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Indicateurs financiers de la retraite 

Troisième trimestre de 2025 

Résultats pour les régimes de retraite à prestations déterminées canadiens 

L’in i         gi            i      WTW     g  n       o       troisième trimestre en raison des rendements positifs 

des placements et  ’ n  augmenter des mesures du passif comptable. L’ ff   n       no      gi        f   n    ’    

traduit par une augmentation de 2,3 % (de 107,2 à 109,7)    l’in i         gi            i      WTW     o       

trimestre. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

Au sujet du présent rapport 

L       n      o    n ly   l’in i  n        n    n          h   fin n i        l     gi            i   à        ion  
      in      n  i n    n      n  l’    n      l       l     li n  l’   if   x  ng g   n         gi     L       l      ’ n 
régime en particulier sont fonction notamment des caractéristiques des engagements, de la composition du portefeuille et 
des rendements réels des placements. 

C     n  ign   n   on         ni  à l’in  n ion      li n      WTW  Si vo    o h i  z o   ni   l    ’info    ion     
l’in i  n        l   n      i      n  l       n      o       vo    o g ni   ion  v  ill z  o   niq     v   vo     on  ill   
o  l’ n      onseillers suivants : 

 

Dany Lemay                        Kevin Tighe 
dany.lemay@wtwco.com     kevin.tighe@wtwco.com 

 

mailto:dany.lemay@wtwco.com
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  ux  ’     ê   u C      

La Banque du Canada a réduit son taux directeur de 25 points de base pour le porter à 2,50 % à la fin du troisième trimestre. 
L  B nq    on in          on  n         l    in i n    l   onfi n     n  l      ili         ix   n   n  on  x    ’in    i     
à l’  h ll   on i l   L’infl  ion fon    n  l   q i  on  i    l           ivil gi       l  B nq         n  n     o  -
jacentes de l’infl  ion  a oscillé autour des 3 % au cours des derniers mois. Cependant, le rythme à la hausse observé plus 
 ô    n  l’ nn    ’est ralenti. En  oû   l’IPC  ffi h i   n  h             % sur un an, par rapport à 1,7 % enregistré en juillet, 
et il est demeuré en phase avec les niveaux observés au deuxième trimestre. 
 
S    n        nn  ll   l    oi   n      PIB    l  ’     on               % au deuxième trimestre de 2025, principalement 
 n   i on  ’ n  fo      i         x o    ion  à l    i      l   i    n    li   ion       oi       o  n      i  in . La guerre 
 o     i l        n    l’in    i       ono iq   g n   l      q i   in i   l    n     i    à f i       v   ’ n   l   g  n   
     n     n  l        i ion   ’inv   i     n      ’      h . Ces effets ont été en partie compensés par la vigueur 
soutenue des dépenses des ménages. 
 
Le taux de rendement des obligations canadiennes à 30 ans a terminé le trimestre en hausse de 5 pb. Les écarts de crédit 
    on        i   ’ nvi on          o         i        L     x  ’     li   ion      f   n       li   lon l     ho ologi  
RATE:Link, et servant à calculer les engagements des régimes à prestations déterminées, a diminué de 13 pb, ce qui, 
 o       n     l’ ff      l’      l  ion     in   ê       n   în   n    g  n   ion                    if  o     l     
cours du trimestre. 
 

 
 

 

(1) Source : Les renseignements antérieurs à juin         l      x      n    n   o lig   i    FTSE   ovi nn n     FTSE Glo  l D    C  i  l M  k    In   D oi   ’       © FTSE Global Debt Capital 

M  k    In   To     oi        v    L’info    ion  on  n     n      o    n  n       ê       i   i      v n      o ifi   o    ili     o          n   o  i     iv    n  l’   o      i      l  l   e 
FTSE Global Debt Capital Markets Inc. Depuis juin 2015, les renseignements touchant les obligations canadiennes à 10 ans et à 30 ans proviennent de la Banque du Canada; ceux touchant les 
bons du Trésor à 91 jours proviennent de la Banque Scotia. 

 

Rendement des placements 

Au troisième trimestre de 2025, les marchés boursiers mondiaux ont enregistré de solides gains en devises locales, sous 
l’ ff      l   onfi n       i        l     og è   on in      l’in  llig n      ifi i ll  (IA)  l    oli        l          n  eprises, 
l’   i    n        n ion   o     i l    on i l      l     i           x  n i i         l   g  n      nq      n   l  . 
L’in i   MSCI Mon   n    ’                 % (7,5 % en devises locales) au cours du trimestre. Les actions américaines 
ont continué à progre      l’in i   S&P 500 affichant un rendement appréciable de 10,5 % (8,1 % en en dollars américains). 
 
L      ion    n  i nn                 l’in i    o  o   S&P/TSX  on   ffi h   n  oli   g in         % au cours du 
trimestre. Le secteur des matériaux a été le plus dynamique avec un rendement de 37,8 %, suivi des technologies de 
l’info    ion (13,2 %),    l’ n  gi  (     %), des services financiers (10,6 %) et des services de communication (7,7 %). 

 

 
Taux de rendement des obligations 
canadiennes (fin de période) 

 
 

Sept. 
2025 

Juin 
2025 

Sept. 
2024 

Bons du Trésor et 
obligations du 
gouvernement du 
Canada (1) 

  

 

30 ans 3,61 3,56 3,13 

10 ans 3,17 3,28 2,95 

Bons du Trésor à 
91 jours 

2,43 2,66 3,94 

Obligations de 
sociétés (1) 

   

FTSE  3,79 3,98 4,10 

  ux  ’   u l     o  
de référence 

4,75 4,88 4,66 
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S   l   l n   ono iq    l     x     hô  g     C n     ’                  oin      o    n  g   o    ’    li  à     % à la 
fin du trimestre, traduisant ainsi la pression exercée par les perturbations commerciales actuelles.  
 
Les devises ont fluctué de manière notable au troisième trimestre. L   oll     n  i n  ’     ff i li         o       oll   
    i  in     il  ’     g l   n   ff i li         o     x          in i  l     vi   , stimulant ainsi les rendements des 
placements en actions étrangères des investisseurs canadiens non couverts. 
 
Le marché obligataire canadien a connu une légère accentuation de la courbe de rendement, les rendements des 
obligations du gouvernement du Canada ayant diminué pour les obligations à court et à moyen terme au cours du troisième 
trimestre, et ayant légèrement augmenté pour les obligations à long terme. Toutes les obligations ont enregistré des 
rendements positifs, les obligations de sociétés ayant surpassé les obligations gouvernementales en raison des durées 
plus courtes et du resserrement des écarts de crédit. 
 

R                  o      ’    f 

 3e trimestre de 2025 Cumul de l’exercice Douze derniers mois 

Rendement des actions 
  

Actions canadiennes – indice composé 
S&P/TSX (2) 

12,5 % 23,9 % 28,6 % 

Actions américaines – indice S&P 500 (en 
dollars canadiens) (3) 

10,5 % 11,1 % 21,2 % 

A  ion  ho      l’A   iq      No   – indice 
MSCI EAEO (en dollars canadiens) (4) 

7,0 % 21,1 % 18,5 % 

Rendement des titres à revenu fixe 
canadiens   

Indice des bons du Trésor à 91 jours 0,7 % 2,2 % 3,3 % 

Indice obligataire universel FTSE 1,5 % 3,0 % 2,9 % 

Indice des obligations à long terme FTSE 1,2 % 0,6 % -0,2 % 

 
(2) Source : Bloomberg LP. Tous les indices composés S&P/TSX sont des marques déposées de la Bourse de Toronto inc. et de la société Standard & Poor ’   
(3) Source : Bloomberg LP  To   l   in i    S&P  on         q       o        S  n     & Poo ’   
(4) Source : Bloomberg LP. Tous les indices MSCI sont des marques déposées de Morgan Stanley Capital International inc. 

 

A   o         i        l   o   f  ill       gi        f   n     o  o    ’   ion  (   %) et de titres à revenu fixe (50 %), a 

enregistré un rendement positif de 5,3 %. Le portefeuille, plus prudent, composé à 30 %  ’   ion      n  gi      n 

rendement positif de 3,7 % au cours du trimestre, et celui composé à 70 %  ’   ion    l    yn  iq       n  gi      n 

rendement positif de 7,0 % au cours du trimestre. 

Conformément aux normes comptables en vigueur au Canada et aux États-Uni    in i q ’  x no      o     l   

in   n  ion l    l    ng g   n         gi            i    on    l  l    n   ili  n   n    x  ’     li   ion fon       l      x 

de rendement, à la date du calcul, des obligations de sociétés de qualité supérieure. Selon la même méthodologie 

RATE:Link   oi    ll  q   no      liq on  à l’in i         gi            i      WTW   n   ’         y   l     x 

 ’     li   ion  o   no      gi        f   n     n  i n a diminué de 13  oin               o         i        o    ’    li  

à 4,75 % au 30 septembre 2025. Le 31 juillet 2025, WTW a apporté des améliorations à son modèle RATE:Link mondial 

pour inclure des obligations remboursables par anticipation   n  l’ nn     iv n  l’  h  n    En ce qui a trait au Canada, 

au 30 avril                lio   ion    o         o èl  RATE:Link    WTW       i   ’  g  n          % le nombre 

 ’o lig  ion   o   i      n  l’ n    l     l’ niv    o lig   i             i   l     x  ’     lisation de 14 points de base 

pour un régime à moyen et à long terme. P    on  q  n   l   i in  ion       x  ’     li   ion      f   n       o       

  oi iè     i          i    o   l   n      i    l   n g  n       i  à l’   lio   ion     o èl  RATE:Link    WTW. Entre 

       f         l     x  ’     li   ion v  i    lon l   fl x        o   i    oj           gi     l    onn        l   o lig  ions 
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   l     ho ologi    ili     fin  ’    li  l   o          n    n   L’    o h  RATE:Link        n   l’ n         ho ologi   

 o  i l  ;  ’          ho ologi           l      v n   onn   li   à        x  ’     li   ion  l    l v   o   l            

par le fait même, à des engagements des régimes de retraite inférieurs ou supérieurs. 

WTW suit la variation mensuelle de son indice des régimes de retraite depuis le 31 décembre 2000. Comme le cours des 

o lig  ion   l  v l         ng g   n         gi            i   v  i  à l’o  o       o v   n         x  ’in   ê   L’in i   

des engagements des régimes de retraite de WTW a augmenté de 3,0 %     o         i             i  n   in i l’ ff t 

 o  in     l’      l  ion     in   ê         l  v  i  ion       x  ’     li   ion  

L’ ff   n      l  h                         if  o     l    o  in    x   n    n    o i if       l     n     ’         i  

     n    g  n   ion n        l’in i         gi            i      WTW     o         i        l q  l                    à 

109,7 au 30 septembre       L  v  i  ion    l’in i         gi            i      WTW n   i n       o         o i   ion  

versées afin de réduire la taille de tout déficit ni de toute période de congé de cotisations attribuable à tout excédent. 

 

R  ul        l’                                         

 3e trimestre de 2025 Cumul de l’exercice Douze derniers mois 

Rendement des portefeuilles 
 

    

30 % actions / 70 % titres à revenu fixe 
3,7 % 5,6 % 6,2 % 

50 % actions / 50 % titres à revenu fixe 
5,3 % 9,0 % 10,5 % 

70 % actions / 30 % titres à revenu fixe 
7,0 % 12,4 % 14,9 % 

Résultats liés aux engagements du 
régime de référence 

  
  

 

V  i  ion    l’in i        ng g   n       
régimes de retraite 

3,0 % 2,4 % 3,4 % 

V      o     l’                      
retraite (en pourcentage) 

2,3 % 6,4 % 6,8 % 

 

Rôl     l   u v  ll          l         ’u        o   ff             qu   l     ux                      o    ux 

Les organisations qui surveillent leurs régimes de retraite mondiaux sont prêtes à prendre rapidement des mesures 
lorsque les conditions de marché évoluent, et elles ont le mieux réussi à atteindre leurs objectifs de gestion des coûts et 
des risques. La su v ill n           on i ion       l    ffi     lo  q ’ ll       ff        n          l              x 
caractéristiques particulières de chaque régime de retraite et de chaque actif.  

Les rapports Indicateurs financiers de la retraite  ’    i n      l       l           gi         f   n   à l  fin     h q   
  i           il     v n   ’ v      n     i  x g i    L   o g ni   ion  q i  o h i  n  ê     n              n        
décisions éclairées pour leurs régimes peuvent faire appel à WTW qui appuie la surveillance quotidienne du niveau de 
   i  li   ion       gi        ’            è     fin n i     l         gi            i       oy n    Channel, le réseau 
de gestion des coûts et des risques (en anglais seulement). Communiquez avec votre conseiller pour en savoir plus. 

Perspective plus large de la gestion des risques  

Au-delà de la surveillance financière, nous constatons que les organisations multinationales qui réussissent le mieux à 
gérer les risques liés aux régimes de retraite à prestations déterminées présentent un certain nombre de caractéristiques 
semblables. Elles :  

• prennent le temps de comprendre les risques complexes inhérents aux régimes et les leviers offerts pour les gérer; 

• établissent un niveau centralisé clair de risque tolérable et une stratégie de gestion respectant ces paramètres;  

https://www.wtwco.com/en-us/solutions/services/cost-and-risk-management-channel
https://www.wtwco.com/en-us/solutions/services/cost-and-risk-management-channel
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• utilisent une approche multilocale systématique pour évaluer et déployer les mesures de gestion des risques;  

•    v ill n  l       h   fin n i     l’ vol  ion         iq        l  l gi l  ion          n  n      

Pour en savoir plus sur les techniques communes déployées par les organisations multinationales pour gérer les risques 
liés aux régimes de retraite, nous vous encourageons à lire notre article sur la maîtrise des risques liés aux régimes à 
       ion        in    à l’  h ll   on i l  (en anglais seulement). 

 

 

No   à l’       o      l    u   

C        li   ion  o        l’ vol  ion   l  iv     l’   if           if  ’ n   gi           i     n  i n hy o h  iq        férence, selon une 
      i ion    l’   if        n   iv  (   %  ’   ion        %     i     à   v n  fix )     n   ofil  ’ ng g   n    y iq    L’in i   n’      
 o               n     n    x      ovi ionn   n   oy n  L’o j   if      l  ô     fo  ni    x   o o           gi            i e une 
        oh   n          in n      v n   ’in i       g n   l    l’in i  n   q      v n   voi       le provisionnement des régimes de 
retraite, les événements qui surviennent sur les marchés financiers. 

Définition des termes 

Taux de rendement des obligations 

• Le taux de rendement semestriel des obligations du Canada à 30 ans reflète le taux de rendement des obligations du 
gouvernement du Canada qui sont activement négociées et qui viennent à échéance dans 30 ans. 

• Le taux de rendement semestriel des obligations du Canada à 10 ans reflète le taux de rendement des obligations du 
gouvernement du Canada qui sont activement négociées et qui viennent à échéance dans 10 ans. 

• Le taux de rendement semestriel des bons du Trésor à 91 jours fait référence au taux de rendement des bons du Trésor du 
gouvernement du Canada qui viennent à échéance dans 91 jours. 

• L     x      n    n         i l     o lig  ion      o i     FTSE   flè   l     x      n    n     l’in i   o lig   i   
FTSE – So i       o  o    ’o lig  ion      o i      o  o   n        h  n     iv     . 

R                  o      ’    f 

• L    n    n   o  l  i n   o        l’ ff    o  in      v  i  ion       o             v n    ’in   ê   o      ivi  n     En g néral, 
il diffère des résultats quotidiens publiés dans les journaux financiers, qui reflètent uniquement les variations des cours. 

• L’in i    o  o   S&P/TSX ill      l    n    n      g  n     o i         l      h    n  i n  

• L’in i   S&P 500 illustre le rendement des 500 plus grandes sociétés aux États-Unis en fonction du cours de leurs actions. Le 
  n    n   o  l      x  i    n  oll      n  i n     in l    on  l’ ff      l  v  i  ion        x     h ng   

• L’in i   MSCI EAEO     l’in i   Mo g n S  nl y C  i  l In   n  ion l (E  o    A     l  i     Ex  ê  -Orient), qui suit le 
  n    n         ion   L    n    n   o  l      x  i    n  oll      n  i n     in l    on  l’ ff      l  v  i  ion        x    
change. 

• Le rendement des bons du Trésor à 91 jo          l  l    lon l’in i        on     T   o  à    jours FTSE. 

• L’in i   o lig   i    niv    l FTSE   l  l  l    n    n   o  l     o lig  ion     go v  n   n          o i      on  l     h  nces 
sont supérieures à un an. 

• L’in i   o lig   i   à long       FTSE   l  l  l    n    n   o  l     o lig  ion     go v  n   n          o i      on  l   
échéances sont supérieures à 10 ans. 

Rendement des portefeuilles 

• Le rendement du portefeuille 50 % / 50 %    l’in i         gi            i      WTW    o        n  o   f  ill   iv   ifi   o  o   
à 50 %  ’   ion  (   %  ’   ion    n  i nn       %  ’   ion      i  in         %  ’   ion  in   n  ion l   [in i   MSCI EAEO]) 
et à 50 % de titres à revenu fixe (indice obligataire à long terme FTSE). 

• Au sein des portefeuilles composés à 30 % et à 70 %  ’   ion   l   o  o i ion     vol     n    ion      n  i     à   v n  fix      
semblable à celle du portefeuille 50 % / 50 %. 

https://www.wtwco.com/en-us/insights/2019/11/mastering-pension-risks-globally
https://www.wtwco.com/en-us/insights/2019/11/mastering-pension-risks-globally
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  ux  ’   u l     o       f       

• L     x  ’     li   ion       l  l   h q    oi   o   no      gi           i        f   n    n  n ly  n  l   o          n    nt 
    o lig  ion      o i        q  li        i        l   fl x        o   i    oj          gi        f   n    D      x  ’     lisation 
 l    l v   o   l        o    i n   onv ni    v n  g  à  ’         gi     y n         vi ion     fl x        o   i   iff   n s*. De 
plus, un éventail de méthodologies peut servir à interpréter les données accessibles sur les obligations à long terme de sociétés 
  n  i nn    No      l  l     f i      oy n    l     ho ologi  RATE:Link q   no     ili on   fin      l  l   l’in i         gimes 
        i      WTW   n   ’         y   D’          ho ologi      v n   onn   li   à        x  ’     li   ion  l    levés ou plus 
bas, selon la conjoncture du marché. 

 

Indice des engagements des régimes de retraite de WTW   

• L’in i        ng g   n         gi            i     i  l  fl      ion      ng g   n        gi        f   n      o l n     
l’      l  ion     in   ê         l’ vol  ion     hy o hè    fin n iè     À       fin  l    ng g   n    on            lon l   
principes comptables américains et internationaux*. 

• Les cotisations au régime de référence correspondent au montant des prestations versées. 

 
Indice des régimes de retraite de WTW 

• L’in i         gi            i      WTW     l     io  n    l  v l        h n      l’   if    l    ng g   n    o     l        gime 
     f   n    L  v  i  ion    l’   if  ’ n  oi  à l’         o       l    n    n      o   f  ill     % / 50 %, ainsi que sur les 
hy o hè      l  iv     x  o i   ion       x        ion  v        L    ng g   n   v  i n   ’ n  oi  à l’       n   i on       ul 
    oû             ion      i           vi       o  li        l’in   ê              ion  v         in i q      l’in i  n      toute 
v  i  ion    l’in i        ng g   n         gi            i      WTW  L’in i         gi            i      WTW      n         
comptable et non une mesure de provisionnement. Par conséquent, elle ne doit pas être utilisée pour mesurer le provisionnement 
 ’ n   gi           i    q i       l  l    lon l    xig n      gl   n  i     

* L     x  ’     li   ion hy o h  iq         j      fin      ni   o         v  i  ion         x  ’in   ê         h   No      gime de référence est un régime 
traditionnel établi en fonction des derniers salaires dont environ la moitié des engagements porte su  l       i i  n      if     l’       oi i      l   
participants sortis avec droits acquis et les retraités. Les régimes dont la structure ou les données démographiques diffèrent obtiendront des résultats 
 iff   n    n    q i  on   n  l     x  ’     li   ion approprié et la sensibilité des engagements des régimes aux variations des hypothèses financières. 

 

 


