter tout probléme de
requalification fiscale.
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Lorsque I’entreprise fait le choix de 1’externalisation de ses passifs sociaux, elle doit donc
renoncer de maniére durable a une partie de sa trésorerie.

Conclusion

L’externalisation du passif social représente offre plusieurs avantages d’ordre
financier et fiscal aux entreprises clientes pour faire face a tout instant a leurs engagements
envers leurs salariés et retraités. Pour convaincre ces entreprises, il serait judicieux d’établir
une comparaison entre une gestion interne du passif social et une gestion externe du méme
passif.
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CHAPITRE II : COMPARAISON ET QUANTIFICATION DES AVANTAGES
DE L’EXTERNALISATION

Dans ce chapitre, nous allons essayer de quantifier les avantages d’externalisation
traités en s’appuyant sur des exemples simplifiés tout en comparant une gestion interne a une
gestion externe du passif social.

1. Gestion interne ou externe

Toute entreprise ayant des obligations vis-a-vis ses salariés peut avoir recours a :

° Une gestion interne de son passif social

L’entreprise prend directement 1’engagement de verser a ses salariés ou a leurs ayant
droits les prestations déterminées. Celles-ci sont financées a partir des fonds propres de
I’employeur qui prévoit ou non, pour satisfaire ses engagements, la constitution de provisions
au bilan (provisions pour risques et charges). L’employeur supporte alors la totalité des
risques.

Les prestations sont directement prélevées sur la trésorerie de I’entreprise sans qu’elle en ait
anticipé le codt par une provision au bilan si elle le souhaite. Si elle est soumise a des
contraintes d’information et de solvabilité de par les régles comptables, celles-Ci sont moins
strictes que pour une compagnie d’assurance, une mutuelle ou une institution de prévoyance.
Pour I’assureur, les engagements sont « figés » a la signature du contrat. L’entreprise, elle, a
la liberté de passer des amendements sur ses regimes en cours de leur existence pour réduire
les engagements.

L’assureur ne dispose pas d’un tel outil de gestion. Il ne peut actionner que des leviers
techniques pour réduire son exposition (choix des parametres d’évaluation des engagements,
réassurance).

° La gestion externe de son passif social

Les entreprises peuvent recourir a une compagnie d’assurance, en souscrivant le plus
souvent un contrat d’assurance de groupe.

Elles peuvent également mettre en ceuvre la couverture supplémentaire par 1’intermédiaire
d’un organisme qu’elles créent et qui leur est directement rattaché. Elles peuvent alors mettre
en place une institution de prévoyance, une mutuelle avec caisse autonome mutualiste ou une
société d’assurance.

Donc,
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Pour faire face a ses engagements, I'entreprise choisit entre deux modes de gestion : une
gestion interne ou externe

L'entreprise provisionne les sommes

L'entreprise ne provisionne pas . :
nécessaires

Conséquences sur le plan financier :
- le montant des indemnités de départ peut
représenter une partie importante de la
trésorerie, notamment en cas de départ de
plusieurs salariés au cours du méme exercice
ou du départ d'un salarié dont les droits sont
élevés.
- cette charge peut parfois coincider avec un
exercice difficile et donc mettre en cause la
pérennité de I'entreprise.

Elle sera en mesure de faire face a ses
engagements. En revanche, les dotations aux
provisions des indemnités de fin de carriére ne
sont pas fiscalement et les rendements
financiers seront assujettis a I'imp6t.

Tableau 3 : Possibilités de gérer un engagement social en interne

Par la souscription d'un contrat d'assurance:

- Anticipation : alimentation du fonds collectif par les versements. Prélevement par
I'assureur, a la demande de I'employeur des sommes nécessaires (dans la limite du fonds
constitué) au reglement des indemnités.

- Planification : évaluation de la dette actuarielle et lissage du financement des
indemnités et ainsi étalement de la charge financiere dans le temps. Libre choix de I'entreprise
sur les modalités de versement des cotisations (prime unique, primes lissées,..)

- Fiscalité avantageuse avec la déduction des versements des résultats imposables de
I'exercice sous conditions de perte définitive de la disposition des sommes versées.

Tableau 4 : Cas d’une gestion externe d’engagements sociaux
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Le tableau comparatif ci-dessous permet de visualiser la rentabilité des deux méthodes :
provision interne ou gestion externe.

GESTIOM INTERNE GESTION EXTERME
Placement de trésorerie . -

Somme dédiée au préfinancement des IFC [ i0diboa e 100000 €
Montant déductible au titre de |5 (33,33 %) _ -33330€
Impact sur la tresa:urene o eI0E

Rendement financier _ 3,50 %

Produits finandiers [ 3500€ 3500€

15 sur les produits financiers (33,33 %) [ EAE 0

soit des produits financers ners de | N2E SN 3500€

1500€ s0it 2 5,25 %
66 610 &

Tableau 5 : Exemple de comparaison de gestion interne et externe

2. Quantification de ’avantage :

La question qui se pose a I’entreprise est de savoir si les avantages qu’elle peut
attendre de D’externalisation méritent I’immobilisation d’une trésorerie qui peut Etre
significative sur une trés longue période.

Pour déterminer cet avantage et aider a la décision, il est nécessaire d’estimer le gain financier
attendu.

° Analyse des rendements

En calculant le rendement financier sur une année pour une entreprise qui externalise
et une entreprise qui provisionne ses engagements sociaux, 1’avantage fiscal apparait de
maniere évidente :
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Engagement 100 100

Déduction fiscale 30 -

Montant net investi 70 100

Interét 5 5

Impbt sur intérét - 1,5

Intérét net 5,0 3,5
Rendement net 7 1% (=5/70)  3,5% (=3,5/100)

Tableau 6 : Quantification de I’avantage fiscal

En analysant I’évolution du rendement sur une période plus longue, on s’apercoit que le
rendement en cas d’externalisation converge lentement vers 5 %. A un horizon de 20 ans, le
rendement affiché atteint 6,5 % et a 40 ans 5,8 %.

En effet, les intéréts crédités produisent eux-mémes un rendement réel de 5 %. Sur du long
terme, ces intéréts deviennent plus important que l’investissement initial et diluent le
rendement global du fonds.

A contrario, le rendement annualisé est stable en cas de provisionnement, quel que soit le
nombre de périodes considérées.

° Analyse du gain financier

L’approche comparative ci-dessus porte sur des taux de rendement et ne permet pas de
quantifier en valeur actuelle I’économie qu’entraine 1’externalisation.

Les resultats présentes ci-aprés ont été obtenus a partir d’'un modele simplifié mais facilement
généralisable quelle que soit la structure de la population.

Le colt net comptable des engagements de retraite, par référence aux normes comptables
usuelles, peut étre défini de la maniere suivante:
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> Colts des services > Economie d'imp6t
rendus sur le flux de trésorerie
> Charges d'intérét > Rendement
financier

> Impdts sur
les rendements
financiers

Tableau 7 : Compte de produits et charges simplifié

Les résultats présentés ici ont une valeur d’illustration. La population étudiée
est purement theorique.

La comparaison de la valeur actuelle des colts futurs selon le choix de financement des
engagements sociaux donne les résultats suivants :

Provisionné m Gains d'externalisation

TAUX INTERNE : 5% 3 635 687 2318 538 1317149 (36,2%)
TAUX INTERNE : 7,5% 2318 538 2318 138 0 (0%)
TAUX INTERNE : 10% 961 475 2318 538 - 1357 063 (141 %)

Tableau 8 : Montants des gains d’externalisation en fonction du taux interne utilisé

Le choix du taux de rendement interne est déterminant comme le montre les résultats ci-
dessus. Il peut correspondre au taux de rendement d’un investissement productif, au colt de la
dette de I’entreprise ou encore du taux sans risque observé sur les marchés financiers. Tout
dépend de ce que ferait ’entreprise de sa trésorerie si elle décide de ne pas I’investir pour
financer ses engagements sociaux.

En général, le gain d’externalisation peut étre schématise simplement comme suit :
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Revenus liés au levier fiscal
d'externalisation (E4)

Revenus liés au différé de
rendementsurle levierfiscal (E3)

Revenusliés 3
linvestissementnet de
I'entreprise (E1+E2)

Levierfiscal
d'externalisation

Investissement net de
I'entreprise

Harizon de placement

=

Figure 8: Revenus fiscaux et financiers générés d’une externalisation de passif social

Avec :

Revenus liés a l’investissement net de ['entreprise: C’est le rendement lié a
I’investissement de 100% de la part d’engagement de 1’entreprise en externe. Il faut noter
qu’en interne, la cliente ne pourra investir que (1-1S) de ses droits et ceci a un taux souvent
inférieur a celui de la compagnie d’assurance.

Revenus liés au levier fiscal d’externalisation : C’est la partie représentant le montant
investi en externe sur I’IS. Cette somme ne sera pas placée en interne et par conséquent ne
générera pas de revenus financiers a I’opposé d’une gestion externe.

Revenus liés au différé de fiscalisation des intéréts du contrat : C’est le gain da a
I’absence d’IS sur les rendements financiers en gestion externe. L’entreprise verra ses
rendements financiers pénalisé€s par I’IS en gestion interne.
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Avec externalisation Sans externalisation

Investissement net Hevenus Investissement net Revenus

—>

—
|

Figure 9: Comparaison des revenus générés avec et sans externalisation

Conclusion

Cette partie nous a permis de mieux appréhender les objectifs et les contraintes de
I’externalisation des passifs sociaux et de comparer leurs gestions interne et externe. Nous
avons également vu une approche qui a pour objectif de quantifier le gain financier et fiscal
en vue de réaliser un simulateur qui peut étre utilisé comme outil d’aide a la décision.
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Partie IIH : Conception et realisation de
[outil D' externalisation

L’objectif principal de ce projet de fin d’études était d’élaborer un outil
d’externalisation du passif social dans le cadre de la norme IAS 19. Cette partie
présentera ce travail en s’appuyant sur quelques cas d’application.

Dans un premier chapitre, on présentera les différentes étapes
préliminaires avant de débuter le travail. Le deuxieme chapitre dévoilera le
simulateur d’externalisation en détails partant du principe de fonctionnement
jusqu’aux différents résultats fournit. Enfin, on va traiter deux études de cas
distinctes pour toucher concréetement I'importance de I'outil.
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CHAPITRE 1 : REALISATION DE L’APPLICATION :

L’outil informatique est devenu une nécessité dans le travail d’un actuaire. Ainsi les
compagnies d’assurance se servent du systéme informatique pour calculer leurs engagements.

Dans ce chapitre, on présentera en premier lieu les besoins détectés et les objectifs derriere le
travail, ensuite on reviendra sur 1’outil informatique de base pour comprendre la source du
choix et enfin les données nécessaires dont on aura besoin par la suite.

1. Analyse des besoins

Dans un contexte d’absence de calcul des engagements des différents avantages
sociaux sous la norme IAS 19 dans la compagnie d’assurance et la différence de calcul et de
traitements financiers et fiscaux entre cette derniére et I’entreprise, il s’est avéré nécessaire de
réaliser un outil permettant d’effectuer les taches suivantes :

o Calcul des engagements de 1’entreprise vis-a-Vvis ses salariés dans le cas
d’une gestion externe en tenant compte des hypotheses propres a la compagnie
d’assurance.

o Calcul des engagements de 1’entreprise vis-a-vis ses salariés dans le cas
d’une gestion interne en tenant compte des hypothéses propres a ’entreprise clientes
mais surtout en tenant compte de la méthode des unités de crédits projetées indiquée
par la norme 1AS19.

o Dégager les différents gains d’externalisation qui pourraient faire valoir
le produit offert par LMV. Ses gains seront d’ordres financiers et fiscaux.

Cet outil sera reéalisé selon les trois catégories d’avantages sociaux les plus courantes a
savoir :

e Capitaux de fin de carriére
e Pensions de retraite
e Pensions de couverture santé

Les exigences nécessaires a I'élaboration du simulateur:

o Contraintes externes: Il sagit de définir les caractéristiques des
entrées/sorties de 1’outil attendus par le client (données a saisir et a afficher, des
exigences de flexibilité etc.) dans un contexte ou cet outil devrait étre standard a tout
type de besoin d’entreprise dans le cadre d’un avantage social bien précis.

o Les contraintes fonctionnelles: caractérisent le fonctionnement interne
de P’outil, c'est-a-dire quels moyen seront mis en ceuvre pour traiter les informations
d'entrées/sorties de 1’outil (méthodes de calcul, intervalle des données, estimation des
parametres etc.)

o Les contraintes de performance: concernent le temps du calcul et la
précision des données.
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2. Présentation de I’environnement de développement

» Excel : C’est un tableur de la suite Microsoft Office. Utilisé en majorité par
LMV car il est disponible et plus accessible a toute catégorie de client, il est simple a
utiliser et manipuler et donne des preécisions de calcul acceptables.

» VBA : Visual Basic pour Applications est le langage de programmation des
applications de Microsoft Office Excel. C'est un langage puissant, souple et facile a
utiliser et permet de réaliser trés rapidement des applications. C’était le langage idéal et
optimal pour la realisation du travail souhaiteé.

3. Analyse de données :

L’idée était de réaliser un outil qui utilise un minimum d’entrées et réalise le
maximum de sorties et de résultats dans un cadre présentable et imprimable.

Pour ce faire, on a essayé d’automatiser les calculs de telle sorte a n’avoir besoin que de
données concernant 1’age, le salaire et une donnée supplémentaire ( date d’entrée au régime,
ancienneté actuelle, ancienneté résiduelle,...) qui puisse mener a déterminer son ancienneté au
régime a échéance.

D’autres champs optionnels ont été rajoutés au simulateur selon le besoin tel que le versement
libre salarial ou patronal, 1’age du conjoint dans le cas d’une rente viagére réversible, les taux
de départ,...

Ce qui est a retenir, ¢’est que 1’outil réalisé ne demande pas d’effort de traitement de données
au préalable avant leur intégration pour calcul.

Conclusion

Le but de ce chapitre était de présenter d’abord les besoins détectés et les objectifs
derriére le travail, ensuite on a évoqué les raisons du choix de 1’environnement de
développement et enfin les données nécessaires dont on aura besoin.
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CHAPITRE 2 : PRESENTATION DE L’OUTIL D’EXTERNALISATION :

Pour pouvoir quantifier les avantages d’externalisation et calculer les engagements en
gestion interne et en gestion externe, La Marocaine Vie se devait d’avoir un simulateur
complet, simple et présentable regroupant tous les calculs souhaités et révélant en détails tous
les gains genérés.

Ce chapitre contiendra une présentation générale de cet outil partant de son principe de
fonctionnement et de ses inputs, survolant ses calculs intermédiaires et arrivant a ses résultats
et graphiques.

1. Principe de fonctionnement de ’outil :

- I'entrepnse: - aux calculs:

o Taux derendement finanaer
e Taux d'indexation dessalaires
. L

e Age de chaquesalané
e Salaire annuel

Intro &ﬁc&on des doméesrelatives a 1 Intro &ﬁcgon deshypothéses relatives
1
|
I

& Ancienneté aurégime ’l

——S

Calcul des engagements del'entrepnse Calcul des engagements del’entreprise

anneée par annee et téte partéteen [ année par annee et téte partéte encas

mteme parla méthode reconmmandée par ‘ d’extemalisation
lanome IAS 19.

Figure 10: Principe de fonctionnement du simulateur

En effet, le principe de fonctionnement de cet outil est simple et accessible & tout type
d’utilisateur. Les champs en noir du schéma présentent les calculs auxquels le client n’aura
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pas acces tandis que ceux en rouge représentent les Inputs d’une part et les Outputs d’autre
part. Nous verrons en détails dans ce qui suit chacune de ces composantes.

2. Les INPUT

2.1.Introduction de données

La premicre partie des entrées concerne nécessairement les données relatives a ’entreprise
cliente.

L’objectif était principalement de limiter les besoins en entrées.
Le tableau « Données de 1’entreprise » regroupe:

Le matricule du salarié : Chaque salarié possede au sein de son entreprise un matricule
propre a lui nécessaire pour le discerner des autres membres. Ce champ peut aussi contenir les
noms et prénoms de tous les salariés concernés par 1’étude.

Age : Parmi les données les importantes de la simulation. En effet 1’dge est un facteur
essentiel et primordial dans le calcul des droits acquis et des droits futurs.

Salaire annuel : C’est la base de tout calcul. Que ce soit des capitaux de fin de carriére, des
cotisations de maladie ou des rentes de retraite complémentaire, tous les engagements sont
calculés a la base du salaire annuel de référence de chaque téte évaluée a part.

Versement libre salarial et patronal : Les versements libres sont le moyen d’alimenter le
contrat afin d’en augmenter le capital, et de générer ainsi des bénéfices toujours plus
importants, le rendement servi se trouvant alors appliqué sur des sommes de plus en plus
élevées.

Ces versements libres peuvent étre établis dans le cas de fixation d’un taux de cotisation
patronal ou salarial ou peuvent étre calculé dans 1’objectif d’un droit précis et d’un taux précis
ou pour validation des services passeés.

Ancienneté a la sortie : C’est la durée de travail du salarié au sein de ’entreprise depuis la
date de son entrée. Cette donnée est primordiale pour la distinction des droits cumulés et des
droits futurs de chacun.
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Données de 1"entreprise

a0 59 g 793 0 0 15
176 59 9 500 0 0 20
199 59 10 368 0 0 25
203 59 10 631 0 0 19
233 59 11013 0 0 18
296 59 12 092 0 0 27
312 59 10 284 0 0 18
313 59 11 814 0 0 24
332 59 10 827 0 0 23
472 59 19 8942 0 0 27
4593 59 16 025 0 0 30
501 59 19 360 0 0 41
508 59 17 191 0 0 33
535 59 17 446 0 0 33
538 59 22 017 0 0 av
555 59 24 137 0 0 36
562 59 24 2259 0 0 35
604 59 16 590 0 0 34
61 58 g 263 0 0 17
132 58 9077 0 0 26
1986 58 9§52 0 0 19
201 58 9 843 0 0 22

Tableau 9: Données de ’entreprise

Turnover : Le turnover ou taux de départ exprime la rotation du personnel au sein d’une
entreprise. Il s’agit d’un indicateur mesurant la stabilité de I’effectif en place ; soit un ratio
entre les sorties et I’effectif moyen en début d’année. Il est ainsi une illustration tres
pertinente de I’entreprise dans son contexte politique et social. L’outil permet de retenir un
taux de départ en fonction de 1’age ou de 1’ancienneté ce qui rend I’estimation de
I’engagement plus pertinente. Ce taux est décroissant en fonction de ces deux parameétres et

est une variable exogene propre a chaque entreprise.
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Hy pothéeses de déepart

1 0 20.,00%%
2 0 19 50%
3 0 19, 00%:
4 0 15.50%
5 0 15,00%
5 0 17.50%:
r 0 17.00%:
o 0 16.50%
< 0 16.,00%:
10 0 15, 50%
11 0 15, 00%:
12 0 14 50%
13 0 14 00%:
14 0 13.50%
15 0 13,00%
16 0 12.50%
17 0 12.00%:
15 0 11.50%
19 0 11.00%
20 0 10.50%
21 0 10,00%%

Tableau 10: Données du Turnover en fonction de 1’ancienneté ou de ’age

2.2.Introduction des parameétres et des hypothéses :

La deuxiéme partie concerne les hypotheses et les parameétres relatifs aux différentes

simulations.

C’est sur cette feuille que pourra I’utilisateur choisir la forme d’engagement qu’il compte

simuler a I’aide de I’outil. C’est un tableau partagé en 3 grandes parties :

Parametres géneraux :

Fréquence de paiement : Mensuelle, trimestrielle, semestrielle ou annuelle.
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Les calculs des différents engagements dépendent en effet de la fréquence de paiement.
L’outil est ainsi équipé d’une option qui adapte les calculs selon cette fréquence.

- Taux d’indexation de salaire : Ce taux est une donnée exogéne transmis par
I’entreprise cliente dans son cahier de charge. C’est un taux d’ajustement du revenu
salarial afin de compenser, en tout ou en partie, la hausse du codt de la vie.

- Impbt sur les sociétés (IS) : C’est un impot sur le revenu des entreprises. Il existe dans
la majorité des pays. Son assiette est en général constituée du bénéfice ou de
I'excédent brut d'exploitation des entreprises. Les taux d'imposition dans le monde
sont différents et varient généralement entre 0 % et 45 %. Dans le cas du Maroc, ce
taux est de 37% pour les compagnies d’assurance sauf exonération (cf annexe II).

- Taux de rendement financier : Représente le taux de placement des actifs de
couverture.

- Prime capital entraide : En cas de déces, le Capital Entraide est ajouté a 1’épargne
constituée pour étre versé au(x) bénéficiaire(s) désigné(s).

La prime relative a la garantie Capital Entraide est payable d’avance a I’adhésion pour
la premiére année et par la suite a 1’échéance anniversaire de 1’adhésion, par
prélevement sur I’épargne constituée a cette date.

- Chargement sur prime: Somme destinée a couvrir les frais de la compagnie
d'assurance dans le cadre de certains contrats spécifiques.
Parameétres Capital Fin de carriére :

Ce champ est dédié aux engagements liés aux CFC

- Salaire d’indemnité : C’est le salaire considéré pour le calcul de I’indemnité de fin de
carriére. Dans notre outil, il s’agit de trois formes de salaires : Un salaire final relatif a
la plupart des cas , un autre représentant une moyenne de tous les salaires de carriére
de I’employé et un dernier représentant la moyenne d’un certain nombre de salaires
finaux a introduire dans le champ suivant.

- Capital fixe : Un champ optionnel ou N veut dire « non » et le calcul est renvoyé
simplement en considérant les parametres deja vu. Un autre cas est a consideérer : Celui
ou on met O qui insinue « Oui » et c’est 1a ot on introduit dans le champ suivant le
montant du capital fixe déterminé par I’entreprise en tant que CFC pour tous les
salariés.

Parameétres Capital en rente :
Champs utilisés pour les engagements relatifs aux rentes de retraite

complémentaire et aux cotisations de maladie.
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- Viageére ou certaine : La rente viagére est une rente prenant fin au déces du
bénéficiaire. C’est la rente la plus courante dans les contrats d’assurances et
autres conventions. La rente certaine, quant a elle, est une rente temporaire qui se
poursuit apres le déceés éventuel du bénéficiaire. La rente certaine est alors attribuée
aux héritiers/ayants droits jusqu’a I’issue du contrat.

- Rente réversible : Une rente est réversible lorsque, en cas de décés de ’assuré, une ou
plusieurs personnes de son choix (bénéficiaires d’un contrat d’assurance vie, héritiers,
conjoint...) peuvent bénéficier d’une partiec de la rente pendant une période déterminée

a I’avance.
Dans le champ a droite, le client introduit les conditions de capitaux de fin de carriere pour

ses salariés. Il octroie un certain nombre de salaires finaux ou moyens qui dépend de la

tranche d’ancienneté du salarié.
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1 [ [l
Parametres de simulation : 15 6
[ Tronchedanciemeté | Nombresdesalies |
Fréquence de paiement M 0| a |60 45
Taux d'indexation de salaire 5% SRR 0
IS 33% -l 0
Taux de rendement fin entr 3,00% -l 3
Prime capital entraide 60,00 - @
Age terme 60,00 -| 4
Chargement sur prime 2,50% -| 4
Taux de rendement fin ass 4,00% -l 3
Taux d'actualisation 4,00%
. Paramétres Capital Fin de Carriére = 3' . || ' ||
Capital 0 . -
- SaIF::ired‘indemnité F LA MAROCAINE VIE

Nombre de salaires finaux

Capital fixe N Calcul d'engagement
" Montant Capital fixe

Paramétres Capital en rente
N

Rente

Viagere/Certaine

Durée de rente si certaine 10,00
. Rente réversible N

Taux de réversion

. Salaire de rente F

Nombre de salaires finaux

% du salaire

Figure 11: Parameétres de la simulation

2. Les calculs intermédiaires

Sur cette feuille se passent tous les calculs relatifs aux engagements au sein de 1’entreprise
cliente. Elle détaille la méthode des unités de compte projetees et calcul en détail
I’engagement vis — a — vis chaque salari¢ annuellement mais aussi celui de 1’entreprise pour

tous les salariés année aprés année.

» 2.1. Les « calculs entreprises »
»
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f ! ) | 5 b
Années 2012 i N0 Mip 60 mip
Salaire estimé fin d'annge 20 5524000 16220 203 AAN i K VYN
cogfficient de majorafion 5 50 44 5] 4] 41
Salaire de fin de carriére 10790 100790 100790 1001790 0Mm0 08790
Engagement futur 486005, 486805,7 436803,7 4360057 AO6005T  |ABGe03T
Ancienngté Actuelle ( AA) 3 41 | N 1] i
Durée totaleDT i 650 iih| N il N
ANOT 005 0 02 02 02 02
Taux de départ 00 00 0 00 00 00
Coefficient de probabilté 09 09 09 04 09 09
Coefficient d'actualisation 02635501 02740342 02830579 0296460 00887 03206504
Dette actuarielle 116129 153946 194643 g kI TR
Engagement brut 16129 N 4069,1 4385 4692 518
Engagements capitalisés au 31112 {19613 3095, ik 45057 92 ;.
Rendements financiers Annuels (184 1134 1 132 109 153
PF nets annuels 134 160 i i3 4 3
Impds annuels 130 4 03 3 13 £3
Engagement net 43630 051 478 %5 ‘45!]3,8 \4940,5

Tableau 11: Méthode des unités de crédit projetées en interne

Etapes de calcul :

Salaire estimé fin d’année : Représente le salaire de fin d’année calculé sur la base du

taux d’évolution salarial donné par 1’entreprise. Ce salaire est égale a :

Salaire estimé fin d’année = Salaire actuel * (14 Tx d’évolution salarial) *

(I’ancienneté a partir de I’année de calcul)

Coefficient de majoration : C’est le coefficient par lequel sera multipli¢ a chaque fois
le salaire pour obtenir celui de fin de carriére. Ce coefficient donne une idée de la

grandeur par laquelle seront multipliés les salaires année apres 1’autre.
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- Salaire d’indemnité : c’est le salaire retenu pour effectuer les calculs d’engagement.
Comme déja précisé, nous avons opté pour deux options :

1. Salaire de fin de carriére : Le dernier salaire que percevra la téte concernée :

2. Salaire moyen de carriere : 1l représente une moyenne de tous les salaires de

carriere du salarié.

- Engagement futur : C’est I’obligation de I’entreprise vis-a-vis son salarié ; ¢’est encore
le capital d’indemnité qu’elle devra lui verser a ses 60 ans. C’est simplement son

salaire d’indemnité multiplié par le nombre précisé par son employeur.

- Taux de départ : C’est un indicateur décrivant le rythme de sortie des effectifs dans

une organisation.

Nombre de départs
(définitifs ou provisoires)

Effectif physique moyen payé
sur emploi permanent

X 100

- Coefficient de probabilité : Mesure la probabilité de rester en vie pour la personne

concernée dans I’entreprise jusqu’a 1’age terme de retraite.

Tel que lso = Nombre de survivants a 1’age 60 ans (Table de mortalite)

Et dx = Nombre de déces a I’age x
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Coefficient d’actualisation : Ou discount factor : Associé a une date future, il
représente le prix qu'il faudrait payer aujourd'hui pour acheter un Dhs pergu a cette
date future. Le coefficient d'actualisation correspond donc a la quantité d'argent qu'il
serait nécessaire de placer aujourd'hui pour obtenir 1 Dhs a cet horizon

(capitalisation).

Tel que 1 = Taux d’actualisation

Dette actuarielle : Déja expliquée comme étant la DBO ; elle représente la valeur
actualisée, avant déduction des actifs du régime, des paiements futurs attendus qui
sont nécessaires pour éteindre I’engagement résultant des services rendus au cours de

I’exercice actuel et des exercices précédents.

Comme le précise la norme 1AS 19 :

Engagement brut : C’est le Normal Cost vu précédemment ; il représente la tranche
d’engagement constitu¢ pour les services rendus année apres année. En d’autres
termes, c’est la tranche d’engagement que 1’entreprise doit rajouter & son engagement

de I’année précédente vis-a-vis son salarié.

Dans notre outil, il était plus simple de la déduire par déduction de la DBO

précédente :

Engagement net : C’est I’engagement de 1’entreprise aprés déduction des actifs de

couverture annuels.



http://fr.wikipedia.org/wiki/Actualisation
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Tel que IS = Impdt sur les sociétés

Aprés avoir calculé le montant de I’engagement net de 1’entreprise vis-a-vis chaque salarié,
I’outil CFC se charge de ranger les engagements téte par téte et de calculer ainsi I’engagement
annuel de I’entreprise comme le montre les deux figures en annexe (cf Annexe I11).

On peut retrouver aussi une représentation générale de la feuille « Calculs entreprise » sur

I’annexe suivante (cf annexe IV).

» 2.2. Calculs assurances :
Sur cette feuille se passent tous les calculs relatifs engagements en cas d’externalisation. Elle
détaille la méthode utilisée au sein de la compagnie d’assurance et calcule en détail

I’engagement de I’entreprise année apres année en cas d’une gestion externe.

20592,4
119177 156,15
108179,0427|
60,00
37,65
0
0
60,00
4% - I - -
2,50% Calcul intermédiaires
5%
25|
35|
CFC 486806
Prime capital entraide 4596
Cotisations 491402
Cot ss WL 491402
Taux de cotisation salariale _ 0
Taux de cotisation Patronale 0,00%,
1+ Taux de rendement mensuel 1,0033
1+ Taux dindexation des salaires 1,0042
Années el | e Cotisations Salariales PCE VAS VAP

Figure 12 : Prise d’écran de la feuille Calculs assurances

Les champs en bleu représentent les données nécessaires pour le calcul importées par 1’outil.
Ceux en vert sont expliqués comme suit :
- CFC : Capital de fin de carriére : C’est I’engagement futur et I’obligation de
I’entreprise vis-a-Vis son salarié ; ¢’est encore le capital d’indemnité qu’elle devra lui

verser a ses 60 ans.
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Prime capital entraide (PCE) : Exprime le total de cette prime capitalise pour chaque

salarié.

Cotisations : Le calcul de cette grandeur provient du principe actuariel qui postule que

la valeur actuelle probable de 1’assuré doit a tout instant étre égale a la valeur actuelle

probable de I’assureur. De ce fait :

Cotisations = CFC + PCE

Cotisations sans versement libre : C’est le montant des cotisations diminué de la

valeur des versements libres capitalises.

Taux de cotisation salarial : C’est le taux recherché par notre simulateur nécessaire

pour arriver au droit calculé a échéance. Il est calculé a ’aide de la méthode « Valeur

cible » sous Excel VBA. L’explication des détails de calcul viendront aprés

I’exposition de la suite de calcul.

Ao Ageatteint |Nombre de période Cotisations Salariales PCE VAS VAP Cotisations patronales
1 2012 25 420 260,2890579 236,7653397| 998,177917 0] 0|
2 2012 25 419 260,29 0| 954,920805 0] 0|
3 2012 25 418 260,29 0| 991,674322 0] 0|
4 2012 25 417 260,29 0| 988438431 0] 0|
5 2012 25 416 260,29 0] 9852131 0] 0|
6 2012 25 415 260,29 0| 981,998293 0] 0|
7 2012 25 414 260,29 0| 978,793976 0] 0|
8 2012 25 413 260,29 0| 975,600116) 0] 0]
9 2012 25 412 260,29 0| 972416676 0] 0]
10 2012 25 411 260,29 0| 969,243625 0] 0]
11 2012 25 410 260,29 0| 966,080927 0] 0]
12 2012 25 409 260,29 0| 962,92355 0] 0]
13 2013 26 408 273,30 227,6589804| 1007,77573 0] 0]
14 2013 26 407 273,30 0| 1004,48735 0] 0]
15 2013 26 406 273,30 0| 1001,20965 0] 0]
16 2013 26 405 273,30 0| 957,942647 0] 0]
17 2013 26 404 273,30 0| 954,686303 0] 0]
18 2013 26 403 273,30 0| 991,440584 0] 0]
19 2013 26 402 273,30 0| 988,205457 0] 0]
20 2013 26 401 273,30 0| 984,980386 0] 0]
21 2013 26 400 273,30 0| 981,766337 0] 0]
2 2013 26 399 273,30 0| 978,563275 0] 0]

Tableaul? : Détails de la durée de cotisation de chague salarié

Cette figure détaille les calculs effectués selon le nombre de période. Ces périodes changent

en fonction du parameétre « Fréquence de paiement ».

Cotisations salariales et patronales : (CS) et (CP) : Il représente le montant de

cotisation annuel, mensuel, trimestriel ou semestriel. C’est le taux de cotisation pres

établi multiplie par la salaire.
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- Prime capital entraide (PCE) : Calculée annuellement durant toute la période de
cotisation.
- Valeur acquise salariale et patronale : (VAS) et (VAP) : 1l s’agit de la valeur des

cotisations capitalisée a terme diminué du chargement sur prime.

VAS = CS * (1- Chargement sur prime) * Tx de rendement financier de la

période * (Ancienneté de cotisation — 1)

Logique de calcul : Partant du fait que la valeur acquise salariale ou patronale doit étre

égale a échéance au capital fin de carriere que devra le salarié a son entreprise, on utilise
la méthode valeur cible : Cet outil permet fixer, pour chaque salarié, le taux de
cotisation nécessaire pour financer le CFC a terme. En effet, il permet de rechercher un
résultat spécifique pour une cellule en ajustant la valeur d'une autre cellule en

s’appuyant sur les entrées suivantes :

v' La « Cellule & définir » correspond a la différence obtenu entre le droit et la
VAS accumulée en partant d’un taux de cotisation quelconque.

v’ La «valeur & atteindre » dans le cas qui nous occupe est logiquement ‘0’
Nous désirons que la différence entre VAS et Droit a échéance soit nulle.

v" La « cellule & modifier » correspond au taux de cotisation recherché.

Les taux de cotisations et les engagements téte par téte ainsi calculés sont exportés, comme
précédemment dans un tableau récapitulatif de tous les calculs comme le montre la figure en
annexe (cf annexe V).

Un autre tableau récapitulatif de I’évolution salariale a été rajouté a 1’outil pour pouvoir
élaborer un taux de cotisation globale annuel de tous les salariés de I’entreprise (cf annexe
VI).

Ce tableau établi une prévision des masses salariales dues a I’entreprise. Ces masses sont
calculées sur la base du taux d’évolution de salaire établi et revalorisé chaque année en
interne.

Un dernier tableau a été réalisé sur cette feuille pour regrouper les différents capitaux de fin

de carriére et le total annuel que devra déverser 1’entreprise.(cf annexe VII).
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2.3.La table de mortalité TV 88-90 :

La Table TV 88-90 a été établie par I'Insee suite aux observations réalisées entre 1988 et 1990
sur les femmes. Elle a été homologuée par l'arrété du 27 avril 1993 et s’applique sur le calcul
des tarifs des contrats d'assurance en cas de déces. Depuis, I'Insee a fourni de nouvelles tables
TH 00-02 et TF 00-02 en remplacement des tables TD 88-90 et TV 88-90 et ceci est le cas en
France.

Au Maroc, elle demeure la table réglementaire pour les calculs des probabilités de survie ou
de decés dans les compagnies d’assurance (cf annexe VIII).

Elle contient :

= Le nombre de déces (dx) par tranche d’age
= Le nombre de survivants (Ix) par tranche d’age
= Le premier nombre de commutation vie (Dx) par tranche d’age avec :

‘DX = Ix*(1+)" (-x)\ et i = Le taux d’intérét technique

Le deuxiéme nombre de commutation vie (Nx) par tranche d’age avec :

INx = Dx + Dx+1 + ... +Duj

3. Les outputs :

3.1.Résultats de la simulation :

Une fois la simulation lancée et les calculs intermédiaires ayant été effectués, 1’utilisateur est

renvoyé automatiquement a la feuille « Résultats » ou plusieurs sorties y sont réferées :

Deux tableaux regroupent séparément les résultats des engagements des deux entités a savoir
LMV et entreprise cliente. Ces engagements sont annuels et sont appuyés par le total de la
masse salariale, le taux de cotisation brute global, le total des CFC ou des capitaux et le

nombre de sortie de chaque année.
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3.1.2. Revenus d’externalisation :

C’est dans un autre tableau que sont réunis les détails concernant les revenus financiers et

fiscaux liés a I’externalisation a savoir :

— Revenus liés a Pinvestissement net de I’entreprise : C’est le rendement 1ié a

I’investissement de 100% de la part d’engagement de 1’entreprise en externe. Il faut

noter qu’en interne, la cliente ne pourra investir que (1-1S) de ses droits et ceci a un

taux souvent inférieur a celui de la compagnie d’assurance.

— Revenus liés au levier fiscal d’externalisation : C’est la partie représentant le

montant investi en externe sur I’IS. Cette somme ne sera pas placée en interne et par

conséquent ne générera pas de revenus financiers a I’opposé d’une gestion externe.

— Revenus lies au différé de fiscalisation des intéréts du contrat : C’est le gain dii a

I’absence d’IS sur les rendements financiers en gestion externe. L’entreprise verra ses

Engagements a la MAROCAINEVIE

rendements financiers pénalisés par I’IS en gestion interne.

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Masse salariale 147614 142 151564 339 156084 272 158593136 | 161676250 159555296 | 160632314 | 160453794 | 158815338
Cotisations annuelles brutes 6381577 5481705 5205122 4828700 4631213 4125842 3917822 3692021 3444 353
Taux de cotisation global 4,32% 3,62% 3,33% 3,04% 2,86% 2,59% 2,04% 2,30% 2,17%
Total CFC 1225182 1092244 1851189 1730914 3643133 2466053 2932191 3450409 3288841
Nombre de sortie 0 18 1 20 19 2 29 33 i

Engagements de votre entreprise

Masse salariale 147614 142 151564 339 156084 272 158593156 | 161676236 159559296 | 160632314 | 160453794 | 158815338
Engagement en interne 5600823 4936991 4862819 4 656 306 1628 480 4217715 4132204 4009499 3841050
Taux d'engagement 3,80% 3,26% 3,12% 2,94% 2,86% 2,64% 2,57% 2,50% 2,42%

Total CFC 1235182 1092 244 1891189 1730914 3643133 2466053 2532191 3450409 3288841
Nombre de sortie 0 18 1 20 19 R 29 33 31
4321425 4122477 4019874 3707 805 3563 316 3444 289 3290616 3 229625 3045727

Revenus d'externalisation

Revenus liés au levier fiscal d'externalisation (E4) 933 167 868 375 804 855 745 838 688 269 637595 588373 541703 497967
Revenus liés au différé de fiscalisation (E3) 625222 581811 539253 499712 461140 427189 394210 362 941 333638
Revenus liés 3 I'investissment net de |'entreprise (E14E2) 1269390 1181254 1094 846 1014566 936 254 867322 800 366 736 830 677 386
Total Revenus 2827779 2631440 2438953 2260116 2085 663 1932106 1782949 1641523 1508930

Figurel3

: Récapitulatif des engagements en interne, externe et des gains d’externalisation
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Revenus liés au levier fiscal d'externalisation 5819 847
Revenus liés au différé de fiscalisation 3 666 504
Revenus liés a I'investissement net de I'entreprise 6 242 965
TOTAL GAINS 15 729 316

Tableau 13: Revenus liés a I’externalisation

Sans Externalisation

Avec externalisation

CFC 53 595 587 53 595 587

Engagement

Met 18 984 107 36 976 822

LV 11 149 396

5 B19 B47

3 666 504

6 242 965 4776 634

Tableau 14 : Comparaison des engagements et gains en interne et externe

Rappelons que :

Net : Engagement net

Levier fiscal : Partie de I’engagement pour laquelle une gestion externe est profitable.
E1l + E2 : Revenus liés a I’investissement net.

E3 : Revenus liés au différé de fiscalisation

E4 : Revenus liés au levier fiscal d'externalisation
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3.2.Graphiques de la simulation :

L’outil d’externalisation permet également d’obtenir une vision plus claire des engagements
et des économies et revenus d’externalisation sous la forme de graphiques illustrant les
différentes comparaisons et évolutions obtenues a travers la simulation.

Ceci permettrait au commercial de la compagnie d’assurance d’avoir des arguments de ventes

clairs, illustrés sur plusieurs graphiques.

Comparaison d'engagement externe Vs interne

Engagement eninteme

Enzazem=nt 2n externs

[171A)
TEEERD
ANRARRRARRAARN A

Figurel4 : Comparaison des engagements avec et sans externalisation

Ce graphique compare les engagements des deux parties sur la méme durée.
En effet, les deux diminuent mais d’une maniére plus rapide en gestion externe. La différence
commence a prendre de I’ampleur au fil des années et rend I’externalisation beaucoup plus

importante.
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Partie III

Evolution d'engagement en gestion externe
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Figurel5 : Evolution de I’engagement en gestion externe

Evolution D'engagement en gestion interne
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Figurel6 : Evolution de I’engagement en gestion interne

Les deux graphiques précédant permettent de réaliser visiblement la différence qui réside
entre les revenus en externe et en interne. Cette différence qui diminuera au fil du temps

I’engagement chez LMV.
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En gestion interne, la somme a provisionner est diminué chaque année grace aux rendements
des montants dus a I’IS en interne, de la différence de rendement réalisé et a la déductibilité

des rendements financiers en gestion externe.

Nlustration de revenus liés a I'externalisation

. nyestissemant net . Resvariss liss & Finvestissemant net de Fentreprise
e - Crms - - - -
| | Leier faml O aetarnalisation i Ravenias iss 20 beviar fiso) O evtarmalisation

| | Rewenus lies 2y difiene de Ssoaliistion

Avec externalisation Sans externalisation

..

Figurel7 : Tllustration globale des revenus liés a I’externalisation

Ce graphique permettra a I’utilisateur d’adopter une vue d’ensemble quant aux sommes dues
et celles investis pour le compte de ses engagements. Elle illustre en effet les différents
revenus d’externalisation qui permettent d’atteindre les mémes seuils a échéance.
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Comparaison CFC Vs Engagements externes
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Figurel8 : Comparaison CFC Vs Engagements externes
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Comparaison CFC Vs Engagements internes
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Figurel9 : Comparaison CFC Vs Engagements internes

Les CFC continuant a augmenter au fil des années, 1’engagement ne cesse de décroitre. Ceci
est d0 essentiellement aux sommes dédiées des les premiéres périodes minimisant ainsi
I’engagement futur grace aux importants rendements financiers qu’elles générent a terme.
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Engagement en externe
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Figure20 : Evolution de ’engagement en externe pour un salarié

Sur une échelle individuelle, I’effet de 1’externalisation du passif social est clair. Au niveau
micro comme au hiveau macro, les revenus fiscaux et financiers permettent de diminuer
I’engagement dés les premiéres années d’externalisation en gestion externe.

Engagement en interne
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Figure21 : Evolution de I’engagement en interne pour un salarié
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Les seuls revenus en gestion interne sont des revenus liés a ‘investissement net de 1’entreprise.
Ce dernier est évidemment soumis a I’IS non investis et celui sur les revenus financiers.

Phase de constitution des droits

=5 000

=000

pra-a aal

20000 B Cumul e e

| [

1% OO0

plaflaaal

03] 4

i = l:l-iﬂrn'd'l-ﬂl\.nr\-mlmlcll-'ﬂm'd'lﬂmlr\-lmlm -'I b
SE5555EE5EEHACEREEEE EEREEEEEE
Figure22 : Phase de constitution des droits

Ce graphique présente la phase de constitution des droits. Ce sont les différentes cotisations
annuelles individuelles d’un salarié en gestion externe et leur flux générés d’un exercice a
’autre permettant ainsi de diminuer sa provision.

Phase de restitution des droits
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Figure23 : Phase de restitution des droits
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Dans le cas de rentes viagéres ou certaines, cette figure est la représentation de la phase de
restitution des droits. Cette phase est la période postérieure a I’emploi ou le salarié commence
a avoir droit a sa rente.

A 60 ans, le capital d0 au salarié est constitué et continu a généré des flux annuels tout en
assurant la rente prévue et ceci jusqu’a son extinction.

3.3.Les plans de financement :

Dans la réalité, les entreprises n’ont pas toujours le moyen de s’aligner sur la proposition
financiére dégagée par 1’étude. Dans ce sens, il a été prévu dans cet outil des plans de
financement.

Le plan de financement est un tableau de synthése qui récapitule d’une part I’ensemble des
ressources financieéres dont 1’entreprise pourra disposer et d’autre part, I’ensemble des
emplois durables prévus.

Etant une partie importante et déterminante, 1’outil d’externalisation du passif social prévoie
la réalisation de plans de financement s’adaptant aux capacités et aux besoins de I’entreprise
cliente.

Il prend en charge deux cas de figure :

1) L’entreprise ne peut pas verser les montants de leurs engagements en entier pendant
une période déterminée. L’outil dans ce cas prévoit un tableau ou I’utilisateur peut
introduire en dur les montants qu’il peut dédier aux avantages sociaux les premicres
années. L’outil recalcule ainsi les nouveaux engagements apres cette période en
prenant en considération la sortie en retraite d’une partie des salariés et la diminution
des engagements suite a leur paiement.

= | 13 = === 511

L S R C S e — T3 E= o=

Année 2012 2013 2014 2015 2016 017 2018 2019 2020 201
Capitaux 1225182 1092244 1891189 | 1730914 | 3643133 | 2466053 2932191 3450409 3288 841 2465593 2838015
Financement prévu {FP) 3 000 000 3000000 3000000 | 3000000 | 3000000 | 3000000 3000 000 3000 000 3000000 3000000 3000 000
Restant capitalisé (RC) 1845810 3903709 5213021 | 6741331 | 6342183 | 7151181 7507750 7339634 7332825 8181922 8677663
FP+RC 3000000 4845810 6903709 | 8213021 | 9741391 |95342183 | 10151181 | 10507750 | 10333634 10332825 11181522
Considéré VLP 8677663
Calcul du nouvel engagement
Total CFC 92153393
Salariés toujours actifs VIP Capitaux 92153393
477 45 340 436 306
54 54976 583 818 | -I

510 38115 404 769

512 47214 501393

594 53457 568 112

525 43781 528659

5h2 47051 499 662

57 46729 496 245

il 44522 472 805

632 60425 641 693

440 32237 342343

499 41106 436531

559 43161 458 335

a7 17 404 10E A7

Figure24 : Prise d’écran de la feuille « Plans de financement »
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Sur la feuille «Plans de financement » sont regroupés les capitaux dus aux salariés, le
financement prévu par I’entreprise, le restant capitalisé, le montant considéré comme VLP et
le total des CFC restants.

Le restant capitalisé = (Financement prévu — Capital de I’exercice courant)

* (1+ Taux de rendement financier)

Considéré VLP : C’est le montant final restant a la fin de la durée ou I’entreprise fixe ses
engagements. Ce montant sera redistribué sur I’ensemble des salariés restant comme étant
un versement libre patronal, ce qui diminuera encore ses engagements pour les années a
venir.

En cliquant sur le bouton « Calcul du nouvel engagement », I’outil se chargera d’une
nouvelle simulation a partir de la derniere date des engagements fixés. De nouveaux
montants et de nouveaux de cotisations feront face sur la feuille de résultats.

2) L’entreprise cliente demande d’avoir un engagement fixe sur toutes les périodes et peu
importe le montant d’engagement de I’année en question. L’outil prévoit aussi le
calcul de ce montant fixe sous la contrainte de ne pas avoir d’écarts négatifs entre
engagement et provision.

o | - 19 = - — 51
L =~ MMaai=_ococ S i E o1

212 213 2014 2015 2016 w017 2018 2019 2020 201
Capitaux 1225182 | 1092244 |1891189 | 1730914 | 3643133 | 2466053 2532191 | 3450409 3205841 2465393 2838015 4539897

Engagement fixe (EF) JAA5766 | 3445766 | 3445766 | 3445766 | 3445766 | 3445766 JM5766 | 3445766 3445 766 3 445 766 3 145 766 3 45766

Restant capitalisé (RC) | 2309407 | 4849447 | 6660185 | 8710039 |8853179 | 10226208 11169374 | 11611321 12238976 13747915 14929894 14389193

EF/Capitaux 1% 315% 18%% 199% 95% 140% 118% 100% 105% 140% 1% 7%

Calculer I'engagement
fixe

Figure25 : Présentation des engagements fixes

Pour le 2°™ cas et sur la méme feuille « Plans de financement » sont regroupés les capitaux
dus aux salariés, I’engagement fixe calculé pour I’entreprise, le restant capitalisé et le % que

représente ces versements fixes par rapport aux engagements de 1’année en cours.

Le calcul de I’engagement fixe sous la contrainte que le restant capitalisé ne soit jamais
négatif a été effectué grace au « Solveur d’Excel » selon la méthode suivante :
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’

Paramétres du solveur

Cellule dble & définir:

Egale a: ' Max @ Min
Cellules variables:

e055
Contraintes:

() valeur:

Résoudre
Fermer
ERa Propaser

Options

SQSTIGATSY ==10

Ajouter

Modifier

il

Rétablir

[#4]

upprimer

1
|

i1 g

Figure26 : Parameétres du Solveur

Cellule a définir : C’est la cellule finale du restant a capitalisé qui ne doit pas étre

inférieur a la valeur 0 mais le plus proche d’elle possible.

Cellules variables : Définit les cellules qui doivent contenir le résultat fixe.
Contraintes : C’est le champ dédié pour introduire la contrainte qui stipule que tous les
montants restant a capitalisés doivent étre >=a la valeur 0.

Comparaison engagement fixe Vs Capitaux

8000000
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MEngagement fixe (EF)

M Capitaux

Figure27 : Comparaison engagement fixe Vs Capitaux

Ce graphique illustre la comparaison entre 1’engagement annuel fixé par I’entreprise et ce
qu’elle doit effectivement versé pour le compte de ses salariés.

Le principe est simple : Le gain d’une année est placé et sert a couvrir le déficit d’une autre.
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Comparaison engagement fixe Vs Cotisations

7000000

£ 000000

5000000
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Figure28 : Comparaison engagement fixe Vs Cotisations

Le montant total des cotisations salariales diminue logiquement au fil des années et ceci est dl
surtout a la sortie de plusieurs actifs en retraite. Ainsi, les montants fixés prennent de
I’importance par rapport aux cotisations de plus en plus.

Conclusion

Ce simulateur d’externalisation regroupe les 3 types d’engagement les plus répondus au
Maroc a savoir les capitaux de fin de carrieres, les rentes de retraite complémentaire et la prise
en charge des cotisations de maladie. Pour tous ces engagements, I’outil donne un maximum
possible de résultats et de graphiques pour ressortir visiblement les gains d’externalisation. Il
s’agira dans la suite d’appliquer ce travail a deux cas d’externalisation possibles et réels.
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Chapitre 3 : Etudes de cas :

Apres avoir présenté 1’outil d’externalisation qui assure la comparaison entre la
gestion interne et externe, on va essayer d’illustrer quantitativement ces calculs a 1’aide de
deux études de cas.

La premié¢re fera 1’objet d’une externalisation d’engagement de capitaux de fin de
carricre d’une entreprise cliente X et la deuxiéme sera une application aux rentes de retraite
complémentaire.

1. Casdes CFC

1.1.Contexte

L’objectif de cette simulation est de déterminer, pour chaque salarié de la société X, le niveau
de cotisation patronale nécessaire pour financer un capital de fin de carriére qui est égale a
quatre mois et demi (4,5) du dernier salaire mensuel.

Ce taux de cotisation a rechercher devrait étre rendu a I’entreprise cliente sous forme d’un
taux par age et non par téte.

Nous avons en total 676 salariés d’age différents et devront estimer 1’engagement téte par téte
en assurance avec le taux de cotisation calculé et en entreprise avec la méthode décrite par la
norme IAS 19 puis d’en dégager un total engagement pour les deux parties et ainsi les
différents gains y résultant.

Les caractéristiques de la population sont les suivants :

Effectif total 676
Age moyen 46,26
Ancienneté moyenne 31,66
Salaire mensuel moyen 18197,01

Tableaul5 : Caractéristiques de la population

1.2.Hypothéses retenues

Les hypothéses actuarielles utilisées sont :

Taux de rendement : 4%

Taux d’indexation : 5% annuel

Frais d’acquisition : 2,5% pour les cotisations patronales.

Un capital entraide de 10 000 MAD (soit une prime annuelle de 60 MAD)

Les cotisations sont proportionnelles au salaire et suivent la méme progression.
Mode de paiement : Mensuel

Age de retraite : 60 ans

Apport initial : Néant

Taux de départ (Turnover) : 0%

AN N N N N NN
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b - -
Parametres de simulation 3 4 s 6 7
Parameétres généraux [_franche d'anciennete | Nombres de salaires_|
Fréquence de paiement M 0| 4 |60 4,5
Taux d'indexation de salaire 5% al- 0
15 37% a 0
Taux de rendement fin entr 3,00% a
Prime capital entraide 60,00 a
Age terme 60,00 a
Chargement sur prime 2,50% a
Taux de rendement fin ass 4,00% a
! Paramétres Capital Fin de Carriére 4| ~ |l & L é I
Capital 0 = y =
. Salaire d'indemnité F LA MAROCAINE VIE

Nombre de salaires finaux

Capital fixe N Calcul d'engagement
" Montant Capital fixe

Paramétres Capital en rente
Rente
Viagére/Certaing
Durée de rente si certaine

. Rente réversible

Taux de réversion

- Salaire de rente
Figure29 : Parametres de la simulation

1.3.Résultats de la simulation :

Engagements 4 [a MAROCAINEVIE

202 it 014 15 2016 il 2018 0 L m
Masse salariale W7614147 | 151364339 | L560BAZ72 | 15893138 | I616762sh | 13953023 | 160632314 | 16043373 | 138815338 | 157347330
Cotisations annuelles brutes U420 | 6046303 | E7ETON2 ST | SIRNME | AGS6708 | AA2N1 | ANSUI9 | J0A2I81 | 373065
Taux de cotisation global 4,70% 3.99% 370k 3.39% 0% 29%h LTTh 262 248% 237h
Total (FC 12318 | 1092244 | 1991183 170914 | 3643133 | 2466053 | 2932181 | 340409 | JLSREMAL | 2465393
Nombre de sortie 18 u i 19 R i 3 1 7 U

a1 03 i % 1% n i il 00 | nm i)
BRSA09 | 1AN06M | 19713991 | L0SH76N0 | 1400524 | 1650628 | 13LS5I6 | LBOALME | 1M446B679 | L7G1656 | 133736 | 10320740

3048303 18T | 1A | 31ned 1801188 2642869 METST | 3B | InMNS | 2004803 | 19%6%6 | 170942

230k 25 )14k 20T 138k 192 187k 1Lk L8 LT3 110 16k

20805 | 45087 | 314D | 5650630 4199067 | 4003459 U794 | 3SG63L | A0SR | B3OS | e | SIMH
i b 3 o i i il 1y 1y i ) 1y

Tableaul6 : Evolution de I’engagement en externe

Les cotisations patronales sont estimées aux alentours de 6 MMAD les premiéres années soit
un taux de cotisation compris entre 3 et 4%. Ensuite, ce taux baissera pour arriver & 2,37% en
2021. Apres cette date, le montant des cotisations poursuivra sa décroissance tandis que le
montant des CFC ne décroit pas nécessairement et n’a pas de distribution précise mais dépend
surtout du nombre de sortie.
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En effet, le montant de CFC en 2012 est de 1,2 MMAD, il passera en 2020 a 3,3 MMAD et
atteindra en 2035 les 7,1 MMAD.

Concernant les hypothéses retenues, le taux de rendement financier a éte fixé ici a 4%.

Engagements de votre entreprise

il 0 0

m
Mass salarle 76D | D13 | LSOOMIN | 1SR | 667950 | LS |IGDGRDIMM | 03T | LSBELSHE | LTSATEN0
Engagement en ineme DG | SN | RGN0 | BMGRMOT | SAGMMEL | VMR | AGOTE | ASATR | A3LE | ALLGH
Taued engagement 4150 | 1k 316 315 Whe | % | Mk | LER | 2Tk
TatalCRC LB | 1090240 | 10089 | DT | TGARI | 246053 | 2932050 | D045 | UM | 246539

Nombre de srte b i ] 1 i i 3 il I U

0 1 1 b

DBSA0 | 06N | LTI | LOSETON | LD | LGN | LBISSE | LBONOE | LAUGEEM | W7SESE | 1330730 | 1820740
DUDE | 4L | 1A A00EM | TG | MG | MDY | DDNGLE | JNEK | J0ETD | 29S| 264N
)l )Tk i) T 1tk 2% 138 Wheo| 2% | 1 Who| Lk
JUR0G | 4SRN | GGLAD | SEOOGS | 41%NC067 | A00R4S9 | AL6TEM | B3EAD | MG | 3SMEL | SRMAM | SIRE
] lh 3 [l ] | 1 4 4 7 ] 4

Tableaul? : Evolution de ’engagement en interne

Les engagements en interne sont estimés aux alentours de 6,1 MMAD les premieres années
soit un taux de cotisation compris aussi entre 3 et 4%. Ensuite, ce taux baissera pour arriver a
2,72% en 2021. Apres cette date, le montant des engagements poursuivra sa décroissance.

Le montant de CFC sera bien sir le méme que ce soit en interne ou en externe.
Concernant les hypothéses retenues, le taux de rendement financier a été fixé ici a 3%.

On peut deja déduire la différence entre une gestion interne et une autre externe et en toucher
quantitativement 1’avantage de 1’externalisation.

Le graphique suivant confirme visiblement ce qui précéde :
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Comparaison d'engagement externe Vs interne

8

Engagement eninterne

l Engagement en externg

2012 2017 2022 2027 2032 2037

Figure30 : Comparaison de I’engagement externe Vs interne

Le graphique ci-contre représente une vision plus claire des engagements en interne ou en
externe a la MAROCAINEVIE. 1l s’agit d’une comparaison qui refléte année par année le
degré de différence entre les montants a provisionner.

Durant une période ne dépassant pas les 4ans, ’engagement en entreprise baisse par rapport a

celui de la compagnie d’assurance avant que les montants ne se rejoignent aux alentours de
I’année 2016.

On peut remarquer enfin que pour toute la durée résiduelle, les montants dus en interne
commencent a surpasser nettement ceux a LMV.

Remarque :

Dans le systeme des régimes a prestations définies, les droits sont conditionnels : les salariés
quittant la société perdent leurs droits au capital fin de carriere. Dans ce cas, les départs
génerent des gains techniques pour le régime (les cotisations correspondant aux salariés qui
quittent le régime sont reparties a la mutualité des salariés restant), ce qui a pour effet de
diminuer les cotisations futures.

Le produit proposé par LMV est un produit a cotisations définies. Les simulations
déterminent les taux de cotisation patronale qui permettent pour chaque salarié d’avoir une
CFC selon la regle définie précedemment. Ces simulations doivent étre actualisées
périodiquement pour y intégrer les encours constitués et mettre a jour les parameétres attendus
(taux de rendement, taux d’indexation etc).
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Les gains d’externalisation :

Le tableau suivant regroupe le montant généré en guise de gain d’externalisation des
engagements de fin de carriére jusqu’a la retraite du dernier salarié :

Tableaul8 : Revenus liés a I’externalisation

Rappelons que :

— Revenus liés a Pinvestissement net de D’entreprise : C’est le rendement li¢ a
I’investissement de 100% de la part d’engagement de 1’entreprise en externe. Il faut
noter qu’en interne, la cliente ne pourra investir que (1-1S) de ses droits et ceci a un
taux souvent inférieur a celui de la compagnie d’assurance. Il représente dans notre
cas de figure 13,4 MMAD soit 45% du gain total d’externalisation.

— Revenus liés _au levier fiscal d’externalisation: C’est la partie représentant le
montant investi en externe sur I’IS. Cette somme ne sera pas placée en interne et par
conséquent ne générera pas de revenus financiers a I’opposé d’une gestion externe. 9,8
MMAD est le montant de ce revenu et représente 33% du gain total.

— Revenus liés au differé de fiscalisation des intéréts du contrat : C’est le gain di a
I’absence d’IS sur les rendements financiers en gestion externe. L’entreprise verra ses
rendements financiers pénalisés par I’IS en gestion interne. Il représente ici 22% du
total soit un montant de 6,6 MMAD.

Cette simulation nous permis de dégager ainsi un gain total de 29,9 MMAD soit 33,49%
d’économie sur les engagements en interne.

Ci-dessous, les détails des économies d’externalisation explicités années par années :
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Revenus d extemalation

mooonmoouwm o m

Revenus s e sl o tenlation [ IT | BRI | BAE | TOEN | MBI | IS | WA | MM | HT%T | dgled | 414%R)
Revenu s e d claton 5 9N | SRLELL | RIS | AW LD | ATIR | BOND | I | et | AL | D7RCER
Revenus s mvetisment net e lentrepre E4EL)| 1060390 | LIRISH | I0OUBS6 | [O0ASG6 | 6054 | BETSD | GODBGG | TREMRD | OUTBRG | GGG | SO
ToalRevens LRNTY | 16D | 293 | 060NN | 2063663 | 1930106 | L7EDMD | Q64153 | I0ROA0 | 1380635 | 133500

il ! il 03 :
JRD | W4 | MG | %S | TNWRL | IO | IGGe | 185 | 1MW 10 A 480, 57891
BIOT | D60 | 207 | l60% | la0exd | LL4G4 | 13306 | 105261 e | B AN 01 A8
10 11 O T O O 1 1 1 I A T V1 0174 1874
UBAL | 1002685 | SM4bd6 | GIR166 | TGEN0 |  G3%%R | WA | G060 | AOR%D | MOMT | 27A% neeel | 17544

Tableaul9 : Evolution des revenus liés a I’externalisation

Les différentes illustrations graphiques des engagements et des gains sont présentés dans les
deux graphiques suivants :

4
Rewnlsliéau levie Rewenusliés a |'inyestissment x B Rendement financier
fiscal dlexternalisation nat|da l'antrepris s )
| | MEngzgameant aninterne

. Revenus liés au différé Investissmantnet de
10000 """ de fischlisation l'=ntreprise 10000

5000 H 5000

2012 2017 2022 2027 2032 2037 2012 2017 2022 2027 2032 2037

Figure31 : Comparaison de I’évolution des engagements

Les deux graphiques précédant permettent de réaliser visiblement la différence qui réside
entre les revenus en externe et en interne. Cette différence qui diminuera au fil du temps
I’engagement chez LMV.

En gestion externe, la somme a provisionner est diminué chagque année grace aux rendements
des montants dus a I’IS, de la différence de rendement réalisé et a la déductibilité des
rendements financiers.
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. Revenus liés a l'investissement net de
Investissement net , .
I'entreprise

. Revenus liés au levier fiscal d'externalisation

Levier fiscal d'externalisation L, ers 2 e
I-I LI Revenus liés au différé de fiscalisation

Avec externalisation Sans externalisation

Figure32 : Illustration globale des revenus liés a I’externalisation

11 est clair d’apres ce graphique que I’entreprise cliente devra consacrer un investissement net
beaucoup plus important en gestion interne. Grace a I’externalisation de ses engagements, elle
pourra, en effet, consacrer moins et bénéficier d’un rendement optimal pour gérer ses
engagements.

2. Cas des rentes de retraite complémentaires :

2.1.Contexte :

La pension de retraite qui sera allouée a I’agent contractuel est une rente viagere réversible
versée a partir de la date de la mise a la retraite jusqu'a son décés et ce pour toute la période
d’activité valable passée a I’entreprise Y.

L’objectif est de déterminer un taux de cotisations patronales nécessaires pour honorer les
engagements d’une pension de retraite réversible.

Nous avons en total 186 salariés d’age différents et devront estimer I’engagement téte par téte
en assurance avec le taux de cotisation calculé et en entreprise avec la méthode décrite par la
norme IAS 19 puis d’en dégager un total engagement pour les deux parties et ainsi les
différents gains y résultant.

La formule de calcul de la rente est prescrite de la maniére suivante :

Rente= Salaire Moyen de Carriére X (2 % x Années
d’activité) plafonnée a 60%
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Exemples :

Les droits d’un agent ayant passé 20 ans a la banque = Salaire moyen de carriere X
40% (2*20ans)

Les droits d’un agent ayant passé 35 ans a la banque = Salaire moyen de carriére X
60% (2*35ans plafonné a 60%)

NB : C'est-a-dire le plafonnement de I’ancienneté a 30 ans avec un taux de calcul de
pension de 2%)

Les caractéristiques de la population sont les suivants :

Effectif total 186
Age moyen 41,86
Salaire mensuel moyen 2384,94
Ancienneté moyenne 28,23

Tableau20 : Caractéristiques de la population

2.2.Hypotheses retenues

Les hypothéses actuarielles utilisées sont :

AN N N N N N VN NN

Taux de rendement : 4%

Taux d’indexation : 2,5% annuel

Frais d’acquisition : 2,5% pour les cotisations patronales.

Un capital entraide de 245 MAD comme prime annuel

Les cotisations sont proportionnelles au salaire et suivent la méme progression.
Mode de paiement : Mensuel

Age de retraite : 60 ans

Apport initial : 20000 Dhs pour chaque salarié

Taux de départ (Turnover) : 0%

Taux de réversibilité : 50%
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Parametres de simulation

Fréguence de paiement M
Taux d'indexation de salaire 2,5%
15 37%
Taux de rendement fin entr 3,00%
Prime capital entraide 245,00
Age terme &0,00
Chargement sur prime 2,50%
Taux de rendement fin ass 4,00%
Taux d'actualisation 4,00%
Capital

Salaire d'indemnité

Hombre de salaires finaux

Capital fixe

Montant Capital fixe

Rente 0
Viagére/Certaine v
Durée de rente si certaine 10,00
Rente réversible o
Taux de réversion 50,00%
Salaire de rente M
Nombre de salaires finaux

% du salaire B4%
Montant forfaitaire (MF) N

2.3.Résultats de la simulation

Engagements 4 la MAROCAINEVIE

201 013 04 085 2016 07 08 0 0
Masse salarile I8 539949 5473940 G50949 | SSIRI2E | 541397 | 5613007 | S7003% | 5762120 | 583693
Catisations annuelles brutes 1505250 1283213 124512 125398 | 1166712 | 1099604 | 1054645 | 1060275 | 1035904 | 1036811
Taon e cofaton b 1828 BIM 175 14 0 | 0% | % | B | URs | (R
Nombre de srtie ! ! 1 4 b ! 1 3 ! !
03 L 0% 0k il 103 3 0l
SULIMG | STGRBET | SARIND | SA%0R | S0336% | oB0%0 | 4SRO0RT | QAR | MOTIL | 36L36LD | 3381889 187! 5%
W | T | ORI | TR AT | e | 6N W Ee0n | 4N | WD 4 036 181 Bdg
% | 168k | 6% | B2 WEM ) Ml | U8k | 133% 1A S | T 1K 1068% 103%
! i il ] i 5 ] ) i ] ii { :
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Les cotisations patronales sont estimées aux alentours de 1,2 MMAD les premieres années
soit un taux de cotisation compris entre 20 et 28%. Ensuite, ce taux baissera pour arriver a
17,76% en 2021. Aprés cette date, le montant des cotisations poursuivra sa décroissance.

Concernant les hypothéses retenues, le taux de rendement financier a été fixé ici a 4%.

Engagements e votre etreprie

nmoooum o m

e selaile 18 339458 §73%40 DO0049 | SSRLR | SSLBGT | L3007 | STA03H | STRILID | SR6%d

Engagement en teme 138 kol 1006763 L0413 | 10d6%4 | 976334 | 10000 | 1101604 | 1134720 | 120681

Toun d engagement 21 465 1310 133% LG W0 | Uele | 183% | 1026k | 196% | ek
Nomre desrte ! ! ! } b ! ! ] ! !

Tableau 23 : Evolution de I’engagement en interne

Les engagements en interne sont estimés aux alentours de 1 MMAD les premieres annees soit
un taux de cotisation compris aussi entre 18 et 22%.

Dés I’an 2018, 1’engagement en interne commence a dépasser nettement celui en interne.
Concernant les hypothéses retenues, le taux de rendement financier a été fixé ici a 3%.

On peut deja déduire la différence entre une gestion interne et une autre externe et en toucher
quantitativement 1’avantage de 1’externalisation.

Le graphique suivant confirme visiblement ce qui précéde :

88



Partie III Chapitre 3 : Etudes de cas

Comparaison d'engagement externe Vs interne

. Engagement =n interne

. Engagement =n externe

Figure33 : Comparaison d’engagement externe Vs interne

Le graphique ci-contre représente une vision plus claire des engagements en interne ou en
externe & LA MAROCAINEVIE. 1l s’agit d’une comparaison qui reflete année par année le
degré de différence entre les montants a provisionner.

Durant une période ne dépassant pas les 7 ans, I’engagement en entreprise baisse par rapport a
celui de la compagnie d’assurance avant que les montants ne se rejoignent aux alentours de
I’année 2019.

On peut remarquer enfin que pour toute la durée résiduelle, les montants dus en interne
commencent a surpasser nettement ceux a LMV.

Le tableau suivant regroupe le montant généré en guise de gain d’externalisation des
engagements de fin de carriére jusqu’a la retraite du dernier salarié :

Tableau24 : Revenus liés a ’externalisation
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Cette simulation nous permis de dégager ainsi un gain total de 8,3 MMAD soit 39,56%
d’économie sur les engagements en interne.
Ci-dessous, les détails des économies d’externalisation explicités années par années :

Revenus d extemmalaton

0 04 0 0 b il nmoooumou M
Revenus s a e fval o etemalation (4 Hodl! 1405 nin LTS | B0BS | MDTRD 14785 | URSD | 197 | 14DTR0
Revenus i au dfer defaletion 3 1933 185381 17163 B9 | 1540 | IM03 | 1765 | 11047 | 00660 | B
Revenus s mestsment net defentrepie (E1£L) 383415 15648 mm BB | WIED | LRI | JA%G | IEM | U138 15061
Totdl Revents 518 1954 736412 O3 | QR0 | STO0RG | SlM6 | UR2G | A0 | A

V3 1 I I 1 O P iy i

Tableau25 : Evolution des revenus liés a 1’externalisation

Les différentes illustrations graphiques des engagements et des gains sont présentés dans les
deux graphiques suivants :

] [ Rerdement fnancer

W Engazemant &n inberne

““‘llllll
waz 037

Les deux graphiques précédant permettent de realiser visiblement la différence qui réside
entre les revenus en externe et en interne. Cette différence qui diminuera au fil du temps
I’engagement chez LMV.

- T T T
iz Fiss k) HE HE iz 037 Mz 057 Mz Fiiral

Figure34 : Comparaison de I’évolution des engagements
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En gestion externe, la somme a provisionner est diminué chaque année grace aux rendements
des montants dus a I’'IS, de la différence de rendement réalisé et a la déductibilité des

rendements financiers.

i Inrestisomment nat

I I Lesiier fiscal dexternalisstion

Avec externalisation

N

Resserius lids & Fimvestissamant nat da Mantreprise
Rasymrius (ks m eiar fisoe] o wetarnlisation

Ry il auy cifina de focalisation

Sans externalisation

Figure35 : Illustration globale des revenus liés a I’externalisation

Ce graphique donne une idée sur la disproportion des provisions en interne et en externe.
Dans le cas de rentes, 1’entreprise cliente devra consacrer un investissement net beaucoup plus
important en gestion interne. Grace a I’externalisation de ses engagements, elle pourra, en
effet, consacrer moins et bénéficier d’un rendement optimal pour honorer ses engagements.

Conclusion

Les deux études de cas précédentes prouvent encore une fois que 1’externalisation représente
une opportunité tant pour les compagnies d’assurance que pour les entreprises gérant des
engagements pour le compte des avantages de leur personnel. On a vu que partant
d’hypothéeses bien déterminées, I’entreprise pourra réaliser des gains d’ordre fiscal et financier
de trés grandes importances et générer des économies non négligeable.

Cependant, le domaine de ces hypotheses doit étre bien cerné par la compagnie d’assurance

pour honorer ses engagements

les
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Partie IV “

Partie IY : Y es stregs tests

L’objectif de cette partie est de présenter, en partant d’un scénario de
base, les différentes fluctuations que pourrait subir un engagement donné si ces
hypothéses venaient a prendre un cours favorable ou surtout défavorable. Dans
le cas d’une gestion interne, les écarts dus a la non réalisation des hypotheses
de départ seront lissés grdce a la méthode du « Corridor » déja explicités dans
la 1ere partie.

Ces tests cibleront le cas des rentres de retraite complémentaire ou le
risque viager et les risques de taux jouent un réle beaucoup plus important.

92



Partie IV Chapitre 1 : Variables déterminantes des stress tests “

Chapitre 1 : Variables déterminantes des stress tests

Les hypothéses de base sont nombreuses et s’appuient sur la détermination et la prévision
d’un certain nombre de parametres. Ce chapitre fera le point sur les stress tests de chacune de
ces hypotheses prises a part et d’en dégager les montants d’écarts dus a ces changements.

Scénario initial :
Hypotheéses de départ :

Taux d’indexations des salaires : 2,5%
Rendement financier en interne : 3%
Rendement financier en externe: 4%
Taux technique : 2,5%
Taux de départ ;0%

Les résultats :

-Total gains 29031728 Dhs
-Total des capitaux : 34 455 104 Dhs
-Phase de restitution : 16 ans

-Engagement en interne  : 27 669 475 Dhs
-Engagement en externe : 22 826 524 Dhs
-% d’économie :39,57%

1. Le taux technigue

1.1. Définition
Correspond au taux de rémunération du capital.

Le taux d'intérét technique (nous reviendrons sur son impact un peu plus loin) est présenté
habituellement sous la forme d'un coefficient de taux noté 'v'. La transformation est la
suivante : v =1/ (1+i).

Le taux d'intérét technique de la rente permet d'intégrer, des le départ, une rémunération du
capital dans le calcul de la rente viagére. Plus le taux technique sera élevé, plus le premier
arrérage! sera élevé. Mais la contrepartie sera une revalorisation moins importante dans les
années a venir.

Le graphique suivant illustre bien I'impact du taux d'intérét technique dans la revalorisation
future de la rente :
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3000 4
a.000 +
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Taus technique 0% rémunération 43 Taus technique 2% rémunération 43

Figure36 : Impact du taux d'intérét technigue dans la revalorisation future de la rente

La rente viagére a été calculée pour un age de 65 ans, une fois avec un taux d'intérét technique
de 0%, et une autre fois avec un taux d'intérét technique de 2%. Deux hypotheses de
rendement sont comparées : 2,5% annuel ou 4% annuel. Au départ de la rente, a 65 ans dans
cet exemple, la rente la plus favorable est bien évidemment celle avec le taux technique a 2%.
Mais le rapport s'inverse, vers 78 ans, pour les deux taux de rémunération.

Données du graphique :

age Taux technique 0% Taux technique 2%
65 4211,16 4211,16 5475,07  5475,07
70 4764,54 5123,52 5610,59 6033,31
75 5390,63 6233,54 5749,46 6648,47
80 6099,02 7584,06 5891,76  7326,34
85 6900,48 9227,17 6037,59 8073,33
90 7807,26 11226,26 6187,03 8896,49
Rémunération 2,5% 4% 2,5% 4%

Tableau 26 : Données du taux technique
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1.2.Les stress tests du taux technique :

-Diminution du total des capitaux dusde : 3800 147 Dhs
-Diminution de ’engagement en externe de : 2 846 447 Dhs
-Diminution de I’engagement en interne de : 3 357 867 Dhs
- Phase de restitution : ldans
-Diminution des gains totaux de : 1073405 Dhs
- Diminution du % d’économie de 0,00 %

-Augmentation du total des capitaux dusde : 2207 311 Dhs

- Augmentation de I’engagement en externe de : 1653 355 Dhs
- Augmentation de I’engagement en interne de : 1950412 Dhs
- Phase de restitution : 16ans

- Augmentation des gains totaux de . 623485 Dhs

- Diminution du % d’économie de : 0,00 %

1.3.Interprétation
Nous concluons des deux scénarios réalisés sur le taux technique que les engagements des
deux parties en sont une fonction décroissante de telle sorte que toute diminution de ce taux
risque d’augmenter le montant des provisions. Mais dans ce cas précis, le gain
d’externalisation se dirige vers la hausse sans pour autant avoir un effet sur le pourcentage
d’économie. La phase de restitution se trouve insensible a ce changement.

2. L’abattement de la table de mortalité

2.1.Définition

L’abattement consiste a augmenter ou diminuer un pourcentage précis d’un facteur
déterminant de la table de mortalité : Le nombre de survivant, le nombre de décés, la
probabilité de déces ou de survie, etc.

Ce test est tres important dans tous les calculs intégrant la probabilité de survie ou de déces
car il détermine le gain ou la perte due au déces avant ou apres les dates de prévisions.

Nous allons essayer de choquer notre table de mortalité en appliquant I’abattement sur le
nombre de survivant (Ix) et determiner le degré de sensibilité des engagements surtout dans le
cas ou certains salariés vivaient « plus que ce qui a été prévus ».
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2.2.Le stress test de la table

En général, I’abattement de la table de mortalité se pratique avec une augmentation de 30%
jusqu’a 50% sur le nombre de survivants ou de décédés, ou sur la probabilité de déces ou de
survie.

Nous avons opté pour un abattement de 30% sur le nombre de survivant et avons déduit les
résultats suivants :

-Diminution du total des capitaux dus de : 0 Dhs
- Augmentation de ’engagement en externe de : 2 673 352 Dhs
- Augmentation de I’engagement en interne de : 3479 118 Dhs

- Phase de restitution 16 ans
- Diminution des gains totaux de : 0 Dhs
- Augmentation du % d’économie de :0,0%

2.3.Interprétation

Une augmentation du nombre de survivant par age devrait significativement affecter a la
hausse les probabilités de présence a 60ans dans 1’entreprise. C’est ainsi qu’on peut noter une
augmentation des engagements des deux parties sans toucher ni aux capitaux ni aux différents
gains d’externalisation.

3. Taux de rendement financier

3.1.Définition

Le taux de rendement financier figure parmi les outils financiers permettant d’effectuer une
évaluation financiére, entre autres dans le cas des placements boursiers. Il s’agit d’un taux
d’intérét (ou de rendement) dont on peut se servir pour calculer la valeur d’un placement a
partir des revenus produits.

Il figure parmi les hypothéses les plus déterminantes d’un engagement quelconque et pourrait
étre trés pénalisant dans le cas ou on se trompait dans sa prévision ou son anticipation.

3.2.Les stress tests des taux de rendement financier

3.2.1. Enexterne:4%.2.3%
-Diminution du total des capitaux dus de : 0 Dhs
-Augmentation de I’engagement en externe de : 3 397 361 Dhs

- Augmentation de I’engagement en interne de : 0 Dhs

- Phase de restitution : 15ans
-Diminution des gains totaux de : 2060835 Dhs
- Diminution du % d’économie de 0 12,43%
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3.2.2. Eninterne:3% 2 2%
-Diminution du total des capitaux dus de : 0 Dhs
-Augmentation de I’engagement en externe de : 0 Dhs

- Augmentation de I’engagement en interne de : 1 784 854 Dhs

- Phase de restitution : 16 ans
-Diminution des gains totaux de : 0 Dhs
- Diminution du % d’économie de : 0%

3.2.3. Eninterne:3% =2 4%

-Diminution du total des capitaux dus de : 0 Dhs

-Augmentation de I’engagement en externe de : 0 Dhs

- Diminution de I’engagement en interne de  : 1 675 857 Dhs
- Phase de restitution : 16 ans
-Diminution des gains totaux de : 0 Dhs

- Diminution du % d’économie de 0%

3.3.Interprétation

Il est assez clair que les engagements des deux parties seraient une fonction croissante du taux
de rendement financier. Cependant, une diminution de ce taux en gestion externe risque de
diminuer les gains d’externalisation sans pour autant les annuler méme si les taux sont les
mémes. La phase de restitution se retrouve aussi impacter par ce taux qui, en diminuant, la
réduit d’un an.

4. Taux de rotation

4.1.Définition

Le turnover exprime la rotation du personnel au sein d’une entreprise. Il s’agit d’un indicateur
mesurant la stabilité de I’effectif en place ; soit un ratio entre les sorties et I’effectif moyen en
début d’année. Il est ainsi une illustration trés pertinente de ’entreprise dans son contexte
politique et social.

Certaines contraintes pesent sur ce ratio. En effet, les effectifs que I’on considére sont

uniquement les contrats a duree indéterminée (CDI) , ce qui signifie que I’on exclut de notre
périmetre, les contrats a durée déterminée CDD, les contrats d’apprentissage, de qualification,
les stagiaires...De plus, on ne considere pas toutes les causes de sortie ; a cet effet, nous ne
prenons en compte que des démissions et des licenciements normaux (par opposition aux
licenciements économiques associés a des plans sociaux) ; nous excluons donc les sorties pour
cause de déces, d’invalidité, d’incapacité, de retraite...).

Le taux de rotation ou turnover est une donnée exogene dont I’utilité est de minimiser encore
plus I’engagement des deux parties dans la mesure ou le salarié qui quitte 1’entreprise avant sa
retraite ne bénéficiera pas de son CFC ou de sa rente.
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4.2.Le stress test du Turnover

-Diminution du total des capitaux dusde :0 Dhs
- Diminution de I’engagement en externe de : 1 225 729 Dhs

- Diminution de I’engagement en interne de : 2 038 400 Dhs

- Phase de restitution : 16 ans
-Diminution des gains totaux de : 0Dhs
- Augmentation du % d’économie de 1 2,24%

4.3.Interprétation

En considérant que I’entreprise introduise dans ses calculs le taux de départ ou fournit a la
compagnie d’assurance des données nécessaires pour son calcul, ’engagement ne pourrait en
effet que diminuer vu que la sortie d’un salarié est un gain en faveur de I’entreprise. Le capital
est ainsi redistribué sur ’ensemble des engagements.

De méme qu’un pourcentage d’économie intéressant s’ajoute au total de 1’économie de
I’entreprise en externalisant son passif social.

5. Taux d’indexation des salaires

5.1.Définition

Le taux d’indexation des salaires est définit comme étant 1’ajustement du salaire afin de
compenser, en tout ou en partie, la hausse du codt de la vie.

Les entreprises en général font les prévisions d’un taux d’indexation des salaires
annuellement en fonction de leur croissance économique et financiére et en font un critere
encourageant leurs employés.

Dés lors, on pourrait déduire que les engagements d’une entreprise quelconque seraient une
fonction croissante du taux d’indexation des salaires.

5.2.Le stress test du taux d’indexation des salaires

52.1. Alahausse: 2,52 4%
-Augmentation du total des capitaux dus de : 18 451 244 Dhs
-Augmentation de I’engagement en externe de : 10 759 899 Dhs

- Augmentation de I’engagement en interne de : 13 048 404 Dhs
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- Phase de restitution . 16 ans
-Augmentation des gains totaux de : 5266982 Dhs
- Diminution du % d’économie de 01,10 %

-Diminution du total des capitaux dus de : 4957 705 Dhs
- Diminution de I’engagement en externe de  : 2 874 748 Dhs
- Diminution de I’engagement en interne de  : 3 529 332 Dhs

- Phase de restitution : 16 ans
- Diminution des gains totaux de : 1460 967 Dhs
- Augmentation du % d’économie de 10,25 %

5.3.Interprétation :

Les écarts significatifs dus aux changements du taux d’indexation des salaires confirment la
sensibilité de ce taux de par ’ampleur des montants qui s’ajoutent aux engagements des deux
parties lors d’une mauvaise anticipation.

Cependant, I’effet reste nettement inférieur dans le cas d’une gestion externe qui minimise la
réactivité des engagements vis-a-vis du taux d’indexation des salaires.

6. Récapitulatif :

Ci-dessous un tableau récapitulatif des différents stress tests effectués jusqu’a présent :
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Variations obsarvess
Varibles strassees | Changements
Engagement en exterme | Engagement eninterne | TotalCapitaux | Total gains | Y économia | Durée d restitution (ans

Tauxtechnigues 1% 2547 3307867 800147 1073405 | 000k 1
Tauxtechnigues 030 1653335 1930412 207311 623485 0,00% 16
Tat de rendement fin inteme 1% 0 178485 0 0 000% 16
Tatx de rendement fin inteme 1% 0 1615857 0 0 000% 16
Tatxde rendement i externe 1% 3397361 0 0 Q000855 | -14% 55
Talsd'indexation des slaies 130k 10733 899 13048404 18451244 3166 982 110% I
Tald'indexation des slaies 030 20T T4g ERIEY 457703 1060%7 | 025k I
Taux de départ 10% 1157 2038400 0 0 L% 16
Abattement de a table 305 26730 411 0 0 0,00% 1o

On pourrait sans doute conclure que les différents chocs effectués sur les variables
déterminantes des engagements ont montré beaucoup plus de sensibilité et d’effet lors d’une
gestion en interne. Ce qui prouve qu’une externalisation des passifs sociaux diminue
significativement les risques d’une entreprise. Cependant, la compagnie d’assurance devrait
controler les variables qui touchent le plus a sa capacité d’honorer ses engagements.

Si on exclut le taux d’indexation des salaires et le turnover qui sont des données exogenes a la
compagnie d’assurance, cette dernicre doit s’attarder sur de bonnes prévisions concernant les
risques de longeévité, le taux technique et le taux de rendement financier qui, comme vu
précédemment, sensibilise fortement les engagements vis-a-vis des salariés.

Conclusion

Le taux techniques de la table de mortalité, le taux de rendement financier interne et externe,
le taux d’indexation des salaires, le nombre de survivants par age et le taux de départ sont
toutes des hypotheses qu’il fallait choquer pour illustrer les pertes ou gains non prévus.

I1 s’est avéré primordial d’apres les conclusions que chaque variable prise a part constitue un
réel danger pour les deux parties. Combiner ces variables devient ainsi une étape importante
et fera I’objet du chapitre suivant.
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Chapitre 2 : Combinaison des différents tests :

Nous allons essayer dans ce chapitre de combiner les différents tests qui nous ont parut
déterminant dans la simulation et des fois méme dangereux pour les deux parties a savoir les

entreprises externalisant et les compagnies d’assurance.

1. Abattement de la table de mortalité et Taux technigue

Avec un abattement de 30% sur le nombre de survivant et un taux technique passant de 2,5 a
2%, nous avons obtenu les résultats suivants :

-Augmentation du total des capitaux dus de : 2207 311 Dhs
- Augmentation de I’engagement en externe de : 4 336 707 Dhs
- Augmentation de ’engagement en interne de  : 5 329 530 Dhs

- Phase de restitution : 16 ans
- Augmentation des gains totaux de : 623485 Dhs
- Augmentation du % d’économie de : 0,0%

2. Taux de rendement externe et taux d’indexation des salaires

Nous avons opter dans cette partie pour un scénario plus au moins pessimiste regroupant a la
fois une diminution du taux de rendement financier de 4% a 3% en gestion externe et d’une
augmentation du taux d’indexation des salaires de 2,5% a 4% et les résultats sont comme
suit :

-Augmentation du total des capitaux dus de : 18 451 244 Dhs

-Augmentation de I’engagement en externe de : 14 147 160 Dhs

- Augmentation de I’engagement en interne de : 13 048 404 Dhs

- Phase de restitution : 16 ans
-Augmentation des gains totaux de . 7326 717 Dhs
- Diminution du % d’économie de : 13,53%

3. Turnover et Abattement de la table de mortalité

Toujours partant des mémes hypotheses de base, nous avons introduit le turnover et un
abattement de la table de mortalité de 30%. Ces deux variables affectant différemment les
différents engagements nous ont rendus les résultats suivants :

-Diminution du total des capitaux dus de : 0 Dhs
- Diminution de I’engagement en externe de  : 845 438 Dhs
- Diminution de I’engagement en interne de  : 1 057 232 Dhs

- Phase de restitution : 16 ans
- Diminution des gains totaux de :0 Dhs
- Augmentation du % d’économie de 11,69 %

4. Turnover et taux technique

Les chiffres suivent sont le résultat de ’introduction du turnover et d’une diminution du taux
technique de 2,5 a 2% :
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-Augmentation du total des capitaux dus de

2572525 Dhs

-Augmentation de I’engagement en externe de : 470 795 Dhs
- Augmentation de I’engagement en interne de : 2 231 496 Dhs
- Phase de restitution : 18 ans
-Augmentation des gains totaux de : 726 656 Dhs
- Augmentation du % d’économie de 1 2,39%

5. Taux de rendement externe et taux technigue

12,71% est le pourcentage perdu en économie d’externalisation dans le cas d’une mauvaise
anticipation du taux de rendement externe qui passerait de 4 a 3% et d’un taux technique ne
dépassant pas les 2%.

-Augmentation du total des capitaux dus de
-Augmentation de I’engagement en externe de : 4 307 421 Dhs
- Augmentation de ’engagement en interne de : 2 273 121 Dhs
- Phase de restitution : 16 ans

- Diminution des gains totaux de : 1509 724 Dhs
- Diminution du % d’économie de 1 12,71%

: 2572525 Dhs

6. Taux de rendement externe, Taux technique, abattement de la table de mortalité
et taux d’indexation des salaires

Nous avons choqué précédemment les variables 2 a 2. Dans cette partie, nous allons regrouper
a la fois 4 variables déterminantes dans les plus pessimistes des scénarios, a savoir :

Taux de rendement externe  : De 4% = 3%

Taux technique : De 2,5% = 2%
Abattement de la table : A 30% des survivants
Taux d’indexation des salaires : De 2,5% = 4%

Les résultats :

-Augmentation du total des capitaux dus de : 3114 393 Dhs
-Augmentation de ’engagement en externe de : 5488 420 Dhs
- Augmentation de I’engagement en interne de : 2 730 947 Dhs
- Phase de restitution . 16 ans
-DIMINUTION des gains totaux de : 1788 147 Dhs

- DIMINUTION du % d’économie de 1 14,99%

7. Interprétation des résultats :

D’apres les différents résultats obtenus, on pourrait conclure que le regroupement de deux
variables évoluant négativement quant a la détermination des engagements affecte
significativement le risque que supportent les deux parties. Ceci dit, dans une gestion externe,
il est toujours valable de dire que le risque est plus contrdlable et moins dangereux que lors

d’une gestion en interne.

102



Partie IV Chapitre 2 : Comparaison des différents tests

Dans le scénario le plus pessimiste d’une externalisation de passif social, le pourcentage
d’économie atteint les 15%. Ce qui nous donne une garantie des le départ de garder 85% du

pourcentage d’économie en gestion externe.

Cependant, une modélisation de ces différentes variables s’impose pour une compagnie

d’assurance dans le cadre d’un projet d’externalisation du passif social.

Conclusion

Nul ne peut dénier I’enjeu que représente la bonne maitrise des hypothéses de départ et de
calculs vu les montants importants qui peuvent surgir come écarts lors d’une mauvaise
anticipation. Une autre étape pourrait voir le jour pour compléter cette partie et faire des

modélisations stochastiques de ces différents taux déja stressés.
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Conclusion

Conclusion générale

Les provisions constituées au titre des engagements sociaux de toute entreprise
représentent des montants conséquents et ressortent sous diverses formes. La norme 1AS 19
est venue réglementer et définir les directives d’une gestion interne optimale.

Cela dit, une externalisation du passif social ne serait-elle pas plus avantageuse ?

La réponse commence par I’étude des principes mathématiques et comptables
qu’impose cette norme : analyse des revenus liés a I’investissement net de 1’entreprise, des
revenus liés au levier fiscal d’externalisation et aussi des revenus liés au différé de
fiscalisation des intéréts du contrat.

Autant d’avantages qui sont consentis avec la perte de propriété des fonds.
Néanmoins, les sommes ainsi investies pourraient servir a éteindre les créances salariales en
cas de liquidation.

A cet effet, et afin d’évaluer quantitativement ces différents revenus, nous
avons réalisé un outil de simulation des différents engagements sociaux : Capitaux de fin de
carriére, Prise en charge des cotisations de maladie et les rentes de retraite complémentaire.
Avec un minimum de données, ce simulateur devrait étre capable de calculer, selon les
hypothéses et paramétres introduits au préalable, les provisions nécessaires dans le cas ou
I’entreprise opterait pour une gestion en interne et les engagements générés si elle déléguait
cette gestion a La Marocaine Vie. Le client disposerait ainsi d’'un moyen de constater,
concretement, les gains fiscaux et financiers liés au choix de I’externalisation, qui puis étre
étayé de graphiques comparatifs éloquents.

L’outil de simulation offre aussi a I’utilisateur, suivant sa demande, un plan de
financement adéquat a sa situation avec la faculté de prévoir les périodes difficiles ou la
trésorerie de I’entreprise est éprouvée. L’entreprise pourrait, en outre, profiter des exercices
bénéficiaires pour compléter le provisionnement. A cela s’ajoute la possibilité de déterminer
un montant d’engagement fixe durant toute la période concernée. Des solutions qui étayent
I’option d’externalisation et devraient soulager le financement des engagements de
I’entreprise.

Les deux études de cas réelles réalisées dans cette optique, et qui ont concerné
le cas des capitaux de fin de carriére et les rentes de retraite complémentaire, ont révéle que
I’externalisation a permis de réduire le colt des engagements sociaux de retraite de
I’entreprise de plus de 30% des sommes externalisées et de fournir des solutions financieres
sur mesure, garantissant le respect des niveaux de risque conventionnels.

Comptablement et quelle que soit la forme d’externalisation, on a observé une
diminution des passifs « engagements sociaux » et de la trésorerie, une diminution de
I’endettement financier net mais aussi une augmentation du résultat net de 1’entreprise
externalisant.

Par ailleurs, des stress tests se sont avérés nécessaires pour déterminer le
niveau de sensibilit¢ des hypotheses emises pour chaque variable influencant les
engagements. En effet, nous avons choqué a chaque fois I’'un des inputs de la simulation a
savoir : le taux technique de la table de mortalité, le taux de rendement financier en interne et
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en externe, le taux d’indexation des salaires, le taux de départ et la table de mortalité utilisée.
Ce travail a permis d’observer les différents effets qu’avaient ces variations sur les
engagements qu’ils soient en gestion interne ou externe, les capitaux dus aux salariés, les
gains d’externalisation et enfin I’économie générée par I’entreprise externalisant.

Les simulations des différentes formes d’engagement sont désormais
réalisables sur un méme simulateur. Ce dernier pourrait servir, en outre, comme un outil
d’aide a la commercialisation pour La Marocaine Vie qui dispose des compétences et
dorénavant des outils nécessaires pour réaliser des études et leur actualisation réguliere.

L'externalisation du passif social et la gestion des fonds confiés s’avere étre un
créneau d’avenir et constitue donc une nouvelle opportunité de consolider la relation assureur-
chef d’entreprise dans un esprit de partenariat et d’aide a la maitrise des charges.

Néanmoins, une modélisation stochastique des différentes variables
considérées peut toujours faire 1’objet d’une prochaine étude : ce type de modélisation
permettrait de prendre en considération toutes les fluctuations possibles. Au lieu de couvrir
seulement les pertes statistiques, la compagnie d’assurance peut se prémunir contre les risques
inattendus....
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Annexe 1

Note explicative pour le compte des Capitaux de Fin de Carriere

De
A

Copie : ACTUARIAT

Le

Objet : Simulation CFC

124 avril 2012

Contexte :

L’objectif de cette simulation est de déterminer, pour chaque salarié de la société, le niveau de
cotisation patronale nécessaire pour financer un capital de fin de carriére qui est égale a quatre
mois et demi (4,5) du dernier salaire mensuel :

Hypothéses retenues

Les hypothéses actuarielles utilisées sont :

AV NN N N N NN

Taux de rendement : 4%

Taux d’indexation : 5% annuel

Frais d’acquisition : 2,5% pour les cotisations patronales.

Un capital entraide de 10 000 MAD (soit une prime annuelle de 60 MAD)

Les cotisations sont proportionnelles au salaire et suivent la méme progression.
Mode de paiement : Mensuel

Age de retraite : 60 ans

Apport initial : Néant

Résultats de simulation d’engagements sociaux en entreprise

Le montant des engagements sociaux de I’entreprise par année est donné dans le tableau
suivant en excluant de 1’étude les sorties en retraite 2012.



Annexe |

Enggements de votre entreprise

ijH i n it Al il m

Masse salariale 7614142 | 51339 | LSBT | LSRSORLS6 | 161676256 | 13953929 | 160632314 | 6043784 | 15BRI53% | LS7STIN0
Engagement eninterne 010060 | SADGH | G060 | BGRTO7 | 162182 | A7MEO | 460706 | ASSTMY | A362R | 4272680
Tauxd engagement 4150 | 3k 306 315 Wh | % | Mk | LR | LTk
Total (FC LI | 109000 | 130089 | L0 | TG3I | d6053 | 2932050 | 0409 | J2ERML | 246539
Nomre de srie i i 0 IV i ! i i i !

Les engagements en interne sont estimés aux alentours de 6,1 MMAD les premieres années
soit un taux de cotisation compris aussi entre 3 et 4%. Ensuite, ce taux baissera pour arriver a
2,72% en 2021. Apres cette date, le montant des engagements poursuivra sa décroissance.
Le montant de CFC sera bien sir le méme que ce soit en interne ou en externe.
Concernant les hypothéses retenues, le taux de rendement financier a été fixé ici a 3%.

Il faut signaler que le taux de rendement financier retenu pour le calcul des engagements en
provision interne est de 3% ainsi qu’un taux d’imposition pour le compte de I’IS de 37%.

Résultats de simulation MAROCAINEVIE:

Le montant des cotisations patronales par année est donné dans le tableau suivant, les
simulations sont faites en excluant toujours de 1’étude les sorties en retraite de 2012.

0 0 0 05 il n it it il nm

Masse slarile W75 | L3S | LOOMIN | 1830 | Lslodels | 1809%% | la0edl3ld | lo04ir | IGELONE | 7T
Cofisatons anueles brtes %210 | O04dG | STMTE | SIRM | SUSLARE | 4GHSN | Q4o | 414206 | 393N | 37054
Tauk de cotcation gl W | 3| 3| 3R 3 | 1% | LBk | l6h | 14k | LBk
TotalCFC 0 LN | 10004 | 180019 | ITH09M | SGATLS | 246603 | 29191 | 4049 | 32
Nombre de ore 0 i i I b i } i i i

Les cotisations patronales sont estimées aux alentours de 6 MMAD les premiéres années soit
un taux de cotisation compris entre 3 et 4%. Ensuite, ce taux baissera pour arriver a 2,35% en

2021.

Le montant de CFC en 2013 est de 1,2 MMAD, il passera en 2020 a 3,4 MMAD.
Concernant les hypothéses retenues, le taux de rendement financier a été fixé ici a 4%.

Les taux de cotisation patronale nécessaire pour arriver a un niveau permettant de financer un
capital de fin de carriere égale a quatre mois et demi (4,5) du dernier salaire mensuel sont
regroupés par age a la fin de la note.
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Illustrations graphiques :

Comparaison d'engagement externe Vs interne

8

Engagement eninterne

md
I

l Engagement en externg

a4
2012 2017 2022 2027 2032 2037

Le graphique ci-contre représente une vision plus claire des engagements en interne ou en
externe a la MAROCAINEVIE. 1l s’agit d’'une comparaison qui reflete année par année le
degré de différence entre les montants a provisionner.

Aprés 2012 et durant une période ne dépassant pas les 5 ans, I’engagement en entreprise
baisse par rapport a celui de la compagnie d’assurance avant que les montants ne se rejoignent
aux alentours de I’année 2017.

On peut remarquer enfin que pour toute la durée résiduelle, les montants dus en interne
commencent a surpasser nettement ceux a LMV.

Remarque :

Dans le systeme des régimes a prestations définies, les droits sont conditionnels : les salariés
quittant la société perdent leurs droits au capital fin de carriere. Dans ce cas, les départs
génerent des gains techniques pour le régime (les cotisations correspondant aux salariés qui
quittent le régime sont réparties a la mutualité des salariés restant), ce qui a pour effet de
diminuer les cotisations futures.

Le produit proposé par LMV est un produit a cotisations définies. Les simulations
déterminent les taux de cotisation patronale qui permettent pour chaque salari¢ d’avoir un
"l
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CFC selon la regle définie en haut. Ces simulations doivent étre actualisées périodiquement
pour y intégrer les encours constitués et mettre a jour les parametres attendus (taux de
rendement, taux d’indexation etc).

Estimation des gains d’externalisation :

Le tableau suivant regroupe le montant généré en guise de gain d’externalisation des
engagements de fin de carriére jusqu’a la retraite du dernier salarié :

Avec :

Revenus liés a I’investissement net de I’entreprise : C’est le rendement li¢ a I’investissement
de 100% de la part d’engagement de 1’entreprise en externe. Il faut noter qu’en interne, la
cliente ne pourra investir que (1-1S) de ses droits et ceci a un taux souvent inférieur a celui de
la compagnie d’assurance. Il représente dans notre cas de figure 13,4 MMAD soit 45% du
gain total d’externalisation.

Revenus liés au levier fiscal d’externalisation : C’est la partie représentant le montant investi
en externe sur I’IS. Cette somme ne sera pas placée en interne et par conséquent ne générera
pas de revenus financiers a I’opposé d’une gestion externe. 9,8 MMAD est le montant de ce
revenu et représente 33% du gain total.

Revenus liés au différé de fiscalisation des intéréts du contrat : C’est le gain di a ’absence
d’IS sur les rendements financiers en gestion externe. L’entreprise verra ses rendements
financiers pénalisés par I’IS en gestion interne. 1l représente ici 22% du total soit un montant
de 6,6.

Cette simulation nous permis de dégager ainsi un gain total de 29,9 MMAD soit 33,49%
d’économie sur les engagements en interne.

Ci-dessous, les détails des économies d’externalisation explicités annees par années :
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Revenus d extemalation

mooonmoouwm o m

Revenus s e sl o tenlation [ IT | BRI | BAE | TOEN | MBI | IS | WA | MM | HT%T | dgled | 414%R)
Revenu s e d claton 5 9N | SRLELL | RIS | AW LD | ATIR | BOND | I | et | AL | D7RCER
Revenus s mvetisment net e lentrepre E4EL)| 1060390 | LIRISH | I0OUBS6 | [O0ASG6 | 6054 | BETSD | GODBGG | TREMRD | OUTBRG | GGG | SO
ToalRevens LRNTY | 16D | 293 | 060NN | 2063663 | 1930106 | L7EDMD | Q64153 | I0ROA0 | 1380635 | 133500
B .

3

b

!

!

Illustrations graphiques :

Une évolution du gain lié a ’avantage fiscal et a I’avantage technique jusqu’en 2041 est
représenté sur le graphique ci-apres :

'
Revenus liés au levie I Rewenuslidgsa 'inkestissmant 2 mRendement financiar
fiscal dlexternalisation net{de I'entre pris: E .
M Engzgement eninterns
10000 UMJS|iEaU différé I Investissmentnetde
de fiscalisation l'antreprise 10000
5000 r 5000
2012 2017 2022 2027 2032 2037 2012 2017 2022 2027 2032 2037

Les deux graphiques précédant permettent de réaliser visiblement la différence qui réside
entre les revenus en externe et en interne. Cette différence qui diminuera au fil du temps
I’engagement chez LMV.

En gestion externe, la somme a provisionner est diminué chaque année grace aux rendements
des montants dus a I’'IS, de la différence de rendement réalisé et a la déductibilité des
rendements financiers.
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. Revenus liés a l'investissement net de
Investissement net , .
I'entreprise

. Revenus liés au levier fiscal d'externalisation

Levier fiscal d'externalisation L, ers 2 e
LI u Revenus liés au différé de fiscalisation

Avec externalisation Sans externalisation

Les taux de cotisation par age :

Les cotisations patronales, par age, nécessaires pour le financement du Capital Fin de Carriére
(fixé a 4,5 du dernier salaire) sont détaillées dans le tableau suivant :

Taux de cotisation par dge

59 37,8%
58 19,0%
57 12,7%
56 9,6%
55 7,7%
54 6,4%
53 5,6%
52 4,9%
51 4,4%
50 3,9%
49 3,6%

Vi
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48
47
46
45
44
43
42
41
40
39
38
37
36
35
34
33
32
31
30
29
28
27
26
25

3,3%
3,1%
2,9%
2,7%
2,5%
2,4%
2,3%
2,2%
2,1%
2,0%
1,9%
1,8%
1,8%
1,7%
1,6%
1,6%
1,5%
1,5%
1,4%
1,4%
1,4%
1,3%
1,3%
1,3%

Vil
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Annexe I1I
Impdt sur les sociétés (1.S.)

1% CHAMP D’APPLICATION

I’LS. s’applique de droit a toutes les sociétés de capitaux, aux etablissements publics et autres
personnes morales, et sur option aux sociétés de personnes.

- Le résultat fiscal imposable est égal a I’excédent des produits d’exploitation, profits et gains
sur les charges d’exploitation.

- La loi de finances pour 1994 a institué, sur option et sous réserve de certaines exclusions, le
systéme de ’amortissement dégressif pour les équipements acquis a compter du ler janvier
1994,

- Le déficit d’un exercice peut étre reporté jusqu’au 4eme exercice suivant, a I’exception de la
fraction du déficit correspondant a des amortissements d’éléments de 1’actif qui peut étre
reportée indéfiniment.

2% PAIEMENT DE L’LS.

Le paiement de I’'impdt se fait spontanément par 4 acomptes provisionnels dont chacun est
égal a 25 % du montant de I’imp6t di au titre de 1’exercice précédent.

- Lorsque le montant de I’'LLS. di est supérieur aux acomptes versés, la régularisation est
effectuée spontanément par la société, en méme temps que le versement du premier acompte
échu.

- En cas d’excédent d’impdt, celui-ci est imputé d’office sur le premier acompte provisionnel
échu et, le cas échéant, sur les autres acomptes restants. Le reliquat éventuel est restitué
d’office, dans le délai d’'un mois a compter de la date d’échéance du dernier acompte
provisionnel.

A - Principales exonérations

1- Exonération totale et permanente pour :

- les associations a but non lucratif et les organismes assimilés

- les coopératives et leurs unions, a I'exception des banques régionales populaires ;

- les sociétés qui se livrent a I'élevage de bétail ;

- les profits sur les cessions de valeurs mobiliéres réalisés par les sociétes etrangeres ;

- les personnes morales qui exécutent des marchés de services financés par des dons de
1I’Union Européenne au titre desdits marches.

2- Exonération totale pendant 5 ans et réduction de 50 % au-dela de cette période pour :
- Les entreprises exportatrices de produits ;

- les entreprises exportatrices de services pour la partie du chiffre d’affaires a 1’exportation
réalisé en devises ;
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- Les établissements hoteliers créés a compter du ler Juillet 2000, pour la partie de la base
imposable correspondant a leur chiffre d’affaires réalisé en devises diment rapatriées
directement par eux ou pour leur compte, par des agences de voyage.

3- Réduction de 50 % sans limitation dans le temps pour :

- les societés agricoles au titre des bénéfices provenant des cultures céréalieres, oléagineuses,
sucriéres, fourrageres et cotonniéres;

- les entreprises miniéres exportatrices, ainsi que celles qui vendent leurs produits a des
entreprises qui les exportent.

4- Réduction de 50 % pendant 5 ans pour :

- les entreprises artisanales dont la production est le résultat d’un travail essentiellement
manuel et ce, quel que soit le lieu d’implantation de la société ou de ’entreprise ;

- les établissements privés d’enseignement et de formation professionnelle qui commencent
leur activité a compter du ler Janvier 1998.

- les entreprises, a raison des activités exercées dans 1’une des préfectures et provinces fixées
par décret.

Taux de I’L.S.
* Le taux de I’LLS. est de 35 %.
* Ce taux est réduit de moitié pour la wilaya de Tanger.

* En ce qui concerne les établissements de crédit, BAM, la CDG ainsi que les sociétés
d’assurances et de réassurances, a ’exclusion des établissements de crédit-bail, le taux de
I’imp6t est fixé a 39,6 %.

* Retenue a la source au taux de 10 %, libératoire de I’L.S., pour :

- les produits bruts visés a I’article 12 de la loi relative a I’'LS., pergus par les sociétés
étrangeres, a 1’exclusion :

1 : Les revenus agricoles sont exonérés de I’'.S. jusqu’au 31/12/2010 (LF pour 2001)

2 : La loi de finances pour 1994 a institué sur option le syst¢éme de I’amortissement dégressif
pour les équipements acquis a compter du 1.01.1994, sous réserve des exclusions prévues par
la loi.

Des intéréts de préts octroyés en devises pour une durée > ou égale & 10 ans, des intéréts
afférents aux dépdts en devises ou en dirhams convertibles, des intéréts des préts consentis a
I’Etat ou garantis par lui, ainsi que des intéréts de préts octroyés en devises par la B.E.l. dans
le cadre de projets approuves par le gouvernement ;

- les produits des actions ou parts sociales et revenus assimilés.

* les produits de placement a revenu fixe sont soumis a une retenue a la source au taux de
20% imputable sur I’IS, avec droit a restitution.

* Pour les entreprises installées dans les zones franches d’exportation, le taux réduit de 8,75
% est applicable aux exercices pour lesquels le délai de déclaration du résultat fiscal expire a
compter du ler Juillet 1999.

* Les sociétés étrangéres adjudicataires de marchés de travaux de construction ou de montage,
exercant une activité au Maroc sont imposees au taux de 8 % (au lieu de 12 % auparavant).
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Le taux de 8 % est calculé sur le CA hors taxes. Il est libératoire de la retenue a la source sur
les produits bruts pergus par les sociétés étrangeres et de I’impo6t retenu a la source au titre des
produits des actions, parts sociales et revenus assimilés.

3°/ Minimum d’imposition

= L’LS. ne doit pas étre inférieur a une cotisation minimale (CM) avec un minimum de 1 500
DH.

= La cotisation minimale n’est pas due pendant les 36 premiers mois suivant la date du début
de leur exploitation. Toutefois, cette exonération cesse d’étre appliquée a I’expiration d’une
période de 60 mois qui suit la date de constitution des sociétés concernees.

" Les charges déductibles comprennent notamment :
- les achats de matieres et de produits ;
- les frais de personnel ;

1 : La retenue a la source (10 % et 20 %) est applicable a compter du ler janvier 2001 (LF
second semestre

2000) et ce, en remplacement de la TPA et de la TPPRF.

2 : La LF pour 2001 a prévu pour les entreprises créées a compter du 01/01/2001 une
exonération totale de I’IS pendant une période de 5 ans consécutifs & compter de la date du
début de leur exploitation, et le taux de 8.75% s’appliquera pour les 10 derniers exercices qui
suivent.

- les frais généraux ;

- les frais d'établissements (non amortis);
- les impdts et taxes a 1’exception de I'1S ;
- les amortissements comptabilises;

- les provisions;

- les dons en argent ou en nature octroyés aux : Habous, Associations reconnues d'utilité
publique, Etablissements publics a vocation culturelle ou d'enseignement ou de recherche,
Ligue nationale de lutte contre les maladies cardio-vasculaires, Fonds National pour 1’ Action
Culturelle,

Comité olympique national marocain, et ce sans limitation du montant octroyé ;

- les dons en argent ou en nature octroyés aux ceuvres sociales des entreprises publiques ou
privées et des institutions prévues par la loi (dans la limite de 2%o du C.A.) ;

- les frais financiers ;
- les diverses pertes se rapportant a lI'exploitation.

La provision pour reconstitution de gisements constituée dans la limite de 50 % du bénefice
fiscal par les entreprises minieres, peut étre utilisée dans une proportion maximale de 20 % de
son montant pour 1’alimentation d’un fonds social et le reliquat pour la reconstitution de
gisements.

Pour la provision pour investissement constituée dans la limite de 20% du bénéfice fiscal, les
entreprises peuvent affecter tout ou une partie de ladite provision pour leur restructuration
ainsi qu’a des fins de recherche et de développement pour 1’amélioration de leur productivité
et leur rentabilité économique.
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La L.F. 1999/00 a permis aux entreprises d’utiliser la provision pour investissement a des fins
de recherche et développement sans limitation (limitée a 2 % du bénéfice fiscal auparavant).

1: La loi de finances pour 1994 a institué sur option le systéme de I’amortissement dégressif
pour les équipements acquis a compter du 1.01.1994, sous réserve des exclusions prévues par
la loi.

2 . Avec la loi de finances 1997-1998, le délai d’utilisation de la provision pour
investissement concernant le secteur de la péche cotiere et du transport maritime, a été porté a
5ans au lieu de 3 ans.

Les taux de la cotisation minimale sont de :

- 0,25 % pour les opérations effectuées par les sociétés commerciales portant sur : les produits
pétroliers, le gaz, le beurre, I’huile, le sucre, la farine, 1’eau, 1’¢électricité.

- 0,5 % pour toutes les autres activités
B - Abattements spécifiques

Les profits et plus- values réalisés suite a la cession d’éléments de 1’actif immobilisé
bénéficient des abattements suivants :

* En cours d’exploitation :

- 25 % si le délai écoulé¢ entre I’année d’acquisition de chaque élément retiré de I’actif ou cédé
et celle de son retrait ou de sa cession est supérieur a 2 ans et inférieur ou égal a 4 ans;

- 50 % si ce délai est supérieur a 4 ans et inférieur ou égal a 8 ans ;
- 70 % si le délai précité est supérieur a 8 ans.
En outre, la société bénéficie de I’exonération totale si elle s’engage par €crit :

e A réinvestir le produit global des cessions effectuées au cours d’'un méme exercice,
dans le délai maximum de 3 années suivant la date de cl6ture dudit exercice, en biens
d’équipement ou en immeubles réservés a la propre exploitation professionnelle de la
Société ;

= et conserver lesdits biens et immeubles dans son actif pendant un délai de 5 ans a
compter de la date de leur acquisition.

* En fin d’exploitation :

= 50 % si le délai écoulé entre I’année de constitution de la société et celle du retrait ou
de la cession des biens est égale a 4 ans au moins et inférieur a 8 ans ;

- 213 si ce délai est égal ou supérieur a 8 ans.

Xl




Annexe III

Annexe 111
Récapitulatif des engagements annuels téte par téte

33388124€ 3271186€ 3412254€ 3501006€ 3610874€ 3581163 €
Matricule : 50 B/
176 41889
199 45719
203 46876
3 43562
296 5332
12 45330
13 5203
12 47740
4n 87933
493 70 680
501 85367
508 75805
535 76930
538 97085
558 106435
562 106 840
604 73156
61 34475 3806
2817 2432 5912 27714 29693 31783 3971 - -
27318 29108 31052 33186 35465 37932 40519 - -
27785 29610 31593 3ym 3609 38612 41252 - -
28356 0222 32249 147 36850 39422 210 - -
3188 8742 9320 9949 10638 11374 1211 13008 -
11150 11905 12695 13552 1449 15499 16587 17730 -
16611 17734 18907 20182 21581 3075 24692 26390 -
0758 22160 23626 25218 26966 28832 30852 3297 -
um 18972 0227 21591 23087 21684 26414 28230 -
17267 18427 19641 20959 2406 23951 25623 17378 -
21578 9413 31329 33411 35698 38138 40780 43350 -
137% 14718 15698 16721 17833 19054 20357 21768 nBnAu7 -
17876 19082 20365 21705 23162 14761 26468 28315 30254 -
18632 19884 21215 22605 1116 25774 27545 29462 34n -
25756 2473 25297 31201 B3 35544 37971 40597 43350 -
17940 19137 20420 21782 23206 U753 26451 28265 30227 32286
20082 20435 2873 24401 25997 17732 25637 31670 387 36179
18866 0127 n4m 2912 1412 26041 27830 29739 31807 33974
18797 20044 21380 2799 24280 25850 27659 9547 31590 351
n41 22844 24369 25989 17680 29518 31538 33693 36025 38470 -
14340 15282 16309 17399 18558 19767 21081 254 24065 2573 27481
17751 13929 20188 21537 22969 24465 26091 21871 29783 31848 34003
20670 2042 23508 2507 26747 28483 30383 32462 34682 37083 39603
16129 171% 18336 19533 20858 2243 23650 15262 26989 28832 30827
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Annexe IV

Annexe 1V
Feuille Calculs entreprises
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Annexe V

Annexe V

Récapitulatif des engagements annuels et taux de cotisations téte par
tote

‘ R T R
D - ARARCHRe - JMMGRIRAL | [ oo | oo | smuns (s [ssus [eamse (ot [ormas | s ot s
q 0 I 9 0 b 0 0 0 0 0 0 0 9
1 07 1 8 0 b0 0 0 0 0 0 0
W | e 1 0 b0 0 0 0 0 0 0
m | N7 1 aw 0 b0 0 0 0 0 0 0
IEN N7 1 e 0 b0 0 0 0 0 0 0
m 0 L 0 b0 0 0 0 0 0 0
W e 1 s 0 b0 0 0 0 0 0 0
I e 1 0 b0 0 0 0 0 0 0
w e 1 am 0 b0 0 0 0 0 0 0
I’ 0T 1 am 0 b0 0 0 0 0 0 0
" 0 L 0 b0 0 0 0 0 0 0
i 07 1T 0 b0 0 0 0 0 0 0
IR e L 0 b0 0 0 0 0 0 0
IER N7 1w 0 b0 0 0 0 0 0 0
IER N7 1 e 0 b0 0 0 0 0 0 0
IER 0 I ma 0 b0 0 0 0 0 0 0
IER 07 L 0 b0 0 0 0 0 0 0
N e 1T 0 b0 0 0 0 0 0 0
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Annexe VI

Annexe VI

Evolution salariale
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0 ik Ul 013 16 017 018 01 00 i} 02 JlIPE
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105310 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1139347 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1248184 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
127367 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1321355 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
145109 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1234132 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1817728 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
129913 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1392583 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
192346 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
pEYEIL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
062333 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
209336 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1642025 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1896475 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0750 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1990835 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
143 14175,64 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1083288 11437514 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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Annexe VII

Annexe VII
Récapitulatif des capitaux de fin de carriére annuels et téte par téte

Capitaux de fin de carriére | Capitaux de fin de carriere | Capitaux de fin de carriére | Capitaux de fi

1 2 3 4 5 f 1 § § 10 il 12 13 1
JLIE i 015 016 017 018 A1 00 01 nm 0 U A2 026

s | onom | s | oo | demis | 26053 | s | smow | mes | s | 2mmes | aswaw | 3w | sesne |
3566 - : : - : - : - : - : -
o -
s [
oo -
1955
4l
525
315
870
B
n
o119
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78509
0TS
103618
101
656
19066
81
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Annexe VIII

Annhexe VIII
Table de mortalité TV 88 90

TV 88 90
taux techmnigue: 2.50%0
1 2 3 4 5
Age Ix aix Dx Mx
0 100 000D 648 100y OeOe W 3492 452 02
1 oo 352 58 OG5 92878 330245202
2 oo 204 33 04 500 45 3205 52324
3 oo 261 25 02 173,71 3201 013,78
4 oo 236 22 39 902 92 3 108 340,07
5 oo 214 20 37 600,72 301893715
& oo 104 17 85 534,68 2931 244643
7 oo 177 15 83 43415 28435 711,76
3 oo 161 15 81 386,05 2 762 277,60
o o0 145 15 TO 38821 2 680 391_54
oo 129 17 T7 43942 2 601 50333
oo 112 15 75 337.69 2 524 063,91
oo 00 15 73 68341 2448 52622
oo 031 19 71 87538 2374 842 81
oo G2 21 70 108,87 2 302 967 43
oo 041 23 68 384 40 2232 858,56
oo 018 29 GG T o0 2164 47416
o8 9RO 34 635 05508 2007 77317
o8 955 42 63 446,57 2032 718,09
o8 213 44 61 872 82 196027151
o8 869 44 60 336,88 1 907 398 69
o8 823 45 58 837.85 1847 06181
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