etraite
additionnelle
de la Fonction




~ AVANT-
PROPOS

du rapport annuel au Parlement di

| a seconde partie s'attache a décrir
engagements du Régime envers se

bu début de Uannée 2015, en tenant
de la baisse durendement des actifs
pas de nouveau, le Régime dispose
ppportunités d’investissement ouvert

h ses bénéficiaires.

|a troisieme partie est consacrée

En application de l'article 22 du décret du 18 juin 2004, la premiére partie

fonctionnement général du Régime gn 2014, et notamment de son conseil
d'administration, ainsi que 'état du recouvrement des cotisations.

dans le portefeuille d'investissement en 2014.

Pour le maintien de cet équilibre, la tarification du Régime a été revue

pective d’améliorer le rendement de long terme des prestations servies

« de gestion détaillé » présente le

e ['équilibre actuariel établi entre les
s bénéficiaires et les actifs détenus

notamment compte de la poursuite
pbligataires. Si celui-ci ne se dégrade
des moyens de saisir les nouvelles|
os par laréglementation, dans la pers-

a 'engagement de U'ERAFP dans la

=> Pour en savoir plus sur
UERAFP

-

utte contre te réechauffement ctima
comme investisseur sur les enjeu
gouvernance.

Pour approfondir votre connaissanc
'année 2014, rendez-vous sur le si

LE RAFP OU LERAFP ?

par le truchement des QR-codes preésents au fil des rubriques.

ique et aux actions menées en 2014
sociaux, environnementaux et de|

e de LERAFP au-dela de l'activité de
te Internet du Régime www.rafp.fr,
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Paris, 11 février
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Paris, 4 mars

Paris, 25 juillet

LERAFP EST
SUR TWITTER!

LERAFP a désormais un
compte sur le réseau social
numérique, lui permettant
d'informer et de relayer
Uinformation dans les
domaines d'intérét

du Régime.

- Page 30

PAGE 4

LA MESURE

DE LEMPREINTE
CARBONE DES
PORTEFEUILLES

Lintensité carbone du
portefeuille d'actions de
grandes entreprises de
UOCDE en 2013 est ressortie
inférieure de 19 % a celle de
Uindice de référence MSCI All
World Index, reflétant limpact
de la stratégie ISR best in
class de 'ERAFP.

- Page72

LANCEMENT
DU FONDS

DE LOGEMENT
INTERMEDIAIRE

Le Fonds lancé par la SNI
avec plusieurs investisseurs
institutionnels, dont 'ERAFP,
permettra la construction
en région parisienne et dans
les grandes agglomérations
de logements neufs a loyers
maitrisés, répondant

aux derniéres normes
environnementales.

- Page 39




L) »

Sign the

MontrealPLEDGE

v

Montréal, 26 septembre

Paris, 10 octobre

FAITS MARQUANTS 2074

Paris, 1¢" décembre

LAPPEL DES
INVESTISSEURS

A MESURER,
PUBLIER ET REDUIRE
LEMPREINTE
CARBONE DE

LEUR PORTEFEUILLE

L'ERAFP figure parmi les
premiers signataires de
lengagement de Montréal

sur le carbone, dans le
prolongement de la Déclaration
des investisseurs contre le
changement climatique de
New York appelant a réorienter
l'économie mondiale vers un
modele de production plus
propre et plus durable.

- Page 68

UN PREMIER
MANDAT A -40 %
DE CARBONE

Un mandat d’actions de

750 M€ géré par Amundi
s'est vu appliquer une
méthode de réduction
significative de son empreinte
carbone, en complément
d'une approche ISR best

in class.

> Page74

LE GOUVERNEMENT
ANNONCE
LEVOLUTION

DES REGLES
D'INVESTISSEMENT
DE LERAFP

A Uoccasion du comité Place
de Paris 2020, Michel Sapin
a rendu public le projet
d’élargissement du cadre
des placements de 'ERAFP,
notamment pour lui
permettre d'investir
davantage en actions,

dans les PME et de mieux
financer U'économie réelle.
- Page 38
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TO

014 a été une année d'affermis-

sement pour le Régime, une étape

nécessaire au momentd'aborder
sa seconde décennie d'existence.
Le pilotage d'un régime
aussioriginal que le RAFP
exige prudence et réflexion
along terme, mais néces-
site aussi de faire preuve
de résolution.
Le cadre d’investissement
que nous appelions de nos
ceux pour assurer dans le temps un
rendement satisfaisant des prestations
de laretraite additionnelle a nos béné-
iciaires est désormais en vigueur.
Cette évolution particulierement bien-
venue intervient cependant apres
plusieurs années de diminution
drastique des rendements obli-
gataires.
Pour maintenir U'équilibre du
Régime, le conseil d’adminis-
tration a ajusté le rendement
des droits. Cela correspon-
dait a une obligation pru-
dentielle et a la prise en
compte de l'évolution
démographique. Cela
procédait aussi de la
conviction que nous
devons mettre a profit la
capacité du Régime, liée

Nous devons mettre

a profit la capacité du
Régime d’investir a trés
long terme dans des projets
structurants sur le plan
économique, social et
environnemental

depuis presque 10 ans, et qui cherche a
oirau-dela du rendement financierimmé-
diat.

Une de nos premiéres initiatives dans ce
cadre renouvelé d'investissement socia-
lement productif sera, dans lintérét col-
lectif des bénéficiaires, de financer des
projets de logement des fonctionnaires,
si possible dans les trois versants de la
fonction publique. Cela devrait se faire en
partenariat avec les structures d'action
sociale adaptées, lERAFP étant uninves-
tisseur quin'a pasvocation a se substituen
a elles.

Au-dela, nous entendons apporter pour
le développement de l'économie francaise,
aux PME européennes, le capital patient
dont le systeme productif a plus que jamais
besoin. Le financementd'infrastructures
de réseauxa l'échelle européenne est une
opportunité d’améliorer grandement l'ef-
ficacité des acteurs économiques, mais
aussi de satisfaire des besoins sociaux
partagés au-dela des frontieres nationales,
et 'ERAFP peut contribuer a leur déploie-
ment.

Loin de contredire la mission du Régime
au service de la protection des droits de
ses bénéficiaires, ces objectifsy concourent
et permettent d’aborder les dix prochaines
années avec confiance et détermination.

Dominique Lamiot,

a sa jeunesse, d'investir a
trés long terme dans des
projets structurants sur le
plan économique, social et
environnemental.

En effet, c’est en répondant a
des besoins économiques, a des
besoins sociaux que nous déga-
gerons des revenus durables a
méme de revaloriser les
prestations de nos
bénéficiaires. C'est le
prolongement naturel
de la démarche d'in-

Président de 'ERAFP

vestissement respon-
sable que UERAFP
mene maintenant
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our son équilibre de long terme et

dans l'intérét de ses bénéficiaires,

UERAFP se saisit pleinement de l'en-
jeu du climat.
Une partie de ce rapport lui est consacrée,
en raison de son caractére structurant et
de son actualité. Nous sommes mainte-
nant a moins d'un an de la tenue a Paris
de la COP21 qui, nous l'espérons, verra
aboutir la dynamique entretenue au-dela
méme des négociateurs par tous les
acteurs intéressés, et notamment ceux
qui ménent déja des actions concrétes en
faveur du climat.
En 2014, les investisseurs conscients de
leur responsabilité dans la lutte contre le
changement climatique ont commencé a
faire entendre leur voix. Plusieurs décla-
rations, dont celles de New York et de
Montréal auxquelles nous nous sommes
associés, ont montré leur souci commun
de financer une économie décarbonée,
respectueuse de l'environnement.
Au-dela des préoccupations citoyennes
que nous pouvons partager, ces investis-
seurs voient l'intérét d'identifier les
risques importants que portent certains
actifs au regard de l'évolution climatique.
L'enjeu pour eux est bien de s'assuren
que leur modele économique est pérenne
et que les revenus de leurs ayants droit
seront garantis.
Pour sa part, 'TERAFP entend poursuivre

Cesinvestisseurs institutionnels, vrais
pourvoyeurs de capital a long terme,
sont pour beaucoup des
« propriétaires univer-
sels », c’est-a-dire des
investisseurs globaux dont
les investissements ont
vocation a financer tous les
secteurs de l'économie.
L'ERAFP est l'un d’entre
eux et sa taille actuelle
(21 Mds€ en valeur bour-
siére) et surtout future lui
permet d'envisager une
approche globale qui per-
mette d’inciter chacun a
changer de comportement.
Dans cette perspective, nous cherchons
a faire mieux connaitre notre approche
ISR bestin class qui permet d’orienter
les investissements, secteur par sec-
teur et classe d’actifs par classe d'ac-
tifs, vers les émetteurs les mieux a
méme de contribuer a un développe-
ment durable et notamment a la tran-
sition énergétique et écologique.
L'ERAFP intervient aussi aupres des
émetteurs dans le cadre de l'engage-
ment collaboratif, qui permet de
mutualiser les ressources des inves-
tisseurs et d'accroitre considérable-
ment leur influence et leur poids, tout
en abordant concretement les ques-

Nous cherchons
a faire mieux
connaitre notre
approche ISR
best in class qui
permet d’orienter
les investissements
vers les
émetteurs les
mieux a méme

de contribuer a

un développement
durable

sa démarche d’investisseur engagé, au
nom de ses bénéficiaires et dans leur
intérét. Nous participons avec d’autres
investisseurs a la réflexion sur le finan-
cement des énergies durables, pan
exemple a travers les infrastructures,
C'est un travail qui est mené au sein de
I'1IGCC, le Groupe des investisseurs ins-
titutionnels sur le changement climatique,
qui regroupe une centaine d’investisseurs
institutionnels européens (pour lessentie
des fonds de pension), dont les actifs sous
gestion s'élévent a plus de 10000 Mds€.

tions de responsabilité sociale et envi-
ronnementale auxquelles sont confron-
tés les acteurs économiques.

Ce sont les résultats de ces initiatives,
mais aussi l'édiction d’un cadre inter-
national contraignant pour lutter contre
le changement climatique, qui per-
mettront a des investisseurs comme
UERAFP de participer au financement
de la transition énergétique et clima-
tique, tout en assurant un rendement
soutenable a ses bénéficiaires.

EDITORTAL

Philippe Desfossés
Directeur de 'ERAFP

PAGE 7







LES MISSIONS P
DU RAFP

Opérationnelle depuis 2005, la
la fonction publique (RAFP) cor

aux fonctionnaires
Grace au Régime, pres de 4,5 m
bénéficieront d'un supplément
assises principalement sur les
par celles des quelque 45000 e
elles ont représenté un montan

0T LE RAFP AU SERVICE D

RINCIPALES

retraite additionnelle de
stitue un régime original.

Apporter un supplément de retraite

illions d’agents cotisants

de retraite. Leurs cotisations,
primes, sont complétées
mployeurs publics. Au total,

t de 1,81 Md€ en 2014.

E LA RETRAITE DES FONCTIONNAIRES

Lexigence d’équité entre
Seul fonds de pension francais,
de l'équité intergénérationnelle
Le choix, pour gérer le Régime,
(avec une valeur d’acquisition u
cette exigence.

générations

le RAFP a placé le maintien
au ceeur de sa gouvernance.
d’un systeme par points
nique) est cohérent avec

La promotion des valeurs
Des la création du Régime, le ¢
voulu concrétiser sa responsab
des fonctionnaires cotisants et
Il a ainsi élaboré une démarche
en ceuvre une politique d’invest
responsable (ISR), fondée sur |
Elle tient compte de criteres sa
et de bonne gouvernance pour
du RAFP.

Le conseil d’administration, en
Uannée 2011, a inscrit parmi le

et aux bénéficiaires du Régime
au fil du temps.

du service public

onseil d’administration a
ilité fiduciaire vis-a-vis
bénéficiaires.

> ambitieuse pour mettre
issement socialement

es valeurs du service public.
ciaux, environnementaux
l'ensemble des placements

tré en fonction a la fin de
s priorités de son mandat

de mieux faire connaftre cette démarche aux cotisants

, tout en l'approfondissant
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LA VIE DU REGI
EN 2014

ORGANISATION
DES TRAVAUX
DU CONSEIL

Sur le plan institutionnel

+ Le conseil d’administration du
RAFP s’est réunia quatre reprises
au cours de l'année. A deux
reprises, pour la premiere fois,
il a aussi été amené a délibérer
sur des points précis a distance,
par voie électronique.

+ Le conseil a rendu un avis sur
plusieurs projets de textes por-
tant sur le fonctionnement du

E ADDITIONNEL

Sur le plan fonctionnel

Outre les instances permanentes
qui assistent le conseil, un groupe
de travail sur linvestissement
d’utilité sociale, composé d’admi-
nistrateurs volontaires, s'est réuni
afin de dégager des thémes d’in-
térét pour le Régime en prévision
de l'évolution de la réglementation
des placements, qui devrait per-
mettre a 'ERAFP de contribuer
davantage a des projets d'intérét
général ou d'utilité collective pour
les bénéficiaires du RAFP.

Le rythme de réunion des instances
émanant du conseil a donc été

PAGE 10

Régime, comme Ly invite le
décret organique du 18juin 2004 :

- un décret pérennisant la prise
en compte dans la retraite addi-
tionnelle de lindemnité de Gipa,

- un arrété abaissant notamment
le niveau minimal des frais de
gestion du Régime,

- undécret concernant notamment
le mandat des membres du
conseil,

- et des textes modifiant le cadre
réglementaire d'investissement
de UERAFP.

+ Pardécret en date du 8 novembre
2014, le conseil d’administration
a été prorogé jusqu’au4juin 2015
au plus tard’.

+ Par délibération du conseil,
UERAFP a apporté son soutien a
l'association « 2° Investing ini-
tiative » dont les travaux de
recherche doivent permettre de
développer un indicateur de
«performance climatique » des
investissements, un sujet d’in-
térét pour le Régime?

soutenu, avec environ 40 séances
de travail au cours de l'année. Les
administrateurs ont en outre pu
prendre part a trois sessions de
formation sur des enjeux finan-
ciers, d'investissement sociale-
ment responsable, de gouvernance
et de déontologie.

Tous ces éléments témoignentd’'un
engagement des administrateurs
dans la vie du Régime qui ne s’est
pas démenti au cours de ce man-
dat.

Principales délibérations
sur les affaires

de UEtablissement

Lors de sa séance du 9 décembre
2014, dans l'attente de l'évolution
de la réglementation, le conseil
d’administration a maintenu les
orientations générales de la poli-
tique de placements votées en
2014, en y adjoignant cependant
une poche d’actions de la zone
Pacifique.

"Le décret prévoit « 'entrée en vigueur de l'acte portant nomination des membres qui
les remplacent [...] au plus tard, six mois aprés la date des prochaines élections pour le
renouvellement général des instances représentatives du personnel de la fonction publique. »

2]l est a noter que 2° Investing s’est récemment vu attribuer un financement conséquent
de U'Union Européenne pour ce programme (2,5 M€), une expression formelle d'intérét
de IERAFP ayant entre autre été jointe au dossier de candidature




Il a par la méme occasion sursis
a ladoption de nouveaux para-
metres techniques?®.

Les lignes directrices pour l'enga-
gementactionnarial ont été mises
a jour, avec pour la premieére fois
l'adoption de themes prioritaires
pour lannée 2015 :

+ la lutte contre le changement
climatique et la promotion de
stratégies de réduction des émis-
sions de gaz a effet de serre des
entreprises;

0T LE RAFP AU SERVICE D

+ la lutte contre les pratiques d’op-
timisation fiscale agressive et la
promotion de la responsabilité
des entreprises en matiere de
civisme fiscal;

+ la cohérence entre les engage-
ments des entreprises en matiére
de développement durable et
leurs pratiques de lobbying ;

+ la prévention des risques sociaux
dans la chaine d’approvisionne-
ment.

PARTICIPATION AU CONSEIL D’ADMINISTRATION EN 2014

E LA RETRAITE DES FONCTIONNAIRES

CSAP

COMITE SPECIALISE DE PILOTAGE
ACTIF-PASSIF

CSA

COMITE SPECIALISE D’AUDIT

Source — ERAFP

mm Présentiel Délibération a distance pa

PERSONNALITES QUALIFIEES

Alain Dorison
I I

Pierre Mayeur
I I

Dominique Lamiot
I I

REPRESENTANTS DES EMPLOYEURS

Fédération hospitaliere de France 2
I — —

Fédération hospitaliére de France 1
I —

Association des régions de France
I — —

Assemblée des départements
de France

Association des maires de France
I —

La Poste
I . N

parametres techniques, le conseil d’administrati

les modalités d’application de cette décision son

r voie électronique
MINEFE
. 1 | |

Ministere de la Défense
I I E——

REPRESENTANTS DES
BENEFICIAIRES COTISANTS

SOLIDAIRES
A I I —

CFTC
I —

CFE-CGC
I —

UNSA
I —

FSU
A I I —

FO
A I I —

CFDT
I

CGT
I —

®Par délibération en date du 5 février 2015, en application de la charte de pilotage des

on a modifié la tarification du Régime, en

fixant le taux d'intérét technique a 0,9 %, contre 1,34 % précédemment. Les caractéristiques et

détaillées dans la seconde partie du rapport

CSR

COMITE SPECIALISE
DE RECOUVREMENT

CSPP

COMITE DE SUIVI DE LA
POLITIQUE DE PLACEMENTS

-> Pour en savoir plus sur
la gouvernance du Régime
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- LES INSTANCES

EN 2014

BILAN DES TRAVAUX DU C
DE PILOTAGE ACTIF-PASSI

L'année derniére, je lancais dans ¢
tutelle pour que la réglementation ¢
sition des placements n’était plus a
Régime. Pour l'ensemble de notre
sonnel, c’est une grande satisfacti
été entendus. Le décret du 3 févrie
tissement est une avancée incontest
de mieux remplir son role d'investis
Cette modification réglementaire in
des rendements obligataires a érod
Régime dans la derniére période. N
parameétres techniques nous a con
mesures d’ajustement au second
Régime est jeune, il nous est appa
une trajectoire équilibrée entre, d’
des prestations futures et, de l'autr
arrivés a l'étiage, il fallait procéd
mesurée de la tarification.
Afind’enalléger lincidence a été déc
de l'age donnant droit a la surcote
la retraite, soit 62 ans. Les mesures
le conseil d’administration du 5 févr
CSAP a étudié plusieurs propositio
finalement été préféré, dans un so
contribuer dans le temps lensemble
rétroagir sur les pensions déja liqu
Ces mesures ne sont pas irrévers
enfin d’une capacité d'investissemen
alamesure des caractéristiques du i
dégager de meilleurs rendements, av
capacité a améliorer le pouvoird’ac
terme. Cela passera par des placem
lement comme toujours notre charte
responsable, notamment de proje
l'économie ou la collectivité de no

logement des fonctionnaires. Outre l'intérét pour certains de
nos cotisants ayant des difficultés a se loger, nous savons que

c’est en financant des besoins éc
nous sommes assurés de la rentab

PAGE 12
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es lignes un appel a nos ministéres de
e nos placements évolue, car la compo-
daptée aux caractéristiques actuelles du

conseil, mais aussi pour moi, a titre per-
on de constater que nous avons
r modifiant nos régles d'inves-
able, quiva permettre a 'lERAFP
seur de long terme 100 % ISR.
tervient alors que la diminution
é les marges de manceuvre du
otre charte de pilotage des
duits a étudier plusieurs
semestre. Méme si le
U que pour maintenir
un coté, lensemble
e, des rendements
er a une révision

idé un alignement
sur l'age légal de
ont été adoptées par
ier 2015, apres que le
ns d'ajustement. Il a
ici d'équité, de faire
des cotisants, sans
dées.

bles. En disposant ',
tet de diversification
égime, nous pouvons
ecainsiune plus grande
hat des rentes sur le long
ents respectant intégra-
d'investisseur socialement
ts d’intérét général pour
s bénéficiaires, comme le

onomiques structurels que
lité de nos placements.

En disposant enfin d’une
capacité d’investissement
et de diversification

a la mesure des
caractéristiques du
Régime, nous pouvons
dégager de meilleurs
rendements

Alain Dori
président du CSAP,




L’objectif est de donner
l'assurance au conseil
que ses orientations
peuvent étre mises

en ceuvre par la direction

Gilles Oberrieder,

0T LE RAFP AU SERVICE D

E LA RETRAITE DES FONCTIONNAIRES

BILAN DES TRAVAUX DU COMI

2014 a été une année d'évaluation et d'a
suivre le fonctionnement du RAFP et pou
cotisants.

Dans le prolongement de U'expériment

TE SPECIALISE D’AUDIT

ffinement des outils développés pour
oir en rendre compte aux bénéficiaires

ation réussie l'année passée, je me

félicite que les comptes 2013 aient pu étre arrétés au premier semestre 2014

sans impact sur leur qualité. De mém

e, lavancement de la publication du

rapport au Parlement en fait une ressource mobilisable pour le débat annuel

sur les retraites entre juin et septembre.

Les travaux du comité cette année ont p
uneidée plus précise des moyens dont di

ermis aux administrateurs de se faire
spose 'Etablissement pouraccomplir

ses missions, notamment en ce qui concerne lattribution de mandats de ges-

tion financiére. L'objectif, tout en conse

rvant une vision suffisamment trans-

versale des activités du Régime, est de donner l'assurance au conseil que ses
orientations peuvent étre mises en ceuvre par la direction en s'appuyant sur

des ressources adéquates.
La mission diligentée par le comité d'a

udit sur les activités de support a la

président du CSA

gestion financiére et comptable procéd
montée en charge des investissements
constat partagé que la Caisse des Dépot
partenariat de long terme, méme silam

lioration. Je tiens a saluer l'esprit

établissements, envue de lar

it du méme souci d’accompagner la
du Régime. Cette mission a abouti au
s et 'ERAFP étaient engagés dans un
ission a mis en avant des axes d’'amé-
constructif avec lequel chacun s’est

attaché a évaluer le fonctionnement de la relation entre les deux

enforcer.
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BILAN DES TRAVAUX DU CO
DE RECOUVREMENT

En 2014, le CSR s’est réuni a quatre r

MITE SPECIALISE

eprises. Ses travaux ont été conduits en

bonne intelligence avec les services de gestion administrative de la Caisse des

Dépdts. A cet égard, je tiens a saluer le
Nos séances de travail nous ont cond
cotisations. Les comparaisons dans
certaines évolutions opérationnelles

professionnalisme de ses représentants.

uits a dresser l'état du recouvrement des

e temps doivent s'apprécier a l'aune de
comme linstauration cette année d'un

controle préalable a U'émission de majorations de retard, qui a amené une
diminution importante de leur montant, ce dont on peut se féliciter.

Alissue de 10 ans d'existence, le Rég

matiques de recouvrement, auxquelles
ses premiers avis sur des demandes de
Jues, ce quin'avait pas été expressément

des réponses. Ainsi, le CSR a rendu
remise gracieuse de personnes physi

ime est confronté a de nouvelles problé-
Uexpérience acquise permet d'apporter

prévu dans le décret organique du RA
en non-valeur des titres de recettes
constatée.

La montée en charge du Régime engendre des difficultés plus structu-

relles. Ama demande, le CSR a étudié
de capital en rente apres la liquidatio
et états des lieux nous ont été prése
UERAFP et il a été conclu quaucune
nente (seul pouvait rester a explore
basculement). Le projet de simplifica
actuellementen cours (Déclaration Sc

permettrait a terme de sortir des difficultés actuelles.
La loi relative a la simplification de
nclusion d’'une convention

20 décembre 2014 a autorisé la co
couvrant l'encaissement par la CDC de
le demandait la Cour des Comptes. Co

précontentieux, dans le prolongement des observations de la

Cour des Comptes, une nouvelle répan
UERAFP et la CDC est en cours d’élah

ntés par le service juridique de
solution n’était a ce jour perti-
r un abaissement du seuil de

P, ainsique des propositions d’admission

de créances dont lirrécouvrabilité a été

la problématique du basculement
n provisoire. Différentes options

ion des déclarations sociales
ciale Nominative mensuelle)

la vie des entreprises du

recettes du RAFP, comme
ncernant le recouvrement

tition des taches entre
oration.

Mon mandat d’administrateur et de président du CSR

arrivant a son terme en 2015, je tiens
des membres du comité et les collak
pour leur participation active et
leur adresser mes plus vifs
remerciements pour Uesprit
constructif dans lequel les
débats ont été conduits. Je
remercie également l'équipe de la

i

des Dépots pour Uexcellence de nos relations.
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a saluer lensemble
orateurs de 'ERAFP

aisse

Le Régime est confronté
a de nouvelles
problématiques de
recouvrement, auxquelles
l'expérience acquise
permet d’apporter des
réponses

Marc Chrétien

président du CSR




Avec l'exercice actif des
droits de vote, la politique
de placement ISR de
U'ERAFP s’est approfondie,
ouvrant de nouvelles
perspectives pour

le prochain mandat.
L'apport principal du

mandat qui s'achéve
a consisté a édifier
et consolider, a coté
de la sélection
best in class,
un nouveau
pilier de la
politique ISR
de UERAFP :
['engagement
actionnarial et
l'exercice des
droits de vote.

président du CSPP

BILAN DES TRAVAUX DU COMI

L'exercice des droits de vote est u
Le processus est désormais bien rodé :
tion de décembre des lignes directrices

a lautomne préparation de leur mise a |
paralléle s'effectue tout au long de l'anné
actionnarial.

défendons, notamment la féminis

tutions commencentas'yintére

07T LE RAFP AU SERVICE DE LA RETRAITE DES FONCTIONNAIRES

TE DE SUIVI

DE LA POLITIQUE DE PLACEMENTS

n processus ISR éprouvé
alidation par le conseil d’administra-
pour 'année suivante, suivi prioritaire

de 60 entreprises au cours de la campagne d’assemblées générales d'action-
naires au printemps, bilan de la mise en ceuvre des lignes directrices a l'été,

our pour le conseil de fin d’année. En
e un suivides initiatives d’engagement

Au fil des ans, nous enregistrons quelques progrés sur les sujets que nous

ation des conseils, des objectifs ambi-

tieux étant portés au niveau européen. Mais, méme si d'autres insti-

sser, nous restons relativementisolés

d’investisseurs se préoccupentd
par la définition des critéres du

mental de leurs investiss
approuve ainsi beaucoup

La participation a des init

les investisseurs sur le
percoivent le risque qu’

Vers une feuille de
et financement d

a fait irruption dan
investisseurs de lon

sur un sujet comme la question du partage de la valeur ajoutée. Peu

e modération des dividendes qui passe
dividende responsable.

De maniére générale, le chemin a parcourir est encore long pour
fédérer les acteurs soucieux du rendement social et environne-

ements. La moyenne des actionnaires
plus automatiquement les résolutions

proposées a lassemblée générale que les mandataires de lERAFP.

iatives d’engagement aux cotés de nos

pairs apparait donc comme un moyen de mobiliser peu a peu

s enjeux de long terme, dés lors qu’ils
ils prendraient a les négliger.

route risque carbone
e la transition énergétique

Avec la perspective de la COP21, le changement climatique

s le champ des préoccupations des
g terme, soucieux d'appréhender le

risque carbone pour s'en prémunir et de prendre part au

financement de la transi

Au-dela de lamesure de l'e
et de la réduction de celle d’
veeux la définition d'une feui

sivement son portefeuille ave
pour le futur conseil d’admin
nouveau pilier, le troisieme, de
travaux avec lorganisme de rec
bueront.
Sur la base de son expérience e
«Montreal Carbon Pledge », 'ER/
les investisseurs, en France et

ion énergétique, condition de la sou-

tenabilité de 'économie bas carbone de demain.

mpreinte carbone de ses portefeuilles
un mandat d’actions, j"appelle de mes
le de route classe d’actifs par classe

d’actifs sur les enjeux climatiques et carbone afin d"aligner progres-

c lobjectif des « 2 degrés ». Ce sera,
stration, l'occasion de construire un
> sa politique de placement ISR. Les
nerche 2° Investing Initiative y contri-

t en cohérence avec sa signature du
AFP pourra soutenir 'extension a tous
en vue de la COP21, d'une obligation

de mesure de U'empreinte carbone de leurs portefeuilles.
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BILAN DES TRAVAUX DE LA COMMISSION

DE LA COMMUNICATION

La commission a suivi ces trois derr

communication du Régime, qui ont conduit cette année a deux réalisations

particulierement structurantes.
Des enquétes de notoriété ont été me

tionnaires, d’'employeurs publics, des participants aux conférences institution-

nelles organisées les années précéd

institutionnels. Les résultats permettent de préciser l'idée que nous
avions d'un déficit de connaissance et de notoriété du Régime.
La connaissance spontanée du Régime par ses bénéficiaires reste 7

basse, méme si cela ne semble pas é
rapport a d'autres régimes de retrait

certaines carences d'information ont été citées par les répondants,
méme parmi les employeurs. Au regard de cet enseignement, le
renforcement de la formation en lien avec la CDC est une piste a
privilégier en sus des actions de communication d’ores et déj

mises en ceuvre

ieres années plusieurs chantiers de la

nées par la société BVA auprés de fonc-

entes par 'ERAFP et des acteurs

tre une spécificité du RAFP par
es. Une fois le régime identifié,

Il importe que l'Etablissement ait le
linformation a qui souhaite y accéde
RAFP peut a terme en patir.

C’est la destination du nouveau site In
sera lancé en 2015. La commission d

été consultée lors des différentes étapes d'élaboration du site, a
insisté sur la nécessité que les contenus restent facilement acces-

sibles a un large public. Cela passe

simple, une navigation intuitive et une présentation aérée. Je crois

que le site répondra sur ces points au
Au-dela de son caractere didactique,

une nouvelle étape dans les relations de l'Etablissement avec

ses différents publics, également la pr

institutionnels. En 2014, UEtablissement est allé a leur rencontre
au Salon des Maires, il fera de méme en 2015 au Salon de la
Santé et de U'Autonomie. Nous pourrons nous appuyer sur

plusieurs sighaux encourageants a pa

s moyens d’apporter
, sans quoi l'image du

ternet du Régime, qui
e la communication, qui a
aussi par une architecture

attentes des utilisateurs.
le lancement du site sera

esse et les autres acteurs

rtir desquels il conviendra de

batir : la satisfaction des participants a

et une vision positive de notre démarche ISR aupres de nos bénéficiaires

et cotisants.
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nos conférences institutionnelles

Le lancement du site
sera une nouvelle étape
dans les relations de
[’Etablissement avec
ses différents publics,
également la presse et
les autres acteurs
institutionnels

___ Anne Meunier

présidente
de la commission




LA RETRAITE
ADDITIONNELLE
EN BREF

LE CADRE
D’ACQUISITION
DES DROITS A
PRESTATION RAFP

Evolutions légales et
réglementaires en 2014
Effets de la loi portant réforme des
retraites du 9 novembre 2010 : A
partir de 'age légal de départala
retraite et des lors que le bénéfi-
ciaire est admis a la retraite dans
le cadre de son régime de pension
principale, il peut demander le
bénéfice de sa retraite addition-
nelle. Cet 4ge d'ouverture des
droits antérieurement fixé a

0T LE RAFP AU SERVICE D

Parametres définis par

le conseil d’administration
Révision de la tarification : Déter-
miné par le rapport entre valeur
de service et valeur d'acquisition,
le rendement technique du
Régime s'élevaita 4,075 % en 2014.
En application de la hausse de la
valeur d’acquisition de 4,5 % en
2015, puis une nouvelle fois en
2016 décidée par le conseil du
5 février 20158, il s’éleve sauf modi-
fication ultérieure a :

+ 3,899 % en 2015;

+ 3,731 % en 2016.

Adoption d'un nouveau baréme de
surcote : Lors du calcul des droits
a prestations, la valeur de service

E LA RETRAITE DES FONCTIONNAIRES

1,09585 €

VALEUR D'ACQUISITION
DU POINT EN 2014

0,04465 €

VALEUR DE SERVICE
DU POINT EN 2014

60 ans est progressivement releve
a 62 ans, conformément a l'évolu-
tion de l'age légal de la retraite.
Effets du décret du 2 mai 2014 rela-
tifaux modalités de prise en compte
dans la retraite additionnelle de la
fonction publique de l'indemnité dite
de garantie individuelle du pouvoir
dachat : La prise en compte de
lindemnité de Gipa est pérennisée
et demeure exclue du dispositif de
plafonnement*.

du point est moduléee en fonction
de l'age de liquidation de la retraite
additionnelle selon le bareme
actuariel ci-apres. Jusqu’a la fin
du mois de février 2015, la surcote
s'appliquait a partir d’'un age pivot
de 60 ans. En parallele de la révi-
sion de la tarification, le conseil
du 5 février 2015°%a adopté un nou-
veau baréme dit « de surcote »,
qui s'applique désormais a partir
de 62 ans.

DE LANNEE DE NAISSANCE

AGE LEGAL MINIMUM DE DEPART A LA RETRAITE EN FONCTION

Source — http://vosdroits.service-public.fr

Date (ou année)
de naissance

°La révision de la tarification est détaillée dans |

Age minimum de départ
a la retraite
e

Départ possible,
a partir du

Entre le 1¢" juillet et 60 ans et 4 mois 1¢" novembre 2011
le 31 décembre 1951

1952 60 ans et 9 mois 1¢" octobre 2012
1953 61 ans et 2 mois 1¢"mars 2014
1954 61 ans et 7 mois 1" aolit 2015
1955 62 ans 1¢r janvier 2017

“Les primes et rémunérations accessoires sont soumises a cotisation dans la limite de 20 %
du traitement indiciaire brut, hors CET et indemnité de Gipa.

2¢ partie, page 36

-> Pour en savoir plus sur
les caractéristiques du RAFP
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- Un régime obligatoire, par

BAREME ACTUARIEL DE MODULATION

points, institué au bénéfice

des fonctionnaires de l'Etat
(civils et militaires), territoriaux
et hospitaliers, ainsi

que des magistrats.

=> Une prestation additionnelle
de retraite, prenant en compte
les primes et rémunérations
accessoires.

> 4,5 millions d’agents cotisants
en 2014.

> Une assiette de cotisation
constituée par les éléments de
rémunération de toute nature
qui n'entrent pas dans le calcul
de la pension principale :
primes, heures
supplémentaires, indemnités
ou avantages en nature.

=> Un taux global de cotisation
fixé 3 10 % du montant de

Source — ERAFP

Surcote

1,90
1,80
1,70
1,60
1,50
1,40
1,30 1.2
1,20 1.1
1,10 10
1,00
0,90

<62 63 64 65 66 67 68

69 70 71 72 73 74 275 Age

Nota : Le coefficient est calculé en fonction de l'dge du demandeur a la date d’effet
de prestation du RAFP, en tenant compte du nombre d’années et du nombre de mois

au-dela de 62 ans.

l'assiette, répartis a parts
égales entre lemployeur (5 %)
et le fonctionnaire (5 %).

-> Des cotisations qui alimentent
un compte individuel RAFP,
consultable en ligne a partir
du site www.rafp.fr
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SIMULATIONS

VERSEMENT EN CAPITAL

ALICE

ADJOINTE ADMINISTRATIVE,
prend sa retraite en 2015,
a 62 ans, apres avoir cotisé
depuis lorigine du Régime,
soit depuis 2005.

Elle dispose alors de
4500 points

sur son compte
individuel RAFP

(< 5125 POINTS)

DE VERSEMENT
DE PRESTATIONS-TYPE®

VERSEMENTS EN RENTE

0T LE RAFP AU SERVICE D

E LA RETRAITE DES FONCTIONNAIRES

CHI-THIEN

ATTACHE

prend sa retraite en 2015,
a 62 ans, apres avoir cotisé
depuis Uorigine du Régime,
soit depuis 2005.

Il dispose alors de
7000 points

sur son compte
individuel RAFP

(> 5125 points)

ATTACHE

prend sa retraite en 2015,
a 67 ans, apres avoir cotisé
depuis lorigine du Régime,
soit depuis 2005.

IL dispose alors de
7000 points

sur son compte
individuel RAFP

(> 5125 points)

Alice percevra un capital
de 4946,77 € bruts

Ce capital sera versé en
une ou deux fois, selon la date
de fin d’activité.

Chi-Thién percevra une rente

4500
x 0,044657 7000 7000
X 24,628 x 0,044657 x 0,044657
X 1,007 X 1,007 X 1,227
4946,77 € bruts 312,55 € bruts 381,31 € bruts

Chi-Thién percevra une rente

de 312,55 € bruts par an,
soit 26,05 € bruts par mois

Ce montant sera réévalué chaque
année en fonction de la valeur
de service du point.

de 381,31 € bruts par an,
soit 31,78 € bruts par mois.

Ce montant sera réévalué chaque
année en fonction de la valeur
de service du point.

7Valeur de service du point en 2015.
de liquidation des droits.

plus ce coefficient est important

©Exemples fictifs, non contractuels et donnés a titre indicatif.

B Coefficient de conversion en capital correspondant a une espérance de vie a 'age

? Coefficient de surcote : au-dela de 62 ans, plus l'dge de départ en retraite est élevé,

-> Pour en savoir plus sur
votre prestation, consultez
le simulateur de prestation

(=]
o
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LA GESTION
DE LA RETRAITE
ADDITIONNELLE

= Un régime géré par
un établissement public
a caractere administratif placé
sous la tutelle de 'Etat.

> Une gestion administrative
confiée a la Caisse des dépots
et consignations, sous l'autorité
et le controle du conseil
d’administration.

= Une gestion des actifs
financiers en partie déléguée
a des sociétés de gestion.

= Une gestion en direct
par 'ERAFP des titres

DES COUTSDE
GESTION MAITRISES

Le budget de fonctionnement
du Régime et de ['Etablissement
est financé par un prélevement
direct sur les cotisations, voté
chaque année par le conseil d'ad-
ministration.

En 2014, les colits générés par|
la gestion du Régime s’élévent a
27 millions d’euros. Ils repré-

sentent 0,16 % de l'actif net du
Régime et 1,5 % rapportés aux
cotisations collectées en 2014.
La diversification des actifs mise
en ceuvre par | Etablissement sup-
pose de mobiliser davantage de
moyens. C'est la condition pour
augmenter U'espérance de rende-
ment des placements du Régime,
et diminuer le risque de son allo-
cation, qui est aussi un moyen de
limiter d"éventuels colts futurs.

EVOLUTION DES COUTS DE GESTION DU REGIME DEPUIS 2005

obligataires d’Etat ou garantis
par les Etats.

- En 2014, des colts de gestion
de 27 millions d’euros.

Source — ERAFP

Codts de gestion rapportés a l'actif net en prix de revient amorti

B
o~
1,80 % 2
|
1,60 %
1,40 %
1,20 %
1,00 %
0,80 % <
3 =
0,60 % S @
-3 8 & ¥ o < g
0,40 % _— s 8§ 8 o o o ¥
— (<} o e ar e 3
0,20 % —-— - < < = o
| | |
—
0,00 %
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
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LA GESTION
ADMINISTRATIVE

DU RAFP

Caisse des dépdts et consignat
18 juin 2004 relatif a la retraite
publique), qui assure sous l'aut
conseil d’administration : U'enc
la tenue des comptes individue

la tenue de la comptabilité du R
opérationnelle. Elle constitue
avec les employeurs, les retrait
prestation et les actifs dans le
Uinformation.

0T LE RAFP AU SERVICE D

La gestion administrative du Régime a été confiée a la

ions (art. 32 du décret du
additionnelle de la fonction
orité et le controle du
aissement des cotisations,
ls des bénéficiaires, la

liquidation des droits, le versement des prestations'?,

Régime et la communication
insi linterface du Régime
és bénéficiant d'une

cadre du droit a

E LA RETRAITE DES FONCTIONNAIRES

> Environ 45000 employeurs
cotisant en 2014 aupres de
la Caisse des Dépots au titre
du RAFP.

> 1,81 milliard d’euros
encaissés au titre des
cotisations de l'exercice 2014.

> 4,5 millions d'actifs cotisants
pour l'année 2014.

> 114 348 nouvelles
liquidations et 357038
révisions de comptes
individuels RAFP effectuées
au cours de l'année 2014.

ENVIRON 45000
EMPLOYEURS...

Environ 45000 employeurs ont
cotisé en 2014 aupres de la Caisse
des Dépots au titre du RAFP. La
trés grande majorité est constituée
d’employeurs territoriaux et hos-
pitaliers.

Au titre de la fonction publique
d'Etat, ce sont principalement les
directions régionales des finances
publiques [DRFiP), les ministeres
et le CIAS (centre interarmées de
la solde) qui sontimmatriculés au
Régime. Au cours de lannée 2014,
96,4 % des employeurs ont soldé
leur compte pour la validité 2013.
On observe une légere diminution

annuel se situe a 4,9 %, contre
4,6 % en 2013".

Cesanomalies font l'objet d'actions
de correction et ont été résorbées
a 98 % pour l'exercice 2014.

... ENVIRON 1,81 MD€
COLLECTES

Le Régime a encaissé environ
1,81 milliard d’euros au titre des
cotisations de l'exercice 2014. Les
employeurs ayant un effectif d'au
moins 10 agents versent les coti-
sations dues mensuellement, de
maniére non individualisée. Ceux
ayant un effectif inférieur a 10
agents versent leurs cotisations
annuellement.

> 305 M€ versés

aux bénéficiaires au titre
des prestations.

> Pres de 31 000 rentes
en cours de versement.

du nombre de comptes employeurs
mouvementés, dans un contexte
de regroupement des intercom-
munalités.

Tout en étant stabilisé depuis plu-
sieurs années sous 5 %, le taux
d’anomalies de virements a lége-
rement crl en 2014. Le taux moyen

En cas de retard de paiement,
la cotisation versée fait lobjet d'une
majoration.Alafin de lannée 2014,
355 employeurs avaient effective-
ment fait l'objet d'une telle mesure
pour la validité 2013.

assuré directement par la DGFiP.

" Nota : Du fait de la transmission de la déclarati
des cotisations, les chiffres d’alimentation des

19A ['exception du paiement des prestations aux retraités de la fonction publique d'Etat,

on l'année suivant le versement
comptes concernent l'année 2013
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99,2 %

DE COMPTES INDIVIDUELS

ALIMENTES AU
31 DECEMBRE 2014

... ET 4,5 MILLIONS
D’AGENTS COTISANTS
EN 2014

Chaque année, les employeurs
adressent a la Caisse des Dépots
une déclaration récapitulant
pour chacun de leurs agents le
montant des versements opérés
au cours de Uexercice précédent.
Ainsi, avant le 31 mars 2014, les
employeurs ont di déclarer les
montants cotisés tout au long de
l'année 2013. Les comptes indivi-
duels des cotisants sont alors ali-
mentés s'ily aadéquation entre le

sibiliser les employeurs au respect
de leurs obligations réglementaires
et des droits de leurs agents.

La Caisse des Dépots procede ades
opérations de relance - télépho-
niques et écrites - aupres des
employeurs pour lesquels on reléve
un écart entre le montant déclaré
et le montant versé.

Cela permet de maintenir depuis
2009 un taux d'alimentation
des comptesindividuels tres élevé
(plus de 98 % en moyenne), témoin
d’une meilleure connaissance du
Régime, a laquelle contribuent les
actions de sensibilisation opérées

montant déclare et le montant
verseé.

L'ERAFP et la Caisse des Dépdts,
en étroite relation avec les auto-
rités de tutelle, ont mis en ceuvre
les moyens nécessaires pour sen-

SUIVI DES COMPTES EMPLOYEURS ET DES COMPTES INDIVIDUELS RAFP

par la Caisse des Depots aupres
des employeurs.

Le nombre de comptes individuels
RAFP alimentés est resté stable
en 2014. Au 31 décembre, le taux
d'alimentation a atteint 99,2 %.

Source — CDC GA

mm Taux d’anomalie de virements mmm Comptes employeurs soldés
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PRES DE 114000
NOUVELLES
LIQUIDATIONS ET
357000 REVISIONS
DE 2010 A 2014

114 348 nouvelles liquidations
et 357038 révisions ont été effec-
tuées au cours de l'année 2014.
Tandis que le nombre de liquida-
tions apparait relativement stable,
laugmentation d’environ 60 % des

0T LE RAFP AU SERVICE D

révisions est liée aux nombreuses
actions correctives menées parla
Caisse des Dépots afin de mettre
a jour les comptes individuels,
majoritairement pour l'année sui-
vant la cessation d'activité.

Au total, ce sont 305 M€ de pres-
tations qui ont été versés aux béné-
ficiaires cette année. Ce montant
inclut les prestations de réversion
attribuées aux conjoints et enfants
de moins de 21 ans des bénéfi-
ciaires décédés.

NOMBRE DE LIQUIDATIONS ET DE REVISIONS DE 2010 A 2014

E LA RETRAITE DES FONCTIONNAIRES

114348

NOUVELLES LIQUIDATIONS
EN 2014

357038

REVISIONS

Source — CDC GA

mm Liquidations Révisions
400000
350000
300000
250000
200000
150000
100000
50000

136304
158450

hIIIIIIIII 130648

357038

172789
222129

E ||||||||| 110066

N
o
o

s I =208

N

s N <=
o

=
~

s I ++e:25

w

MONTANT DES PRESTATIONS (en millions d’euros)

ENVIRON

305 M€

DE PRESTATIONS TOTALES
VERSEES AUX BENEFICIAIRES

Source — CDC GA
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NOMBRE ET MONTANT ANNUEL DES PRESTATIONS EN CAPITAL

(en millions d’euros)

Source — CDC GA
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DES VERSEMENTS Ainsi, chaque année, de plus
ENALICMENTATION en plus de bénéficiaires ont accu-
LIN AUUIVILINTATIVIN !

E LA RETRAITE DES FONCTIONNAIRES

En 2014, les prestations versées
ont augmenté de 5,5 %, les béné-
ficiaires arrivant a la retraite avec
un nombre croissant de points. Le
nombre de capitaux versés poursuit
sa baisse (174815 en 2014 contre
182097 en2013), engagée en 2011.
En moyenne, le capital versé en
2014 a été de 1691 €, en hausse
de 8 % parrapporta2013(1559 €)%

LA MONTEE
EN CHARGE
DES PRESTATIONS
EN RENTES

En 2014, 30985 bénéficiaires
ont percu une rente. La montée en
charge des rentes par rapport aux
prestations en capital se poursuit,
en paralléle de la montée en puis-

mulé au cours de leur carriére un
nombre global de points supérieur
au seuil des 5125 points néces-
saires pour percevoir une rente.
En 2014, larente moyenne percue
était de 291 €3, en hausse de 7 %
par rapport a 2013 (271 €). Par
définition, le bénéficiaire d'une
rente n'a pu cotiser au maximum
que sur une période de 10 ans,
puisque le RAFP n’a commencé a
percevoir des cotisations qu'en
2005. Le montant de la rente
moyenne percue précitée tient
compte de cette durée de cotisa-
tions limitée.

Le montant des rentes versées
en 2014 ne représente encore que
3 % des prestations en capital
(296 M€ contre 9,0 M€ pour les
rentes), mais il croit rapidement :
ila été multiplié par presque 2 par
rapport au montantversé en 2013

sance du Régime, dont la gestion
a commencé en 2005.

(4,8 ME).

"2Sj l'évolution est significative, ces montants ne représentent pas la prestation globale
versée, qui est en général composée de deux capitaux, lors de liquidation et lors de

la révision.

" Total sur lensemble de lannée des sommes versées mensuellement
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DU REGIME

de participer pleinement a la

La communication de 'ERAFP

comprend deux axes :

+ un axe institutionnel, principa-
lement public, élaboré par ' Eta-
blissement;

+ un axe opérationnel, permettant
d’informer les employeurs et les
bénéficiaires sur leurs respon-
sabilités et leurs droits, a la

COMMUNIQUER POUR
AMELIORER LA CONNAISSANCE

La communication du Régime vise a rendre l'action

de U'Etablissement plus efficace en offrant a toutes les
parties prenantes (bénéficiaires, employeurs, acteurs
institutionnels) un niveau d’information leur permettant
vie du RAFP.

Elle a aussi pour but de démontrer Uutilité de sa démarche
ISR et de la promouvoir, la responsabilité sociale ne
prenant tout son sens que lorsqu’elle est partagée.

LES EMPLOYEURS
PUBLICS :
UNE INFORMATION
PLUS FINE

Durant les premiéres années
de son existence, le Régime a
essentiellement accompagné

charge du gestionnaire adminis-
tratif (Caisse des Dép6ts).

les employeurs dans la mise
en ceuvre pratique de leurs res-
ponsabilités. IL.cherche aujourdhui
a les sensibiliser a sa spécificité
de régime par capitalisation et

FAITS MARQUANTS DE LA COMMUNICATION
INSTITUTIONNELLE EN 2014

+ Lancement du compte Twitter de 'ERAFP au mois de février
+ Participation au Salon des maires au mois de novembre

+ Poursuite de la création d'une carte de voeux ISR en partenariat avec
des acteurs de la fonction publique.

Cette année, UEtablissement s'est adressé a deux associations de Saint-Brévin-
les-Pins, lune de seniors, 'autre de jeunes, qui ont travaillé sur les themes de

la solidarité intergénérationnelle et du développement durable. Outre les ceuvres
amenées a figurer sur les cartes de veeux, dont une fresque réalisée « a six
mains » par des membres des deux associations, l'expérience a permis de
construire, a travers les générations, un lien entre les deux associations.
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d’investisseur de long terme socia-
lement responsable, de sorte qu'ils
puissent étre des « relais d’infor-
mation » pour les fonctionnaires.
Apres avoir organisé en 2012 et en
2013 des conférences institution-
nelles a destination des respon-
sables des ressources humaines
des trois versants de la fonction
publique, UEtablissement a pris
part au Salon des maires au mois
de novembre 2014, afin d'aller a
la rencontre des employeurs des
communes, qui représentent la
majeure part des employeurs coti-
sant au RAFP.




Le premier canal cité est la trans-
mission par circulaire de service
ouvia laremise de la fiche de paie.™
Sur le plan opérationnel, environ
12200 appels téléphoniques d’em-
ployeurs ont été traités en 2014
(soit 92 % des appels recus) par le
centre d'appels de la Caisse des
Dépots a Angers. La baisse du
nombre d’appels initiée les années
précédentes s'accentue (14800 en
2013, soit -18 %], ce qui peut s'ex-
pliquer pour une part par la pro-
gression dans la connaissance des
regles de fonctionnement du
Régime par les employeurs. Par
ailleurs, des séances de formation

0T LE RAFP AU SERVICE D

et d'information a Uintention des
employeurs ont été effectuées sur
lensemble du territoire par la
Caisse des Dépots.

Des actions ciblées aupres des
employeurs de la fonction publique
hospitaliére permettraient de com-
bler cet écart.

Il est a noter que plus de 57500
consultations de comptes ont été
effectuées sur le site internet
« e-services » mis a la disposition
des employeurs (en baisse depuis
2011, dufaitd’'une amélioration de
la qualité des données transmises
par les employeurs).

EVOLUTION DU NOMBRE D'APPELS D'EMPLOYEURS TRAITES

E LA RETRAITE DES FONCTIONNAIRES

- Les fonctionnaires mettent en
avant le role de leur employeur
dans la transmission de
Uinformation sur le Régime.

-> Les employeurs de la fonction
publique territoriale se disent
plus souvent « bien informés »
que les autres.™

Source — CDC GA
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“Résultats de U'enquéte sur limage et la notoriété du RAFP, réalisée par BVA en 2014.
"SRésultats de l'enquéte sur limage et la notoriété du RAFP, réalisée par BVA en 2014
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MIEUX CONNAITRE

+ Lenombred’inscrits aux services

- Le site Internet du RAFP
apparait comme un
complément important
a linformation donnée
par lemployeur.’

LES BESOINS
DES BENEFICIAIRES _
COTISANTS, PRIORITE
DU REGIME

Rappelé par les membres de la
commission de la communication,
le déficit de connaissance et
de notoriété du Régime persiste en
2014. Les efforts de [ Etablissement
et du gestionnaire administratif
visent a le combler progressive-
ment, en étant a 'écoute des pré-
occupations des bénéficiaires.

Le site Internet du Régime permet
actuellement aux bénéficiaires
cotisants d’obtenir une information
précise sur le RAFP, mais égale-
ment de consulter leur compte de
droits via les outils développés par|

en ligne poursuit sa hausse. Plus
de 705000 bénéficiaires sont
abonnés a cet espace mis a dis-
position des actifs et des retrai-
tés sur Internet (contre 580000
en 2013).
En outre, le gestionnaire adminis-
tratif mesure en continu la satis-
faction des utilisateurs des services
d'information, afin d’améliorer la
qualité de ses réponses et de son
suivi des dossiers.

Le droit a Uinformation

des actifs

990566 documents RAFP ont été
expédiés dans le cadre du droit
a linformation par différents
régimes (relevés de situation indi-
viduelle et estimations indicatives
globales). ILest anoter que le RAFP
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la Caisse des dépots et consigna-,
tions.

La refonte du site Internet, prépa-
réeen 2014, répondraalademande
des bénéficiaires d'une information
plus accessible et interactive.

Information des retraités

+ Prés de 94200 appels télépho-
niques de retraités ont été trai-
tésen 2014 (soit 91 % des appels
recus). Par ailleurs, environ
17400 correspondances (cour-
riers et courriels) ont été traitées
en 2014, soit une diminution de
7 % par rapport a 2013 (18700
correspondances).

estdepuis 2011 régime expéditeur,
sile régime principal est dans lin-
capacité de produire le document?.
Ainsi, parmiles 990566 documents,
73535 ont été expédiés directement
par le RAFP.

La Caisse des Dépots a parailleurs
traité en 2014 prés de 28000 appels
d'actifs dans le cadre du droit a
linformation (soit 91 % des appels
recus) et environ 2100 courriers
et courriels.

"®Résultats de l'enquéte sur l'image et la notoriété du RAFP, réalisée par BVA en 2014.

7Cas de contrats d’affiliation non valides, de taux d’alimentation de la carriére connu
du compte de droits inférieur au seuil minimum exigé, de processus de rétablissement
en cours et d'agents radiés des cadres, définis par le GIP Union Retraite
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07T LE RAFP AU SERVICE DE LA RETRAITE DES FONCTIONNAIRES

EVOLUTION DU NOMBRE D'APPELS DE RETRAITES TRAITES

Source — CDC GA
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EVOLUTION DU NOMBRE DE DOCUMENTS ENVOYES DANS LE CADRE DU DAI

Source — CDC GA
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munication du Régime. En 2014,
855 articles de presse et web ont
cité le RAFP ou 'ERAFP, en hausse
de 70 % par rapporta 2013. Lamé-
lioration de la couverture média-
tiqgue du Régime se poursuit main-
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La communication en
direction des pouvoirs
publics

Apres avoir participé pour la pre-
miere fois au Salon des Maires de
France en novembre 2014, 'TERAFP
sera de plus présent au Salon de
la Santé et de lAutonomie en 2015.

La communication a
destination des médias

Via la presse

Les appels d'offres publics lancés
par I'Etablissement sont une pre-
miere occasion de nourrir la com-

tenant depuis 3 ans.

Entre autres, les 8 communiqués
de presse publiés par UEtablisse-
ment ont été abondamment repris
dans la presse écrite, notamment
économique et financiére, comme
dans la presse en ligne et les
réseaux sociaux tels que Twitter.
Le directeur et ses équipes ont
également accordé de nombreux
entretiens sollicités par la presse
francaise et anglo-saxonne et pris
parta une centaine de rencontres,
de colloques ou encore de sémi-
naires en France comme a l'étran-
ger.




Via Twitter

0T LE RAFP AU SERVICE D

Via le site Internet, outil central

E LA RETRAITE DES FONCTIONNAIRES

L'ERAFP afait cette année son entrée
sur le média social, ou il était régu-
lierementcité (117 tweets en 2013).
En ouvrant son compte en 2014,
UERAFP a voulu tirer parti de cet
intérét de la « twittosphére » pour
le Régime, en publiant (232 tweets)
ou en relayant (239 retweets) des
informations dans ses domaines
d’intérét. Avec 328 tweets citant
UERAFP et 144 abonnés, Twitter
arrive d'ailleurs en téte des supports
en ligne les plus actifs pour le
Régime en 2014.

de la communication du Régime
En 2014, le site a vu sa fréquenta-
tion augmenter trés nettement,
pour atteindre environ 58 000 visites
par mois (50000 en 2013).

En lien avec le compte Twitter de
l'Etablissement, la nouvelle version
du site Internet du RAFP permet-
tra a UEtablissement de lancer sa
communication web dynamique et
au Régime de disposer d'une iden-
tité « RAFP » sur le web.

Cette refonte s’inscrit également
dans une volonté de réaliser
un outil au service des usagers
et de développer une interface
communicante mettant en avant
la gestion ISR du Régime.
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Durant la crise financiere et fa
qui perdure, le RAFP est parve

La politique d'investissement s

(ISR) du Régime conforte sa dé

de long terme, assise sur :

+ une approche particuliereme
la définition des parameétres

terme du Régime.
Confronté a la baisse des taux

02 LES MOYENS D'l

ce a la crise économique
nu a couvrir en

permanence la totalité de ses engagements envers
ses cotisants et ses bénéficiaires retraités.

ocialement responsable
marche d’investisseur

nt prudente dans
echniques;

+ une allocation d’actifs visant @ assurer 'équilibre a long

d'intéréts et compte tenu

des gains continus d’espérance de vie, le Régime a décidé
de prendre lors d’un conseil d’administration extraordinaire
le 5 février 2015 les mesures qui confortent 'équilibre

NVESTIR REELLEMENT A LONG TERME

entre ses engagements et les 3
a partir de 2015, la nouvelle tar

3,731 % en 2016.

conséquences d’une baisse a p

ctifs qu’il détient. Ainsi,
ification réduit le rendement

des cotisations de 4,075 % a 3,899 % en 2015, puis a

Cette décision du conseil d’administration tire les

riori durable du rendement

des actifs obligataires, qui constituent encore la plus

-> Pour en savoir plus sur
UISR

grande part du portefeuille du

jouer pleinement son role d’inv

les PME.

La diversification accrue qu’ils
d’améliorer le rendement de lg
servies a ses bénéficiaires.
En 2014, les limites réglementz
hors obligation contraignaient
méme si ' Etablissement a con
et des vecteurs nécessaires po
classes d’actifs, tout en approf

Régime.

La récente publication de textes réglementaires modifiant
le cadre d’'investissement du RAFP doit lui permettre de

estisseur de long terme au

service de l'économie réelle, notamment en France et pour

autorisent sera un moyen
ng terme des prestations

aires sur linvestissement
encore l'allocation d’actifs,
tinué a se doter des outils

ur investir dans de nouvelles
ondissant sa démarche ISR.
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LE BILANDELE
EN QUELQUES C

Un actif au bilan de l'ordre de

17,5 MD€

AFP
HIFFRES*

Un taux de couverture comptable
estimé de l'ordre de

110 %

Une provision mathématique
de l'ordre de

15,9 MD€

Une provision pour utilisation des
excédents de

1,7 MD€

Un taux d’actualisation fixé a

1%
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*Evaluation a la fin de lannée 2014.
" Taux d’actualisation net des frais de

gestion, évalué sur la base d'une méthode
qui prend en compte le risque
de réinvestissement




LE PILOTAGE

DES PARAMETRES

TECHNIQUES EN

Conscient de cette responsabilité
réglementaire et prudentielle, le
conseil d’administration a forma-
lisé dans la charte de pilotage des
parametres techniques du Régime
son souhait de préserver dans la
durée le pouvoir d’achat des droits
a retraite acquis par les bénéfi-
ciaires du RAFP.

Depuis la création du Régime, le
conseil d’administration est sou-

02 LES MOYENS DT

2014

Le RAFP est soumis a une régl
prudentielle exigeante qui disp
+ les engagements du Régime
de ses bénéficiaires doivent é
par des actifs d’'un montant a
+ la valeur actuelle probable de
doit étre calculée en utilisant
prudentiel (c’est-a-dire cohé
prudemment estimé des acti
Le conseil d"'administration est

NVESTIR REELLEMENT ATLONG TERME

ementation

ose que :

a l'égard

tre couverts

u moins équivalent;

> ces engagements

un taux d’actualisation
rent avec le rendement
fs du Régime).
responsable

cieuxde l'évolution des parametres

suivants :

+ lavaleurd'acquisition et lavaleur
de service du point;

+ le taux de couverture des enga-
gements du Régime;

+ le taux d’'actualisation des pro-
visions;

+ le taux d’intérét technique ou
« taux du tarif ».

La charte de pilotage reconnaft

Uexistence d'un lien entre la capa-

cité du Régime a revaloriser les

droits et sa richesse. Elle prévoit

aussi, dans certaines conditions,

la révision du taux du tarif.

LE TAUX DE
COUVERTURE
DES ENGAGEMENTS

Lobligation de couverture a tout
moment des engagements du

du maintien de cet équilibre.

couverture satisfaisante de ses
engagements. La poursuite de la
dégradation des rendements obli-
gataires alachaten 2014 nécessite
néanmoins de maintenir une
grande prudence dans le pilotage
des parametres.

En complément de cette premiere
approche, UERAFP a cherché a
mieux définir sa capacité a reva-
loriser les droits des affiliés dans
la perspective de long terme qui
est la sienne. Il a ainsi été amené
a définir un taux de couverture dit
« économique », qui tient compte
de la valeur latente de son actif'8,
mais aussi des risques pour les-
quels il doit constituer une marge
de prudence. Celle-ci est définie
comme le « besoin de surcouver-
ture économique », en deca duquel,

Régime nécessite un suivi du taux
de couverture comptable. Les
mesures étudiées a la fin de lan-
née et adoptées par le conseil
d’administration du 5 février 2015
ont porté ce taux a environ 110 %
(taux estimé, non audité).

Respectueux de ses obligations
réglementaires, le Régime est
diment provisionné et assure une

"®Le taux de couverture économique correspond

quel que soit le taux de couverture
comptable, lavaleur de service du
point ne peut étre augmentée. A
lafinde l'année 2014, le besoin de
surcouverture économique s'élevait
a 13,3 % des engagements.

Le taux de couverture économique
du RAFP s’élevait apres revalori-
sationaenviron 118 % (taux estimé)
au 31 décembre 2014.

au rapport entre, d'une part, les obligations

évaluées en prix de revient amorti plus tous les autres actifs en valeur vénale et, d’autre

part, la provision mathématique et de gestion
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LA VALEUR
D’ACQUISITION

ET LA VALEUR DE
SERVICE DU POINT

Chaque année, le conseil d’admi-
nistration fixe ces parametres.
Depuis l'adoption de la charte de
pilotage, il tient compte du besoin
de surcouverture économique.
Le mécanisme prévu par la charte
permet en effet de lier la revalori-
sation au taux de couverture éco-
nomique. Si la revalorisation est
inférieure a linflation, notamment
en cas d'insuffisance du taux de
couverture, un systeme de rattra-
page est mis en place au cours des
exercices suivants pour permettre
d’augmenter la valeur de lacqui-
sition et lavaleur de service du point
a concurrence de linflation.

C’est ainsi qu'en 2014, alors que
des mesures d’ajustement étaient
a l'étude, le conseil d’administra-
tion a renoncé a augmenter la
valeur de service a hauteur de
linflation prévisionnelle pour 2014,
soit 0,5 %. Le montant de revalo-
risation correspondant pourra étre
distribué ultérieurement, a travers
la revalorisation de la valeur de
service du point.

EVOLUTION DES VALEURS D'ACQUISITION ET DE SERVICE DU POINT

Le 5 février 2015, le conseil d'ad-
ministration a décidé laugmenta-
tion de 4,5 % de la valeur d’acqui-
sition du point une premiéere fois
en 2015, puis une seconde en 2016.
Cela s’inscrit dans le cadre des
mesures de révision de la tarifica-
tion prises en application de la
charte de pilotage.

Le taux de rendement technique
du Régime s’établit donc, sauf
modification ultérieure, a :

+ 3,899 % en 2015;

+ 3,731 % en 2016.

Cela représente une baisse de
8,4 % sur deux ans par rapport au
taux de rendement technique uti-
lisé pour lannée 2014 (4,075 %) et
permet que la couverture des enga-
gements pris dans le futur soit
assurée face a la baisse des ren-
dements obligataires et a lallon-
gement continu de U'espérance de
vie.

Le renchérissement de la valeur
d’acquisition des nouveaux points
RAFP par rapport a leur valeur de
service touche tous les cotisants,
mais n'a pas d'impact sur les pen-
sions déja liquidées. Il est de plus
réversible, les parameétres de
valeur du point étant amenés a
évoluer dans le temps.

Source — ERAFP

Année 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
\[/aleéJ]r d’acquisition 1 1,017 1,08022 1,03537 1,04572 1,05095 1,05620 1,07420 1,0850 1,09585 1,1452  1,1967
en

Variation — +1,70% +1,30% +050% +1% +050% +0,50% +1,70% +1% +1% +45%  +45%
\[/aleéllr de service 0,04 0,0408 0,04153 0,04219 0,04261 0,04283 0,04304 0,04378 0,04421 0,04465 0,04465

en

Variation — +2,00% +180% +1,60% +1% +050% +050% +1,70% +1% +1% 0%
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LE TAUX
D’ACTUALISATION
DES PROVISIONS

Le taux auquel le Régime actualise
ses provisions est fixé a un niveau
particulierement prudent au regard
notamment des pratiques obser-
vées chez les autres fonds de pen-
sion européens. Il tient compte de
la baisse des rendements obliga-
taires constatée au cours des der-
niéres années.

Le taux net de frais utilisé pour
'évaluation de la provision mathé-
matique au 31 décembre 2014
s'élevea 1%, enbaisse de 20 points
de base par rapporta 2013, ce qui
refléete notamment la baisse du
rendement du portefeuille obliga-
taire et les perspectives dégradées
de taux de réinvestissement.
Depuis la parution de larrété
du 14 mai 2014 modifiant larrété
du 26 novembre 2004, le niveau
minimal des frais de gestion a été
abaissé, permettant d’adapter la
formule du taux d'actualisation a
laréalité économique du Régime.
Le taux d'actualisation brut de frais
s'éleve donc a 1,25 %.

LE TAUX D’INTERET
TECHNIQUE OU
« TAUX DU TARIF »

dans la mesure ou lactif de réfé-
rence rapportait 3,34 %. Le taux
réelde 1,34 % a été déterminé sur
la base d'un niveau d’inflation de
long terme de 2 % correspondant
a lobjectif limite de la BCE.

Ces parametres ne correspondant
plus aux conditions économiques
et financieres actuelles, la tarifi-
cation du Régime a été revue afin
de la rendre cohérente avec les
taux de marché, a travers laug-
mentation de lavaleur d'acquisition
décrite ci-dessus et l'age pivot
d’application de la surcote porté a
62 ans?. En effet, la charte de pilo-
tage prévoit que la tarification du
Régime doit étre revue immédia-
tementsi, enfin d’exercice, le taux
d'actualisation brut de frais est
inférieur au taux du tarif, ce qui
était le cas a lafinde l'année 2014.

DES COMPTES
CERTIFIES

Pour la premiere fois en 2014, a
lissue de l'expérimentation menée
en 2013, les comptes de U'exercice
2013 ont pu étre arrétés par déli-
bération du conseil d’administra-
tion dans un délai réduit, au pre-
mier semestre, en maintenant la
qualité des données comptables.
Les commissaires aux comptes
ont anouveau certifié sans réserve
la sincérité et la régularité des
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A la création du Régime, la rente
initiale a été calculée sur la base
d'un taux d’intérét technique (taux
du tarif) netd’inflation fixé a 1,34 %

"9 Cf. colts de gestion présentés page 20.

2 Le taux de rendement technique résultant de c
obtenu a travers un taux du tarif porté a 0,90 9

comptes de U'exercice 2013, apres
avoir audité les processus d’éva-
luation des provisions.

es modifications équivaut a celui qui serait
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DE NOUVELLES
MANCEUVRE POUR GARANTIR
LEQUILIBRE DU REGIME

La politique de placements de UERAFP a pour ambition de . DEVELOPPER

FPEFCONOMIE

concilier performance financiére, maitrise des risques et
P , 4 LECUNUMIE

engagement socialement responsable, selon une allocation
stratégique validée par le conseil d’administration.

EVOLUTION DE LA
REGLEMENTATION
DES PLACEMENTS

Le décret du 3 février 2015 modi-
fiant les regles d'investissement
du régime de retraite additionnelle
de la fonction publique et larrété
d’applicationdu 10 mars 2015 éta-
blissent notamment les regles
suivantes :

+ la liste des actifs autorisée est
élargie afin d’accroitre la contri-
bution du Régime au financement
des entreprises etaméliorer son
espérance de rendement;

+ lapartdesactifs placésenactions
ouen OPCVM est portée a 40 %;

FRANCAISE ET
FINANCER LES PME

Le secteur financier public peut
servirderelais lorsque l'accés des
acteurs économiques au crédit est
rendu plus difficile par le ralentis-
sement de lactivité?'. A cette
fonction contracyclique, 'ERAFP
allie une capacité peu commune
d’accompagnement a long terme
des organismes dans lesquels il
investit, grace aux marges de
manceuvre importantes dont il
disposeraau moins durant les vingt
années avenir.

En effet, de création récente, le RAFP
va connaitre une longue période de
montée en charge. Bénéficiant de
flux de trésorerie nets tres impor-
tants, il échappe aux contraintes de
la gestion de court terme et peut
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+ 3% de lactif peut étre placé dans
des fonds non cotés et 3 % dans
des fonds de préts a l'économie;

+ la possibilité d’investir sans délé-
gation de gestion est ouverte a
hauteur de 3 % de lactif total.

Dans le prolongement de sa
démarche de recherche d'un
impact socio-économique de ses
investissements, lERAFP utilisera
a partir de lannée 2015 ces nou-
velles marges de manceuvre
notamment au service de l'écono-
mie francaise et des petites et
moyennes entreprises euro-
péennes.

2 [ ‘Ftat et le financement de [‘économie, rapport

thématique de la Cour des Comptes, juillet 2012

conserversurle long terme lesttitres
qu’'il détient en portefeuille.
Disposer de telles liquidités est un
atout stratégique, s'agissant de
financer des projets d'investisse-
ment qui s'inscrivent eux-mémes
dans un temps long, voire tres long
pour les plus structurels d’entre eux
(extension du réseau d'infrastruc-
tures, développement de linnovation
et des petites entreprises).

En 2014, 'ERAFP finance l'écono-
mie francaise au sens large a hau-|
teur de 7,8 Md€, soit 45 % de son
actif total en prix de revientamorti.




(en valeur vénale)
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INVESTISSEMENTS EN FRANCE PAR CLASSE D'ACTIFS AU 31 DECEMBRE 2014
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Source — ERAFP

mm France Hors France
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Les PME européennesontvu leurs
conditions d'accés au financement
se détériorer dans la période qui
a suivi la forte contraction du cré-
dit de 2008-2009%. L'un des enjeux
du développement de 'économie
est pourtant le financement de
leurs investissements, qui sont
particulierement porteurs pour
Uemploi et la capacité d’innovation
de l'économie®.

L'ERAFP a contribué en 2014 au
financement des PME européennes
a hauteur de 258 M€, un montant
en nette hausse par rapporta 2013,
ol il atteignait 154 M€. L'Etablis-
sement intervient a divers stades
du développementdes PME et ETI :

22 Source OCDE (Tableau de bord Le financement
#Source Conseil d’analyse économique (Rappor

+ il investit dans des PME et des
ETl cotées atravers les mandats
de gestion attribués a BNPP AM
et Sycomore AMainsi qu'atravers
le mandat multi-actifs confié a
Amundi;

+ il contribue au financement des
entreprises de taille moyenne
non cotées a travers sa partici-
pation dans les fonds NOVO;

+ il intervient dans le capital-in-
vestissement de PME non cotées
a travers le mandat multi-actifs
confié a Amundi.

des PME et des entrepreneurs 2013)
2006 Une stratégie PME pour la France)

INVESTISSEMENT
DANS LE LOGEMENT
INTERMEDIAIRE

Au mois de juillet 2014, par
l'intermédiaire de son gestionnaire
immobilier AEW Europe SGP, 'ERAFP
a pris une participation dans le Fonds
de Logement Intermédiaire, qui
facilitera l'acces au logement dans
des zones tendues, c’est-a-dire ou

les loyers sont importants au regard
des revenus disponibles. Grace a

une décote sur le loyer de marché,
les milliers de logements prévus
représentent une solution
intermédiaire entre le logement privé
et le logement social, pour les
personnes dont les revenus sont
supérieurs aux plafonds de ce dernier.
A la fin de lannée 2014, lengagement
de 'ERAFP s’élevait a 30 M€.
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LALLOCATION

12,8 %. Ce rendement reflete la

D’ACTIFS EN 2014

Coté pilotage

L'évolution réglementaire n’étant
intervenue qu'apres la fin de l'an-
née 2014, lallocation d’actifs votée
par le conseil d"administration pour
2014 n’a pasintroduit de nouvelles
classes d'actifs. Les investisse-
ments dans de nouvelles classes
d’actifs ont été la traduction opé-
rationnelle de procédures d’appel
d'offresinitiées ou prévues en 2013,
c’'est-a-dire les obligations privées
libellées en dollars américains et
les actions américaines.

Environ 1,81 milliard d’euros de
cotisations ont été collectés au
cours de l'année 2014. En tant
qu’'investisseur de long terme,
UERAFP cherche a placer les flux
annuels en optimisant la rentabi-
lité de son portefeuille, tout en
maintenant un risque acceptable
pour le Régime. En 2014, le taux
de rendement interne? de l'en-
semble du portefeuille a été de

FLUX D'INVESTISSEMENT PAR CLASSE D'ACTIFS AU COURS DE LANNEE 2014

performance boursiére du porte-
feuille de TERAFP. Cette trés bonne
performance est liée, sur une par-
tie du portefeuille, a la forte baisse
des taux de rendement des actifs
obligataires, qui renchérit leur
valeur, mais rend complexes les
nouveaux investissements dans la
classe d’actifs.

Au coursde l'année, la poche obli-
gataire (dont obligations conver-
tibles) a continué de concentrerla
majorité des investissements.
Ainsi, 55 % des flux ont été inves-
tis en obligations, soit 980 millions
d’euros, dont pres de 31 % en obli-
gations d’entreprises. La poche
immobiliere commence a devenir|
conséquente, ayant recu 27 % des
flux d'investissements, soit 481 M€
en 2014. Les abondements nets
des mandats d’actions se sont
élevés a 239 M€, soit 13,5 % des
flux d’investissements. Enfin, le
fonds multi-actifs a recu 72 M€
d'investissements, soit 4 % des
flux.
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Source — ERAFP

Actifs En millions d'€ En pourcentage
. __________________________________________________________________________________________|
Obligations 980 55,3 %
dont obligations privées 547 30,8 %
Actions 239 13,5 %
Multi-actifs 72 4,1 %
Immobilier 481 27,1 %
Total 1772 100 %

%Le taux de rendement interne (TRI) permet d'apprécier la pertinence des choix d'allocation

d’un portefeuille. Il se distingue de la performa

de la séquence dans le temps des flux, investissements et désinvestissements, ou, dans le
cas de la gestion déléguée, des abondements et retraits

nce en ce qu'il est calculé en tenant compte
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EVOLUTION DE LACTIF DU RAFP (en prix de revient amorti, exprimé en millions d’euros)

Source — ERAFP

Au début de Uannée 2014, le por-
tefeuille obligataire hors obliga-
tions convertibles représentait
71 % de l'actif du Régime. L'Eta-
blissement réalise des investisse-

Ainsi, la position de liquidités s'est
accrue au cours de l'année 2014,
atteignant 419 M€ en fin d’année.
Elle s'élevait a 293 M€ au
31 décembre 2013.
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ments de long terme et, s'agissant
des obligations, a vocation a les
conserver jusqu'a échéance. S'il
estamené a réaliser des cessions,
il s'agit essentiellement d'opéra-
tions d’arbitrage pour améliorer
ladossement actif-passif et plus
marginalement pour tirer parti de
situations de marché particuliéres.
L'ERAFP se trouve donc dans la
nécessité de limiter l'acquisition
de titres dont le rendement dépré-
cierait trop le rendement moyen
du portefeuille ou présentant des
risques élevés de défaut.

Coté opérations
Conformément a la réglementation
alors en vigueur, en dehors des
obligations publiques gérées en
direct par [ Etablissement, en 2014,
la gestion devait étre intégralement
déléguée a des sociétés de gestion.
Pour les mandats de gestion délé-
guée, le recours a la multi-attri-
bution permet une répartition des
risques financiers sur plusieurs
prestataires; il résulte d'un choix
prudent dans la gestion des actifs
administrés pour le compte des
bénéficiaires.
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En dehors des mandats d'obliga-
tions privées libellées en euros,
chacune des sociétés de gestion
a créé un fonds commun de pla-
cement dédié, que UERAFP ali-
mente en fonction de la situation
des marchés, conformément a un
processus d’investissement inté-
gralement internalisé. Chaque
fonds estabondé en fonction de sa
performance globale et de la stra-
tégie d'investissement de 'ERAFP.
En 2014, les investissements dans
de nouvelles classes d'actifs sont
la traduction opérationnelle de
procédures d’appel d’offresinitiées
ou prévues en 2013. S'agissant de

+ une société, AXA Investment
Managers Paris, gérait des obli-
gations privées libellées en dol-
lars;

+ deux sociétés, Schelcher Prince
Gestion et Lombard Odier Ges-
tion, géraient des obligations
convertibles, l'une pour la zone
Europe et l'autre pour la zone
Monde;

+ six sociétés (Amundi, Axa Invest-
ment Managers Paris, BNP Pari-
bas Asset Management, Edram,
Rothschild et Cie Gestion
et Tobam AM] géraient des
actions de grandes entreprises
cotées de la zone euro;

la gestion de la poche d’actions
américaines, les premiers abon-
dements dans les fonds d’actions
américaines ont été réalisés au
début de lannée 2014.

D’autre part, un appel d'offres,
différé en 2013, a été lancé au pre-
mier trimestre 2014 pour lattri-

+ une société, BNP Paribas Asset
Management, gérait des actions
de petites et moyennes entre-
prises cotées de la zone euro;

+Une société, Sycomore AM,
gérait des actions de petites et
moyennes entreprises cotées en
France;
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bution d'un mandat de gestion

d’obligations privées libellées en

dollar américain. La procédure a

conduit a la sélection en septembre

2014 d'un gérant de mandat actif,

AXA Investment Managers Paris,

et de deux gérants suppléants,

Natixis Asset Management, avec

pour délégataire Loomis, Sayles

& Company, L.P., et CCR Asset

Management, avec pour déléga-

taire UBS Global Asset Manage-

ment (Americas) Inc. Le véhicule
d’investissement a été constitué

au coursduderniertrimestre 2014,

ce qui a permis de s’exposer a la

classed’actifsen find’année 2014.

Ala fin de lannée 2014 :

+ deux sociétés, Amundi et Grou-
pama AM, géraient des obliga-
tions privées libellées en euros
de la catégorie investissement;

+ deux sociétés, Allianz Gl France
et State Street Global Advisors
France, géraient des actions
de grandes entreprises cotées
internationales (hors pays émer-
gents);

+ deux sociétés, Natixis AM et
Robeco Institutional Asset Mana-
gement, géraient des actions de
grandes entreprises cotées
nord-américaines;

+ une société, Amundi, gérait un
portefeuille multi-actifs;

+ deuxsociétés, AEW Europe SGP
et La Francaise REM, géraient
des actifsimmobiliers en France;

+ une société, AXA Real Estate
Investments Managers SGP,
gérait des actifs immobiliers en
Europe.




CHRONOLOGIE

DES EVENEMEN
FINANCIERS EN

Le retraitgraduel des achats d'ac-
tifs de la Réserve Fédérale Amé-
ricaine (Fed) a été compensé par
les achats d’actifs de la Banque
du Japon (BoJ] pour éviter une
nouvelle récession, et de la Banque
centrale européenne (BCE) pour
contrer le risque déflationniste
dans la zone euro.

L'année écoulée a aussi été mar-
quée par une appréciation quasi
généralisée du dollar par rapport
aux autres monnaies, suivie d'une
surperformance des titres améri-
cains (actions et obligations).

En 2014, les anticipations de
hausse des taux sur les marchés
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progression toujours soutenue

et, surtout, la montée des pressions
déflationnistes, ont conduit la BCE
a baisser ses taux directeurs et a
annoncer des mesures de liquidité
alongterme (TLTRO] ainsi que des
achats d’actifs du secteur privé
(tels les ABS et Covered Bonds]),
les marchés anticipant, de plus,
des mesures supplémentaires

Lannée 2014 a été caractérisée
croissance mondiale a un nivea
de 2,9 %, avec la confirmation ¢
économies développées, en lég
économies émergentes en rale

NVESTIR REELLEMENT ATLONG TERME

> par une stabilisation de la
u relativement faible, autour
je la divergence entre les
ere accélération, et les
ntissement, ainsi qu'une

de la liquidité mondiale.

ont été déjouées par la combinai-
son de facteurs géopolitiques,
économiques ou par lactivisme de
certaines banques centrales. Si
les politiques monétaires sont res-
tées tres expansionnistes dans les
pays développés avec le maintien
des politiques a taux zéro, d'im-

(achats d’emprunts d’Etat) pour
les mois a venir.

Surl'année, lerendementde lem-
pruntd’'Etata 10 ans a baissé d’un
peuplusde 1,9 % a un peu plus de
0,5 % en Allemagne, d'un peu
moins de 2,6 % a un peu plus de
0,8 % en France, d’un peu plus de

portantes divergences ont com-
mencé a apparaitre.

Les taux longs ont baissé de
maniere générale durant toute
l'année. Aux Etats-Unis, sous 'ef-
fetdureculdes anticipations d’in-
flation, des interrogations sur le
potentiel de croissance a long
terme, de la prudence de la Fed et
de la recherche de placements
slrs par les investisseurs inter-
nationaux, le rendement de 'em-
pruntd’Etata 10ansareculéd’un
peu plusde 3 %, fin 2013, a un peu
moins de 2,2 %, fin 2014.

La baisse a été nettement plus
forte en zone euro, ou le rythme
décevantde lareprise économique

4,1 % a un peu moins de 1,9 % en
[talie et d’'un peu moins de 4,2 %
aunpeuplusde 1,6 % en Espagne.
Sous l'effet de l'apaisement des
tensions financieres et de l'action
de la BCE, les écarts de rendement
a 10 ans entre UAllemagne, d'une
part, et Ultalie, UEspagne et la
France, d'autre part, se sont donc
réduits.

Sur le marché des taux courts, les
rendements a2 ans ont progressé
aux Etats-Unis alors qu'ils ont for-
tement baissé en zone euro, ceux
de UAllemagne et de la France
terminant 'année en territoire
négatif.

PAGE 43




Au 31 décembre 2014, le porte-
feuille obligataire (hors obligations
convertibles) représentait un total
de 11774 M€ en prix de revient
amorti, soit 67,6 % du total de l'ac-
tif de UERAFP. Il se répartit entre
des obligations souveraines et
assimilées a taux fixe (39,8 % de
l'actif, soit 6930 M€), des obliga-
tions indexées sur linflation
(11,2 %, soit 1956 M€]) et des obli-
gations d’'entreprises (16,6 %, soit
2888 M€).

Le portefeuille obligataire affichait
a lafin de l'année 2014 une plus-
value latente a hauteur de 20,9 %
de son prix de revient amorti.
Celle-ci s'inscrit en nette hausse
parrapporta 2013, ot elle s'élevait
a 8,2 %, mais refléte surtout la
diminution des taux de rendement
a lachat par rapport aux titres
détenus en portefeuille.

LE PORTEFEUILLE
OBLIGATAIRE

En parallele, avec une duration
moyenne de 8,2 ans, son rende-
ment actuariel moyen s'élevait a
3,46 %%, en repli par rapport a
lannée précédente (3,53 %), pour
les mémes raisons.

OBLIGATIONS
PUBLIQUES

Lensemble des titres obligataires
publics est géré en direct par ['Eta-
blissement, pour une valeur comp-
table de 8887 M€ a lafinde lannée
2014. Avec une duration moyenne
de 9,2 ans, leurrendement actua-
riel moyen était de 3,51 %%.

Parmi ces titres, les obligations
souveraines comptaient pour 92 %
(8163 M€], soit environ la moitié
du portefeuille total du Régime.
Elles incluent les titres a taux
fixe et les obligations indexées

EVOLUTION DES RENDEMENTS MOYENS ET DES PLUS OU MOINS-VALUES LATENTES DU PORTEFEUILLE OBLIGATAIRE
DEPUIS 2007

Source — ERAFP
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sur l'inflation émis par des Etats
de la zone euro, mais aussi des
obligations garanties par ceux-ci,
comme les obligations émises
par la Kreditanstalt fiir Wiede-
raufbau, la banque de développe-
ment publique allemande.

Les autres obligations publiques
sont les titres émis par des col-
lectivités locales de UOCDE (3 %
du portefeuille obligataire public,
soit 268 M€] et par des organismes
supranationaux (5 %, soit 455 M€).
En 2014, les taux obligataires sou-
verains ont atteint des plus bas
historiques avec, de plus, une
convergence des courbes de ren-
dementd’obligations de maturités
différentes.

Dans ce contexte, les opérations
effectuées sur le portefeuille obli-
gataire souverain l'ont été princi-
palement sur le marché primaire,

(en prix de revient amorti)
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en bénéficiant de surplus de ren-

dement offerts a 'émission :

+ acquisition de titres souverains

slovaques, belges et irlandais;

+ réinvestissement anticipé d’'ar-

rivées a 'échéance de titres

espagnols et italiens;

+ souscription a des émissions de
lignes nouvellement créées :
obligations du Trésor espagnol
indexées sur linflation euro-
péenne, obligations du Trésor
italien de maturité 15 ans.

En outre, des achats d'obligations
de UEtat francais ont été effectués
sur des maturités longues, afin de
dégager un rendement suffisant.
En fin d'année, l'annonce de nou-
velles mesures de soutien a la
liquidité des marchés financiers
par la BCE a donné lopportunité
d'investir dans des obligations
espagnoles et portugaises.

NVESTIR REELLEMENT ATLONG TERME

REPARTITION DES OBLIGATIONS PUBLIQUES PAR PAYS AU 31 DECEMBRE 2014

Source — ERAFP

50 % 477 %
—

45 %

40 %

35%

30 %

25%

20 %

15 % 14,2 %

9.2% fr—
10 O/U 6'4 D/o —
—
5% 2.4 % 4,3 % 3,9 % 4,2 % 28%
- — 06% ™= 03% — m— D 1% 7% 0.2 % 0,9 %

o o o © o ) o ) o o 0 o = o )
= a= =} ° c b=l s} he] = = © c W = 0
ISy 3] =3 © o c = c @ = o o = = 0
© - = c @© (] © © = o T o =) o =
E 3 $ 8 5 E & = 2 2 < £ 2 3
g < m L i @ 5 a o 32
h E

PAGE 45




REPARTITION DES OBLIGATIONS PUBLIQUES PAR TYPE D'EMETTEUR
AU 31 DECEMBRE 2014 (en prix de revient amorti)

Source — ERAFP

Collectivités
territoriales 3,02 %

Etats et agences
91,86 %

Organismes
supra-nationaux
5,13 %

EVOLUTION DE LA NOTE ISR MOYENNE DU PORTEFEUILLE D'OBLIGATIONS SOUVERAINES ET ASSIMILEES
PAR RAPPORT A CELLE DE LINDICE AU 31 DECEMBRE 2014

Source — Vigeo-Oekom

=
o
=L
®
o
®
5
&5
o
®
=
o
X
X
)
o
=
<
®
=
)
=]
=)
o
=
%)
ey

mm Note du portefeuille ERAFP

70

68,5
69,2
68,8
68,6

69

67,9
68,0

68

66,9

67

66,0

66
65
b4
63
62
61

60

s INNERRRRRRARRRRARRERTARRRRTRTONRY o
o

s

o TARERERRRRRERRRRRRRARRRARRN <
o

=
~

s TERRERERRRREARRERARRRRRRRANND <~
o

w

o T R
o

=
o

s INNRRRRRRRORRREARNRRTRRNR .
o

o
=
o
o
oo
o
~o
~

PAGE 46

s TRRERERRRRREARERRRRRERRRANND <~
s T




PROFIL ISR

02 LES MOYENS DT

Les obligations
de collectivités locales

NVESTIR REELLEMENT ATLONG TERME

Les obligations d’Etats

Tous les émetteurs du portefeuille
passent le filtre ISR de UERAFP,
d’apres la notation effectuée par
Oekom?’. En effet, tous les Etats
dont les obligations font partie du
portefeuille de 'ERAFP obtiennent
une note ISR moyenne supérieure
a50/100. Si, dans labsolu, la per-
formance du portefeuille sur les
éléments extra-financiers s’est
légerement dépréciée entre 2013
et 2014, lécartavec la performance
de lindice (iBoxx Euro Sovereigns
Eurozone) s'esten revanche accru::
il est aujourd’hui de 1,4 point soit
U'écart le plus important depuis
2011.

Cela s’explique principalement par
la sous-pondération dans le por-
tefeuille, par rapport a lindice, de
titres de pays dont les notations
ISR et de qualité de crédit sont plus
basses que la moyenne. En effet,
on observe une corrélation assez

En 2014, UERAFP n’a souscrit a
aucune émission obligataire de
collectivités locales. Cecis’explique
par un contexte de taux tres bas
et les tailles souvent relativement
faibles des émissions proposées
par les collectivités territoriales.
Méme s'il n'a pas souscrit a de
nouvelles obligations de collecti-
vités en 2014, lERAFP s'est attaché
a faire connaitre sa démarche
aupres de collectivités susceptibles
d’émettre dans les mois ou années
a venir et dont les notes ISR
actuelles ne sont pasen ligne avec
ses prérequis. Ainsi, 'ERAFP a
écrit a deux collectivités locales,
afin de s’assurer de leur partici-
pation au processus de notation
initié en son nom par les agences
de notation extra-financiére. En
effet, en répondant de facon détail-
lée aux questions de ces agences,
les collectivités s'assurent que les
notes ISR obtenues refletent au

forte entre les évaluations finan-
cieres et extra-financiéres des
émetteurs souverains. Il faut éga-
lement noter que, dans la mesure
ou l'univers d’'investissement,
composé des titres libellés en
euros émis par des pays de lOCDE,
est restreint et relativement homo-
gene en ce qui concerne les carac-
téristiques ISR de ses constituants,
l'écart entre la note ISR moyenne
du portefeuille et celle de l'indice
ne peut pas s'accroitre dans de
fortes proportions.

mieux leurs engagements et
actions dans les domaines social
et environnemental. Bien que des
progrés aient été observés en
matiere de reporting extra-finan-
cier des collectivités locales, la
marge de progres est encore
importante dans certains cas.

La note ISR moyenne du porte-
feuille de 'ERAFP progresse de
maniére continue depuis les pre-
miers investissements réalisés en
2007 pour atteindre 57,7/100 en
2014. Cela s’explique non seule-

#” Agence de notation partenaire de Vigeo ensemble chargées d'analyser trimestriellement

pour 'ERAFP le portefeuille d’actifs et de four

ir des reportings détaillés sur chaque poche
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EVOLUTION DE LA NOTE ISR MOYENNE DU PORTEFEUILLE D'OBLIGATIONS DE COLLECTIVITES LOCALES
PAR RAPPORT A CELLE DE LINDICE AU 31 DECEMBRE 2014

Source — Vigeo-Oekom

mm Note du portefeuille ERAFP

60
55
50
45
40
35

30

51

Note de lindice iBoxx collectivités (non ISR]

50,7

51,2
50,4

50,2

42,2
42,1
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ment par une amélioration des
notes ISR obtenues par les collec-
tivités représentées dans le por-
tefeuille de LERAFP mais égale-
ment par la vente les années
précédentes des titres de collec-
tivités qui, d'un point de vue ISR
notamment, ne satisfaisaient pas
aux exigences de UERAFP. L'écart
avec lindice de référence a égale-
ment continué de croitre en 2014
pour se porter a 15,6 points. Cet
écart treés important reflete prin-
cipalement l'absence en porte-
feuille de collectivités locales qui
n‘ont pas formalisé de reporting
sur les sujets environnementaux,
sociaux et de gouvernance - ce qui
pése sur leurs notes ISR - et qui
sont en revanche présentes dans
Uindice.
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OBLIGATIONS PRIVEES

En 2014, une poche d’obligations
d’émetteurs privés libellées en
dollars est venue s'ajouter au por-
tefeuille. Un premier mandat actif
a été attribué a la société de ges-
tion AXA IM au mois de novembre
2014, avec un premier abondement
de 100 M€ réalisé en décembre
(0,6 % de l'actif total de LERAFP).
Enfind’année, laduration moyenne
était 7,6 ans, pour un rendement
actuariel moyen de 3,58 %.
Alafinde lannée, la poche d’obli-
gations privées libellées en euros
ou « crédit euro » restait prépon-
dérante au sein du portefeuille
(16 % de Uactif, soit 2788 M€]. Elle
est gérée par deux mandataires
de UEtablissement, Amundi et
Groupama AM.




REPARTIITION DES OBLIGATIONS D'ENTREPRISES LIBELLEES EN EURO PAR SECTEUR, PAR PAYS ET PAR NOTATION
AU 31 DECEMBRE 2014 (en prix de revient amorti)

ource — ERAFP




REPARTITION DES OBLIGATIONS D'ENTREPRISES LIBELLEES EN DOLLARS PAR SECTEUR ET PAR NOTATION
AU 31 DECEMBRE 2014 (en prix de revient amorti)

Source — ERAFP

REPARTITION PAR SECTEUR

Industrie 62,8 %

Services aux .
collectivités 4,3 % .~

REPARTITION PAR NOTATION

BBB

BB
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16,7%

L OA327%

Les rémunérations offertes sur le
marché des obligations d’entre-
prises de la zone euro se sont
encore réduites en 2014, en lien
avec l'environnement de faibles
taux obligataires souverains dans
les pays de 'OCDE. L'assouplisse-
ment consenti en 2013 des
contraintes de gestion concernant
le poids des émissions moins bien
notées a permis de poursuivre les
investissements dans la poche pour
un montant de 447 M€ au cours
de lannée 2014. Pour une duration

Finances
32,9 %

moyenne de 5,2 ans, le rendement
actuariel moyen de la poche était
de 3,16 %.

Une partie de la trésorerie est
gérée par les mandataires « crédit
euro ».

PROFIL ISR

Les performances ISR du porte-
feuille obligataire privé de lERAFP
etde sonindice de référence (Iboxx
euro non-souverain) se sont amé-
liorées de maniere continue ces




derniéres années. La notation ISR
du portefeuille est de 54,1/100

02 LES MOYENS DT

L'univers d'investissement com-
prend donc des émetteurs de tailles

NVESTIR REELLEMENT ATLONG TERME

7,4 points au-dessus de lindice. Il
s'agit de l'écart le plus important
depuis le lancement des mandats.
Cet écart significatif de notes ISR
moyennes entre le portefeuille et
lindice s’explique par la pertinence
de l'approche best in class au sein
d’un univers d’émetteurs aux pra-
tiques ESG hétérogenes. En effet,
les émetteurs dont les obligations
constituent U'univers d’investisse-
ment sont répartis en quatre caté-
gories :

+ les entreprises financieres;

+ les entreprises non-financieres;

+ les émetteurs d'obligations col-
latéralisées®;

+ lesagences?, qui sont des orga-
nismes a statut privé ou public
plus ou moins contrélés par des
Etats ou des collectivités terri-
toriales.

différentes mais aussi des entre-
prises cotées et des émetteurs non
cotés, qui font preuve de degrés
de sensibilisation aux attentes des
investisseurs ISR assez différents.
Dans ce contexte, l'analyse best in
class est particulierement discri-
minante puisque les écarts de
notes ISR entre les meilleurs émet-
teurs et les autres sont plus signi-
ficatifs qu'au sein d'un univers
relativement homogéne comme
celuide grandes entreprises cotées
européennes par exemple.

La bonne performance ISR de ces
mandats de gestion atteste de la
valeur ajoutée du dispositif ISR de
UERAFP, ainsi que de la maturité
des sociétés de gestion concernées
en matiere d’ISR.

EVOLUTION DE LA NOTE ISR MOYENNE DU PORTEFEUILLE D'OBLIGATIONS
D'ENTREPRISES PAR RAPPORT A CELLE DE L'INDICE AU 31 DECEMBRE 2014

Source — Vigeo
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#Une obligation collatéralisée est une obligation dont le remboursement et le paiement
des intéréts sont assurés par les flux de revenus d'un actif qui sert de garantie.

# Par exemple, les banques de collectivités locales comme Bank Nederlandse Gementeen
(BNG) aux Pays-Bas, la Caisse des dépdts et consignations, etc.
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LE PORTEFEUILLE
D'OBLIGATIONS

Les mandats actifs sont confiés a
lasociété Schelcher Prince Gestion

CONVERTIBLES

soit 2,0 % du total de lactif de
ERAFP.

pour la zone Europe et Lombard
Odier Gestion pour la zone Monde.
Abondés pour la premiére fois a
la fin de Uannée 2012, les deux
mandats d'obligations convertibles
ont connu une montée en charge
progressive au cours des deux
derniéresannées. Au 31 décembre
2014, le portefeuille d'obligations
convertibles représentait un total
de 346 M€ en prix de revientamorti,

EVOLUTION DE LA PERFORMANCE ANNUELLE ET DES PLUS OU MOINS-VALUES
LATENTES DU PORTEFEUILLE D'OBLIGATIONS CONVERTIBLES

Alafin de lannée 2014, il affichait
une plus-value latente a hauteur
de 8,2 % de son prix de revient
amorti.

La performance de la poche s’est
établie a 3,15 %, en retrait par rap-
port a la performance de l'année
2013 (9,78 %], du fait d'une évolu-
tion relativement moins favorable
des marchésd’actions durant l'an-
née 2014.
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REPARTIITION DU PORTEFEUILLE D'OBLIGATIONS CONVERTIBLES PAR SECTEUR ET PAR ZONE GEOGRAPHIQUE
AU 31 DECEMBRE 2014 (en valeur vénale)

Source — ERAFP
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Les zones géographiques cou-
vertes par chaque mandat étant
différentes, deux indices de com-
paraison distincts sont utilisés pour|
évaluer la qualité ISR de ces deux
portefeuilles. Une amélioration
des performances ISR est observée
au seindu portefeuille d'obligations
convertibles européennes alors
qu'alinverse, une dégradation des
notations ISR du portefeuille d obli-
gations convertibles mondiales est
observée. Toutefois, les deux por-
tefeuilles continuent de surper-
former leurs indices de référence
respectifs, attestant de la bonne
application de la stratégie ISR best

in class dans le cadre de ces man-
dats de gestion déléguée.

Ladifférence de notes et 'évolution
de ces derniéres entre les deux
portefeuilles Europe et Monde
s’explique par la trés forte repré-
sentation d’émetteurs nord-amé-
ricains et asiatiques dans le por-
tefeuille Monde. Le référentiel ISR
de LERAFP ayant un prisme social
marqué (le respect des droits syn-
dicaux et la promotion du dialogue
social sont deux critéres majeurs),
les entreprises européennes, qui
prennent en moyenne mieux en
compte ces sujets dans leur gestion
quotidienne, obtiennent de meil-
leures notes que leurs homologues
américaines et asiatiques.

NOTES ISR MOYENNES DES PORTEFEUILLES D'OBLIGATIONS CONVERTIBLES
PAR RAPPORT A CELLES DE LEURS INDICES AU 31 DECEMBRE 2014
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LE PORTEFEUIL
D'ACTIONS

Au 31 décembre 2014, le porte-
feuille d’actions représentait un
total de 4073 M€ en prix de revient
amorti, soit 23,4 % du total de l'ac-
tif de UERAFP. Il se répartit entre
des actions d’entreprises de la
zone euro (17,9 % de lactif, soit
3124 M€] etdes actions de grandes
entreprises internationales (5,4 %,
soit 949 M€].

Jusqu’a la fin de lannée 2014, la
gestion du portefeuille d’actions
était entierement déléguée par
l'Etablissement®.

Alafinde lannée, les deux poches
d’'actions étaient réparties en
12 mandats, dont 8 d’actions de la
zone euro, confiés a Amundi, AXA
Investment Managers Paris, BNP
Paribas Asset Management pour
deuxd’entre eux, Edram, Rothschild
et Cie Gestion, Sycomore AM,

_E

Tobam AM, et 4 d’actions interna-
tionales, confiés a Allianz Gl France,
State Street Global Advisors France
(zone « monde ») Natixis AM,
Robeco Institutional Asset Mana-
gement (zone Amérique du Nord).
En 2014, comme le permettent les
documents contractuels de ces
marchés, les mandats d’actions
de la zone euro ont été reconduits
pour une durée de trois ans.

Le portefeuille d'actions affichait
alafindelannée 2014 une plus-va-
lue latente a hauteur de 27,8 % de
son prix de revientamorti. La per-
formance positive de 6,17 % réa-
lisée sur lannée 2014 est moins
élevée que celle réalisée en 2013
(25,8 %), notamment du fait d’'une
moindre progression des marchés
d’actions de la zone euro au cours
de lannée.

02 LES MOYENS DT
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EVOLUTION DE LA PERFORMANCE ANNUELLE ET DES PLUS OU MOINS-VALUES LATENTES DU PORTEFEUILLE D'ACTIONS

Source — ERAFP

mm Actif net en prix de revient en fin d’'année = Montant des plus ou moins-values latentes
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*Le décret du 3 février 2015 modifiant les regles d’investissement du régime de retraite
additionnelle de la fonction publique prévoit que 'ERAFP n’est pas tenu de déléguer cette
gestion pour une partie de ses encours, cf._page 38 PAGE 55




La performance de la poche d'ac-
tions de la zone euro s’est établie
a 3,76 %, en retrait par rapport a
la performance de la poche d’ac-
tions internationales, qui s’éleve
a 12,8 %.

Lesinvestissements dans les man-
dats « actions » ont représenté
13,5 % des flux investis en 2014,
soit 239 M€. Ce montant net
recouvre cependant un mouvement
de réallocation entre les poches
de la zone euro et internationales.
En effet, les mandats d'actions
internationales « monde » arrivant
a échéance en 2015, les parts des
fonds font l'objet d’un rachat, les
encours étant principalement réa-
bondés au sein des mandats d'ac-

REPARTITION DES ACTIONS PAR POCHE GEOGRAPHIQUE
AU 31 DECEMBRE 2014 (en prix de revient amorti)

tions de la zone euro et d'actions
internationales américaines.

Entermesde dispersion durisque,
les 10 premiéres valeurs détenues
dans les différents mandats d’ac-
tions de la zone euro représentaient
20,2 % de la poche en find'année,
une part inférieure a celle des 10
premieres lignes de Uindice de
référence MSCI EMU ISR a ce
moment (30,6 %). La dispersion
était encore plus accentuée pour
lapoche d’actionsinternationales,
les 10 premiéresvaleursn’enrepré-
sentant que 18,3 %. En revanche,
Uindice de référence MSCI World
était dans ce cas moins concentré
que le portefeuille (9,59 %
sur les 10 premieres lignes).

Source — ERAFP
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Actions de la zone euro

En 2014, la notation ISR du porte-
feuille d’actions européennes de
UERAFP a continué de s'laméliorer,
de méme que l'écart avec la nota-
tion ISR de lindice de référence
(+3,9 points, contre +3,1 points en
2013). Que cela soit relativement
a Uindice ou dans l'absolu (note
ISR moyenne de 53,4/100), la per-
formance ISR du portefeuille est
a son plus haut niveau depuis le
lancement des mandats d’actions
européennes.

Cette tendance positive s'explique
non seulement par Uexpérience
désormais éprouvée des sociétés
de gestion en matiere de gestion
ISR d’actions de la zone euro, mais
également par leur bonne appré-
hension de l'approche ISR spéci-

02 LES MOYENS D'

réunions régulieres entre lERAFP
et ses mandataires de gestion per-
mettent de s'assurer de la bonne
intégration des attentes de lERAFP
dans le processus de sélection des
titres en portefeuille.

On peut également noter que, bien
que positif et s'accentuant, l'écart
entre la note ISR moyenne du por-
tefeuille et celle de lindice est
moins important que pour les man-
dats de gestion d'obligations pri-
vées libellées en euro (voir p. 51).
Comme mentionné précédemment,
cela refléte la plus grande homo-
généité de l'univers des grandes
entreprises cotées européennes
en matiere de mise en ceuvre de
leur responsabilité sociale et envi-
ronnementale : la note ISR relati-
vement élevée de lindice de réfé-
rence tend a montrer qu’elles font
preuve d'une certaine maturité sur

NVESTIR REELLEMENT ATLONG TERME

fique de 'ERAFP. Sur ce point, les

ces sujets.

EVOLUTION DE LA NOTE ISR MOYENNE DU PORTEFEUILLE D'ACTIONS DE LA ZONE EURO PAR RAPPORT

A CELLE DE L'INDICE AU 31/12/2014

Source — Vigeo

mm Note du portefeuille ERAFP
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REPARTITION DES ACTIONS DE LA ZONE EURO PAR SECTEUR ET PAR PAYS AU 31 DECEMBRE 2014 (en valeur vénale)

ERAFP

Source —
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Actions internationales

« monde »

Les notes ISR obtenues par le por-
tefeuille d'actions internationales
restent en moyenne nettement
inférieures a celles du portefeuille
actions de la zone euro, en parti-
culier sur les criteres Progres
social et Démocratie sociale. La
forte représentation des entre-
prises américaines au sein du
portefeuille et de lindice® est
une des raisons de cet important
décalage avec le portefeuille d'ac-
tions de la zone euro.

Au-dela de différences culturelles
marquées sur ces sujets avec les
pays de la zone euro les mieux
représentés dans les indices bour-

siers, on peut souligner limpact
du cadre réglementaire américain :
a titre d’exemple, rappelons que
les Etats-Unis n’ont signé aucune
des principales conventions de
UOIT*2 sur le respect du droit syn-
dical.

Si, dans l'absolu, les notes de ce
portefeuille sont relativement
basses, sa performance ISR est
positive lorsqu’on la compare
acellede lindice, et en nette amé-
lioration par rapporta2013:selon
Vigeo, la surperformance ISR du
portefeuille par rapport a lindice
s'élevait a 3,8 points a la fin de
lannée 2014, contre 1,8 point a la
fin de lannée 2013.

EVOLUTION DE LA NOTE ISR MOYENNE DU PORTEFEUILLE D'ACTIONS
INTERNATIONALES PAR RAPPORT A CELLE DE L'INDICE

Source — Vigeo

= Note du portefeuille ERAFP Note de lindice MSCI World (non ISR)
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3 Au 31 décembre 2014, les titres émis par des entreprises américaines représentaient
respectivement 66 % du portefeuille et 58 % de l'indice MSCI World.

32Convention 87 sur la liberté syndicale et la protection du droit syndical, Convention 98 sur
le droit a l'organisation et la négociation collective et Convention 135 sur la représentation

des salariés




Actions internationales
américaines

Deux mandats de gestion d’actions
ameéricaines ont été attribués en
décembre 2013, les premiers inves-
tissements ayant été réalisés en
2014. Au 31 décembre 2014, le
portefeuille de 'TERAFP obtient une
note ISR légerement inférieure a
celle de lindice MSCIUS(-0,1 point).
Ces notes ISR sont significative-
ment inférieures aux notes ISR
observées sur les portefeuilles
d'actions de la zone euro de
UERAFP, confirmant une maturité
plus faible des entreprises amé-
ricainesvis-a-vis des principes de
responsabilité sociale des entre-
prises etde l'alignement des stra-
tégies avec les besoins en matiere
de développement durable.

Dans le cadre de ces mandats,
UERAFP sera particulierement

02 LES MOYENS DT

principaux standards internatio-
naux. Lengagement actionnarial,
c'est-a-dire le dialogue avec les
entreprises en portefeuille, sera
également un levier important,
notamment pour les inciter a une
plus grande transparence sur leurs
pratiques sociales et environne-
mentales. Par ailleurs, comme
pour les autres mandats, des réu-
nions régulieres seront organisées
entre LERAFP et ses mandataires
de gestion afin de s’assurer de la
bonne compréhension par ces der-
niers des attentes ISR spécifiques
de UERAFP.

UNE POLITIQUE DE
VOTE COHERENTE
AVEC LES VALEURS
DU SERVICE PUBLIC
ET EXIGEANTE

NVESTIR REELLEMENT ATLONG TERME

attentifat'évolution dans te temps
des notes ISR des entreprises en
portefeuille ainsi qu’a leur éven-
tuelle implication dans des contro-
verses relatives au respect des

NOTE ISR MOYENNE DU PORTEFEUILLE
D'ACTIONS NORD-AMERICAINES
ET DE L'INDICE AU 31 DECEMBRE 2014

VIS-A-VISDES
EMETTEURS COTES

La politique de vote aux assem-
blées générales (AG) de l'ERAFP
est mise a jour annuellement, afin
de tirer les lecons de chaque sai-
son d'assemblées générales et
ainsi de renforcer progressivement

Source — Vigeo

=m Note du portefeuille ERAFP
Note de lindice MSCI US
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sa cohérence et son exhaustivité.
Si cette politique est mise en ceuvre
par les sociétés gérant en sonnom
des mandats de gestion d'actions,
lERAFP s'assure de sabonne inter-
prétation et de la cohérence des
positions exprimées en coordon-
nant le vote de ses mandataires
pour un certain nombre d’'entre-
prises. En 2014, cet échantillon
était composé de 40 grandes socié-
tés francaises et de 20 grandes
sociétés internationales, contre
40 entreprises en tout en 2013.
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Sur les 40 AG francaises suivies
de maniéere approfondie par
'ERAFP, les actionnaires se sont
en moyenne opposés a une part
légérement plus importante qu’en
2013 des résolutions proposées
par les entreprises (93,6 % d'ap-
probation en 2014 contre 96,0 %
en 2013).

Ce résultat s'explique principale-

conseils au sein de 'échantillon
analysé.

Concernant plus spécifiquement
Uorientation des votes associés
aux actions de 'ERAFP, les socié-
tés de gestion ont manifesté une
opposition plus marquée aux réso-
lutions proposées. En effet, via ses
mandataires, lERAFP a voté res-
pectivement contre 39 % et 36 %

ment par lintroduction en France
du vote consultatif sur les rému-
nérations des dirigeants (« say on
pay »). Bien qu’aucune de ces réso-,
lutions n’ait été rejetée, elles ont
en moyenne été plus contestées
(89,5 % d'approbation] que les
autres sujets soumis au vote des
actionnaires. LERAFP a constaté
une hausse de la rémunération
moyenne des dirigeants des entre-
prises concernées par l'étude, sou-
ventinsuffisamment motivée aupres
des actionnaires. De plus, la marge
de progrés en matiére de transpa-
rence, de diversité et d’exigence
des criteres d’attribution des rému-
nérationsvariables de court-terme

desrésolutions présentées par les
directions des entreprises fran-
caises et internationales suivies
de facon approfondie. Les princi-
paux sujets d'opposition ont été :
+ lesrémunérations des dirigeants;
+ 'affectation des résultats (dis-
tribution du dividende) dans les
cas ou la proposition de U'entre-
prise n‘apparaissait pas respon-
sable : distribution supérieure
au résultat net, endettement
excessif, déséquilibre entre la
rémunération des actionnaires
et celle des salariés, restructu-
ration d’'ampleur menée pendant
l'exercice, etc.
+ la nomination ou le renouvelle-

et long-terme des dirigeants reste
globalement importante.

Sur les autres sujets de gouver-
nance, 'ERAFP se félicite notam-
ment de laugmentation de 'indé-
pendance et de la féminisation des

TAUX D’APPROBATION MOYEN EN 2014 SUR LES SUJETS DE GOUVERNANCE

COMPARES A CELUI DE LERAFP

mentd’administrateurs enraison
du manque d’'indépendance ou
de féminisation des conseils, ou
encore du cumul excessif de
mandats d’administrateurs par|
certains candidats.
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.|
Vote des sociétés de gestion de 'ERAFP en faveur du dividende 45 %

Taux d'approbation moyen par UAG des résolutions sur le dividende 98,8 %

Vote des sociétés de gestion de ERAFP en faveur de la rémunération des dirigeants 21 %
Taux d'approbation moyen par IAG des résolutions sur la rémunération des dirigeants 89,5 %

Taux d'approbation moyen par UAG des résolutions sur la nomination ou le 94,2 %
renouvellement de mandats d’administrateurs

Vote des sociétés de gestion de 'ERAFP en faveur de la nomination ou du 72 %
renouvellement de mandats d’administrateurs
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Enfin, "ERAFP a soutenu sept réso-
lutions externes, dont deux pro-
posantdes dividendes alternatifs,
mais qui n‘ont finalement pas été
adoptées par lAG.

Synthése de la campagne
de votes 2014

40 ASSEMBLEES GENERALES FRANCAISES SUIVIES

NVESTIR REELLEMENT ATLONG TERME

2014 2013 2012
. . || ]}

Assemblées Générales (AG) suivies de facon approfondie 40 40 20
par LERAFP
Résolutions (hors résolutions d’actionnaires) suivies de facon 821 658 309

approfondie par 'ERAFP

Taux d'approbation moyen par U'AG des résolutions 93,6% 96,0% 940%
- proposées par la direction de U'entreprise
.'E Résolutions (hors résolutions d’actionnaires) adoptées 20 % 13 % 18 %
=1 avec moins de 90 % de votes favorables
[=}]
1uH| Résolutions (hors résolutions d’actionnaires) adoptées 51 % 1,0 % 4%
5 avec moins de 70 % de votes favorables
=
1| Résolutions d'actionnaires (résolutions externes) déposées 9 [ 5
@
Résolutions d’actionnaires (résolutions externes) adoptées 0 0 0
par lAG
Vote de UERAFP en faveur des résolutions proposées 60,7% 620% 66,0%
par la direction de l'entreprise
Vote de 'ERAFP en faveur des résolutions proposées 778% 83,0% 80,0%

par des actionnaires (résolutions externes)

20 ASSEMBLEES GENERALES INTERNATIONALES SUIVIES

2014
L]
Assemblées Générales (AG) suivies de facon approfondie par UERAFP 20
Résolutions (hors résolutions d’actionnaires) suivies de facon approfondie 279

par LERAFP

Taux d'approbation moyen par UAG des résolutions proposées par la direction 95,3 %
de Uentreprise

Résolutions (hors résolutions d’actionnaires) adoptées avec moins de 90 % 12,2 %
de votes favorables
Résolutions (hors résolutions d’actionnaires) adoptées avec moins de 70 % 13,03 %
de votes favorables

x
E)
m
a
=
o
)
)
©
=
>
0
@
o

Résolutions d’actionnaires (résolutions externes) déposées 4

Résolutions d’actionnaires (résolutions externes) adoptées par IAG 0

Vote de UERAFP en faveur des résolutions proposées par la direction 64 %
de Uentreprise

Vote de 'ERAFP en faveur des résolutions proposées par des actionnaires 100 %
[résolutions externes)
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Amundi, titulaire du mandat créé

LE PORTEFEUILLE
MULTI-ACTIFS

+ d’'une analyse du processus de

PAGE 64

en 2013, a pour objectif de maxi-
miser la performance dans le res-
pect de la charte ISR de lERAFP,
en optimisant le couple rende-
ment-risque par la mise en ceuvre
d’'une allocation diversifiée, flexible
et dynamique. Le fonds est géré
en budget de risque suivant une
approche fondamentale et sans
contrainte de benchmark. Le bud-
getderisque de ce fonds a été fixé
a 25 % pour lannée 2014.

Au 31 décembre 2014, le fonds
multi-actifs représentait 272 M€
en prix de revientamorti, soit 1,6 %
dutotal de l'actif 'ERAFP. Il affichait
alors une plus-value latente a hau-
teurde 10,2 % de son prix de revient
amorti, pour une performance de
10,6 % sur lUannée. Le fonds a
essentiellement bénéficié de son
exposition en actions, notamment
américaines et japonaises.
Larecherche d’une diversification
géographique aamené des inves-
tissements hors OCDE, notamment
dansdesactions et des obligations
d’entreprises de pays émergents.
Les liquidités, maintenues en
réserve en début d’année, ont pu
étre réallouées progressivement
en actions au premier trimestre.

PROFIL ISR

LERAFP aélaboré des dispositions
particulieres d’application de son
référentiel ISR au mandat de ges-
tion de fonds de fonds multi-actifs.
ILa été décidé que l'éligibilité ISR
d’un fonds susceptible d'étre sélec-
tionné par Amundi serait détermi-
née a partir :

3 Petites et moyennes entreprises.
3 Entreprises de taille intermédiaire

gestion mis en ceuvre : ne sont
éligibles que les fonds reposant
surune approche ISR bestin class
ou répondant a une approche
thématique environnementale
(lutte contre le changement cli-
matique, protection des res-
sources en eau, etc.) ou sociale
(santé, lutte contre la pauvreté,
etc.);

+ou d’'une analyse de la qualité
ISR du fonds évaluée en fonction
de la notation ISR de chaque
émetteur représenté dans le
fonds.

En 2014, le portefeuille était investi

sur plus de vingt fonds, couvrant

différentes classes d'actifs et zones
géographiques, parmi lesquels :

+ 3fonds d'actions qui investissent
surdesvaleurs dont les activités
sont tournées vers les valeurs
environnementales (eau, éner-
gies renouvelables);

+ 1 fonds d’actions quiinvestitdans
des sociétés qui placent la for-
mation au cceur de la gestion de
leurs ressources humaines;

+ 6 fonds d’actions ayant mis en
place une gestion ISR ou dont la
composition atteste de la qualité
ISR des sociétés investies;

+ 3 fonds obligataires (entreprises)
ayant mis en place une gestion
ISR ou dont la composition
atteste de la qualité ISR des
sociétés investies;

+ 1 fonds d’obligations convertibles
ISR;

+ 2 fonds de préts aux PME® et
ETI*francaises (fonds NOVO | et
[I'lancés par la Caisse des dépots
et consignations), dont objectif
estde financer le développement
de 'économie et de 'emploi;

+ 3fonds de capital investissement.
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REPARTITION PAR CLASSE D’ACTIFS ET PAR ZONE GEOGRAPHIQUE AU 31 DECEMBRE 2014 (en valeur vénale)

Source — ERAFP

Obligations -
Obligations - Dettes Haut Rendement
d’entreprise 8 % 9% Obligations - Investment
Grade 9 %

DECOMPOSTION PAR CLASSE D'ACTIFS

Actions - Thématique ISR -\ o

q o
Energie propre 4 % Obligations - Convertibles

Investment Grade 2 %

Actions - Thématique ISR
- Energie intelligente 2 %

Obligations -
Fonds de titrisation 4 %

Actions - Thématique ISR
-Eau4 %
Private Equity 1 %

. Actions -
Etats-Unis 7 %

Monétaire 1 %
Actions -

Asie hors Japon 7 % T R
Actions - Pays émergents 15 %

Actions - Europe 10 % Actions -

Japon 18 %
Japon 20 %

5 ’ Pays émergents _ s ...,
DECOMPOSTION PAR ZONE GEOGRAPHIQUES 23 %

Zone euro 18 %

France 4 %

Global 11 %

Asie ex-Japon 7 %

Etats-Unis 7 %
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REPARTITION PAR SECTEUR ET PAR ZONE GEOGRAPHIQUE AU 31 DECEMBRE 2014 (en prix de revient amorti)

Le portefeuille immobilier de

UERAFP se compose de 5 mandats

de gestion d’actifs ISR diversifiés :

+ trois mandats d’actifs immobi-
liers en France, gérés pour deux
d’entre eux par AEW Europe SGP
(dont le siege de UERAFP) et le
dernier par La Francaise REM,
activé en mars;

+ deux mandats d'actifsimmobiliers
en Europe, lun géré par AXA Real
Estate Investment Managers SGP,
Uautre, activé en find’année, par
LaSalle Investment Management.

Au 31 décembre 2014, le porte-
feuille immobilier représentait un
total de 547 M€ en prix de revient
amorti, soit 3,1 % du total de l'ac-
tif. Le portefeuille est désormais
en légere plus-value latente, a
hauteur de 0,1% de son prix de
revient, notamment du fait de la
progression de lavaleur d’expertise
de certains actifs.
C’estausein du portefeuille immo-
bilier qu'a été pris un engagement
de 30 M€ dans le Fonds de Loge-
ment Intermédiaire.

Source — ERAFP

REPARTITION PAR ZONE GEOGRAPHIQUE

Reste de

U'Europe 29 %

France 71 %
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REPARTITION PAR SECTEUR

Bureaux
71 %

Commerces 18 %

Logement 8,5 %

Tourisme
2,5 %




PROFIL ISR

L'Etablissement a mis au pointun
dispositif ISR exigeant et novateur
pour les actifs immobiliers, en
déclinant les cing valeurs de la
Charte ISR de 'ERAFP pour cette
classe d’actifs. Il ne s’agit donc
pas uniquement de se concentrer
sur limpact environnemental de
limmobilier, mais égalementd’in-
tégrer ala gestionimmobiliere les
enjeux de progres social, de respect
des droits de lHomme, de démo-
cratie sociale et de bonne gouver-
nance. La prise en compte de ces
enjeux dans toute la chafne de
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Enrésumé, ne peuvent étre sélec-
tionnés pour le compte de lERAFP
que les actifsimmobiliers présen-
tant une performance ISR élevée,
au sein de leur catégorie, au
moment de 'acquisition ou un fort
potentiel d’amélioration.

Deux enseignements peuvent étre

tirés des premiers investissements

immobiliers réalisés par AEW

Europe™® depuis le lancement du

mandat en 2013 :

+ lesimmeubles acquis présentent
un fort potentiel d’amélioration
d'un point de vue ISR;

+ lanote ISR de ces actifs s'est déja
améliorée grace aux mesures

NVESTIR REELLEMENT ATLONG TERME

sous-traitance revét dans cette
perspective un caractere primor-
dial.
Par ailleurs, cette démarche vise
a adapter le principe du best in
class a la spécificité de la classe
d’actifs immobiliers en intégrant
une approche dynamique et cohé-
rente avec la durée de vie de ces
investissements. Concréetement,
cela se traduit par une double
dimension de la performance
ISR des immeubles :
+ une performance relative qui
compare les caractéristiques
extra-financiéres de ces

mises en ceuvre par la société de
gestion AEW Europe, ses parte-
naires et sous-traitants, telles
que la réalisation de travaux d’ef-
ficacité énergétique, ou encore
Uinsertion de clauses sociales et
environnementales avec les loca-
taires et les prestataires (gestion-
naires immobiliers, exploitants,
sociétés de nettoyage, etc.).

NOTE ISR MOYENNE DU PORTEFEUILLE IMMOBILIER GERE PAR AEW

immeubles et de leur gestion
(location, exploitation, entretien)
avec d’'autres biens du méme
type (méme usage, méme nature
constructive et localisation équi-
valente);

+ une performance dynamique qui
vise a amener chaque actif au
niveau des meilleurs de sa caté-
gorie, d'ou U'estimation d'une
note ISR potentielle au moment
de lacquisition.

Source — AEW Europe

80

60

40 34
|

20

Note du portefeuille
a lacquisition
des actifs

* Les notations ISR des autres portefeuilles n'étaient pas finalisées a la date de réalisation

du rapport annuel

Note du portefeuille
au 31/12/2014

Note potentielle
du portefeuille
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Le passage vers une économie

moins carbonée offre

des perspectives de relance de Uactivité particulierement
appréciables, au moment ol nombre de pays

industrialisés et singuliéreme

nt les Etats-membres de

la zone euro souffrent d’une croissance faible et inégale.

La conférence sur le climat (CC

P 21) qui se tiendra a Paris

en décembre 2015 doit contribuer a définir le cadre qui
permettra d'accélérer, dans leur intérét, le changement

de comportement des agents é
contexte que 'ERAFP présente
de lutte contre le déreglement
L'ERAFP, fonds de pension pub

conomiques. C'est dans ce
sa démarche en matiere
climatique.

lic, a dés sa création décidé

que tous ses investissements seraient réalisés dans le

respect d'une charte d’Investis

sement Socialement

03 CERAFP, UN INVESTISSEUR ENGAGE DANS LA LUTTE
CONTRE LE RECHAUFFEMENT CLIMATIQUE

LENGAGEMENT EN TANT
QU'ACTIONNAIRE : UNE
DEMARCHE RESPONSABLE

Selon sa Charte ISR, « 'ERAFP
s'attache a accompagner sur le long
terme les organismes dans lesquels

il décide d'investir en exercant ses
responsabilités d'actionnaire ou de
partie prenante, afin de promouvoir
durablement en leur sein des
pratiques conformes aux valeurs qu’il
porte ». En d’autres termes, une fois
les titres sélectionnés selon le principe
ISR du best in class, 'ERAFP entend
étre un actionnaire actif et, pour cela,
adopter une démarche de « dialogue »
ou « d’engagement » vis-a-vis des

Responsable qui lui est propre!
UERAFP peut contribuer a une
soit riche en emplois de qualite
économique satisfaisante pour
classes d’actifs doivent étre m
actions cotées et non cotées, d
gntreprises, immobilier, infras

Investisseur de long terme,
transition énergétique qui
et présentant une sécurité
les salariés. Toutes les
bbilisées : obligations,

e grandes ou de petites
tructures, etc.

émetteurs dans lesquels il investit
(ou est susceptible d’investir).

En effet, lengagement regroupe
toutes les formes de dialogue entre
un actionnaire institutionnel et

une entreprise ou un émetteur :

+ communications publiques;

+ dialogue ciblé (via des courriers

A travers ses choix d’'investissements, mais aussi a travers
des actions de sensibilisation des parties prenantes aux

enjeux climatiques, notammen
entend participer avec les autr
dans la lutte contre le réchauff

t des émetteurs, lERAFP
es investisseurs engagés
ement climatique a ce

qu’'une augmentation de température de 2°C reste un

horizon crédible.

« individualisés » ou a travers des
rencontres avec la direction) qu'il soit
mené dans le cadre d’une initiative
collaborative ou individuellement;

+ vote aux assemblées générales (AG),
etc.

En fonction du mode d’investissement
(gestion directe ou déléguée), les
actions d’engagement peuvent étre
menées directement par linvestisseur
ou via les délégataires de gestion.
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[IGCC

Institutional Investors Group on Climate Change

LERAFP SOUTIE
LES INITIATIVES
EN FAVEUR DU C

LURGENCE DE FIXER
DES OBJECTIFS
CONTRAIGNANTS

A MOYEN ET LONG
TERME

En tant que membre de U'lIGCC,
ERAFP soutient les orientations
définies en son sein.

LIIGCC (Le groupe des
investisseurs institutionnels
sur le changement
climatique)

L'IIGCC est une association d'in-
vestisseurs institutionnels euro-

T

LIMAT

+ larévision de l'objectif de réduc-
tion d’émissions de gaz a effet
de serre de 40 % a l'horizon 2030,
notamment en envisageant un
objectif plus ambitieux si un
accord international est obtenu;

+ la réforme du systeme européen
d’échange de quotas d'émissions
de gaz a effet de serre dans ob-
jectif de créer un systeme stable
et transparent qui pourra fournir
des signaux de prix clairs et per-
tinents et facilitera les investisse-
ments a faible teneur en carbone,
dont les énergies renouvelables;

+ la prise en compte de Uefficacité
énergétique dans les politiques

péens® qui entendent :

+ agir en faveur d'une économie
faible en carbone, notamment a
travers le partage d’expériences
sur les pratiques d'investisse-
ment;

+ soutenir les politiques publiques
internationales qui vont dans

énergie-climat avec des objectifs
liés au futur systeme d’échange
de quotas.
En septembre 2014, lors du som-
met pour le climat organisé par le
secrétaire général des Nations
Unies Ban KiMoon, lIGCC, TERAFP
et plus de 350 autres investisseurs

PAGE 70

ce sens. LERAFP considere
qu’ceuvrer en faveur d’'une écono-
mie faible en carbone est cohérent
avecses intéréts d'investisseur de
long terme (passif a long terme)
et ceux de ses bénéficiaires.
Suite aux élections européennes
et au renouvellement de U'exécutif,
UIIGCC a partagé avec la nouvelle
Commission Européenne ses
attentes® en matiere de politique
énergétique et climatique a savoir :
+la mise en place d'un paquet
énergie-climat ambitieux pour|
2030 afin que U'Europe conserve
son leadership envue de la COP
21 quisetiendraaParisen 2015;

3 '[IGCC regroupe aujourd’hui 101 investisseurs qui cumulent plus de 10000 milliards d’euros|

d’actifs sous gestion.

3 http://www.iigcc.org/files/publication-files/IIGCC_Commission_Handover_Notes_

July_2014.pdf

B http://www.iigcc.org/files/publication-files/GISCC13Jan2015.pdf

dumonde entier ont signé la Décla-
ration des investisseurs sur le
changement climatique®. Cette
déclaration visait a appeler les
gouvernements a l'action sur les
sujets climatiques et notamment
a mettre un prix sur le carbone, a
soutenir Uefficacité énergétique
et le développement des énergies
renouvelables et a étudier leffet
des contraintes des réglementa-
tions financieres sur les investis-
sements dans des technologies a
faible émission de carbone.




La nécessité d’'un cadre
incitatif clair et pertinent
L'ERAFP considere qu’au-delad’'un
signal prix, il est nécessaire que
les gouvernements renforcent leur
soutien aux mesures d’efficacité
énergétique et de développement
des énergies renouvelables la ou
cela s'avere nécessaire pour faci-
liter leur déploiement. Ces mesures
d’incitation devront s'inscrire dans
un cadre temporel en ligne avec
celui des investisseurs de long
terme, notamment en matiere
d'infrastructures, et éviter tout
impact rétroactif sur les investis-
sements existants.

03 CERAFP, UNIN
CONT

L'ERAFP considere que les inves-
tisseurs institutionnels, en premier
lieu publics, devraient publier l'em-
preinte carbone de leurs porte-
feuilles. Cette transparence sur ce
qui est d’abord un risque est due
a ceux qui confient a une institution
une partie de leur épargne ou de
leur retraite future.

Commencer par demander aux
investisseurs publics de commu-
niquer leur empreinte carbone est
un premier pas trés important, qui
témoignerait de la détermination
des autorités a montrer lexemple.
L'empreinte carbone de portefeuille
est une mesure utile, mais elle ne

VESTISSEUR ENGAGE DANS LA LUTTE
'RE LE RECHAUFFEMENT CLIMATIQUE

Dans le méme temps, les dispo-
sitifs de subventionnement des
énergies fossiles devraient étre
abandonnés.

LA TRANSPARENCE EN
MATIERE D’EMPREINTE

sauraitapporter une réponse défi-
nitive au risque climatique auquel
lesinvestisseurs font face. En effet,
les méthodologies actuelles ne
permettent pas de renseigner sur
lalignement des investissements
avec les scénarios climatiques.
Aussi, lERAFP souhaite-t-il conti-

CARBONE

Pour étre crédibles, les investis-
seurs se doivent d'apporter des
preuves tangibles de Uimpact de
leur démarche de lutte contre le
changement climatique, tout
d'abord en publiant tous les ans
une mesure de lempreinte carbone
de leurs investissements.

nuer a encourager et soutenir des
programmes de R&D (ceux de
l'association 2°C Investing par
exemple] qui visent a développer
des outils permettant d'orienter
les fonds vers des investissements
qui préservent le climat.
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LEMPREINTE CARBONE
DU PORTEFEUILLE DE LERAFP

LERAFP REALISE LA DEUXIEME MESURE
DE LEMPREINTE CARBONE DE SON

PORTEFEUILLE D'ACTIONS DE GRANDES

En 2014, le portefeuille consolidé
global est largement moins intense

en carbone que son indice de
référence, puisqu’il émet 16 % de
teqCO,/M€ CA en moins que son indice
(MSCI World). Cette performance
positive s’explique principalement

(& hauteur de 76 %) par la sélection
d’entreprises moins émettrices au sein
de chaque secteur, particulierement
au sein du secteur des services aux
collectivités. L'allocation sectorielle

a également été positive méme si

son impact est moindre : en moyenne
les secteurs les plus polluants comme
les Ressources de bases (ex : mines

et métaux) ont été sous-pondérés
dans le portefeuille.

ENTREPRISES COTEES

Signataire de l'engagement de
Montréal sur le carbone en sep-
tembre 2014 lors de la conférence
annuelle des Principes pour l'In-
vestissement Responsable, lERAFP
afaitréaliserune nouvelle empreinte
carbone de son portefeuille d'in-
vestissement en actions en date du
31 décembre 2014. Ce dernier est
composé de plusieurs fonds com-
muns de placement qui couvrent
trois grandes zones géographiques:
zone euro, zone nord-américaine
(Etats-Unis principalement) et
zone internationale. Nous publions
dans ce rapport les résultats des
empreintes carbone pour ces trois
zones ainsi qu’au niveau consolidé
du portefeuille d’'investissement
en actions de U'ERAFP.

EMPREINTE CARBONE DU
PORTEFEUILLE D’ACTIONS DE
LA ZONE EURO ET DE LINDICE
AU 31 DECEMBRE 2014

En 2013, les résultats la premiere
mesure d’empreinte carbone réa-
lisée sur le portefeuille de 'ERAFP
montrait que celui-ci était 19 %
moins intense en carbone que l'in-
dice MSCI World. Plusieurs pistes
d’explications peuvent étre avan-
cées pourexpliquer le léger retrait
observé en 2014 :

+ la proportion des actions euro-
péennes dans le portefeuille
actions consolidé a légerement
augmenté en 2014. Or, cet uni-
vers est en moyenne plus inten-
sif en carbone que l'univers d’in-
vestissement global (441 teqCO,
M€ CA pour le MSCI EMU contre
404 pour le MSCI World);

EMPREINTE CARBONE DU
PORTEFEUILLE D'ACTIONS
AMERICAINES ET DE L'INDICE
AU 31 DECEMBRE 2014
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EMPREINTE CARBONE DU PORTEFEUILLE
D’ACTIONS INTERNATIONALES ET DE
LINDICE AU 31 DECEMBRE 2014
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internationale

+ les mandats d’actions améri-
caines lancés en 2014 affichent
une performance mitigée,
puisqu’a peine (-3 %) moins
intensifs en carbone que leur
indice de référence, le MSCI US.

Il faut toutefois noter que la part

de la sélection de titres dans la

surperformance carbone du por-
tefeuille consolidé aaugmenté en

2014 : elle était de 64 % en 2013,

alors qu'elle s'éleve désormais a

76 %. Cela illustre l'impact positif

de la stratégie best in class de

UERAFP, comme le montre le gra-

phique ci-dessous. Les entreprises

Intensité carbone des revenus
(teqCO,/ME CA]

500
404,19
400 340,26 —
—
300
200
100
0
Consolidé  MSCI World
global

Cette augmentation de la part du
choix de titres par rapport a celle
de l'allocation sectorielle dans la
réduction de l'empreinte carbone
du portefeuille de 'ERAFP est par-
ticulierement marquée pour le
portefeuille d'actions européennes.
Sur ce point, le travail effectué avec
Amundi pour réduire l'empreinte
carbone d'un des fonds de cette
poche a probablement eu des effets
positifs (cf. page suivante).

DISTRIBUTION EN QUINTILES D'INTENSIT

E CARBONE

DU PORTEFEUILLE D’ACTIONS CONSOLIDE AU 31 DECEMBRE 2014

les moins intensives de leurs sec-
teurs (quintiles 1 et 2) représentent
la majorité des investissements
ERAFP, notamment dans les sec-
teurs de lautomobile, de la chimie
et de la distribution.

Valeur investie en €mn

1500
1250
1000
750
500
250

1279,81

1329,01
—

782,83

930,02

555,83
—

Quintile 1 Quintile 2 Qui

ntile 3 Quintile 4 Quintile 5
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LEXPERIMENTA
DE LA DECARBO
DES ACTIFS

Dans la continuité du calcul de
Uempreinte carbone de son por-
tefeuille actions, publié début 2014,
UERAFP atravaillé avec le gestion-,
naire francais Amundi sur une
méthodologie visant a réduire de
maniére significative l'empreinte
carbone d'un portefeuille de
750 millions d’euros géré pour le
compte de 'ERAFP dans le cadre
d'un mandat de gestion indicielle.
Lamesure de lempreinte carbone
réalisée début 2014 a montré que
notre approche best in class, qui
prend en compte un large spectre
d’enjeux ESG, permet de réduire
lintensité carbone des investisse-

ION
ATION

(teqCO,/M€ CA] des entreprises :
5 % des entreprises les plus pol-
luantes au niveau global et 20 %
desentreprises les plus polluantes
de chaque secteur sont exclues du
portefeuille.

Le portefeuille décarboné affiche
une performance similaire a l'in-
dice initial, tout en permettant une
réduction de son intensité carbone
d’environ 40 % par rapport a ce
dernier.

LAMELIORATION DES
OUTILS DE MESURE
DE LIMPACT

ments en actions de 'ERAFP. L' éta-
blissementa donc décidé d'appro-
fondir ce champ d’intervention en
expérimentant surun de ses fonds
d’actions une méthodologie visant
a accroitre la sélectivité du filtre
«émissions de CO,», en plus d’ap-
pliquer nos autres criteres ESG.

ENVIRONNEMENTAL

En parallele du suivi de ce mandat,
UERAFP poursuivra ses travaux en
matiére de mesure des risques
carbone et climatiques, notamment
atravers le soutien d’initiatives de
recherche et développementvisant
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Cette méthodologie de décarbo-
nation compléte en effet lapproche
best in class, qui consiste a ne
sélectionner que les meilleures
entreprises d’un point de vue envi-
ronnemental, social et de gouver-
nance. Un filtre additionnel est
appliqué a partir des données
collectées sur lintensité carbone

¥ http://2degrees-investing.org/fr/#!/

a évaluer Ualignement des inves-
tissements aux objectifs clima-
tiques. LERAFP a notamment
soutenu l'association 2°C Inves-
ting* dans le cadre du lancement
d'un programme de R&D sur3ans
visant a créer un indicateur de
« performance climatique ».




ENVIRONNEME

SANS NEGLIGER
LENGAGEMENT
LE DOMAINE SOCIAL

ET DE LA GOUVE

En 2014, 'ERAFP a poursuivi ses
démarches d’'engagement action-
narialinitiées en 2013 sur plusieurs
themes environnementaux, sociaux
et de gouvernance, en collaboration
avec différents réseaux d’investis-
seurs, parmi lesquels :

+ les PRI (Principes pour linves-
tissement responsable des
Nations unies);

+ UITIE (Initiative pour la transpa-

TALE,
DANS

RNANCE

En plus d"échanges écrits, des
rencontres sont organisées par les
animateurs des initiatives avec les
émetteurs qui Uacceptent, afin
d’expliciter le niveau de transpa-
rence attendu et les meilleures
pratiques du secteur, ainsi que
pour évoquer les plans d’action
envisagés par les émetteurs dans
les années a venir.

" CONT

[VESTISSEUR ENGAGE DANS CALUTTE

[RE LE RECHAUFFEMENT CLIMATIQUE

ignataire des :
] Principles for

| ] Responsible
mEE Investment

Bilan intermédiaire

(fin 2014) de ces initiatives
collaboratives
d’engagement

Lutte contre la corruption :

> 31 entreprises visées

rence des industries extractives).
En paralléle, 'TERAFP arejoint trois
initiatives d’engagement initiées
et coordonnées par Mirova, filiale
dédiée alinvestissement respon-
sable de Natixis Asset Manage-
ment*.

Autres initiatives
d’engagement collaboratif
L'ERAFP a rejoint en 2014 trois
initiatives d’engagement action-
narial portées par Mirova. Ces
initiatives, qui ont recueilli le sou-
tien de plusieurs investisseurs
institutionnels francais, traitent de

> 28 réponses obtenues
> 17 réunions organisées

Conditions de travail dans la
chaine d’approvisionnement
agricole :

> 34 entreprises visées

Les PRI (Principes pour

linvestissement responsable

des Nations unies)

L'ERAFP est engagé depuis 2013

dans quatre initiatives collabora-

tives d’engagement dont la coor-

dination est assurée par le secré-

tariat des PRI :

+ lutte contre la corruption;

+ fracturation hydraulique;

+ gestiondesressourceshumaines;

+ conditions de travail sur la chaine
d’approvisionnement.

Ces initiatives ont pour objectif

d’interroger les émetteurs sur

leurs pratiques, en leur demandant

de les expliquer et de les amélio-

rer en tant que de besoin.

américaines et un mandat d’obligations crédit

sujets majeurs en matiere de

risques financiers et extra-finan-

ciers :

+ 'exploration d"hydrocarbures
dans la région Arctique;

+ les conditions de travail dans la
chaine d’approvisionnement du
secteur textile;

+ les conditions de travail dans la
chaine d’approvisionnement du
secteur informatique.

Le dialogue actionnarial sur ces

sujets avec les entreprises dont

UERAFP détient des actions a

démarré en 2014 dans le cadre de

rencontres ou de réunions télé-
phoniques et se poursuivra au
cours de l'année 2015. Le bilan de
ces initiatives sera communiqué
dans le prochain rapport annuel.

“*Natixis Asset Management, via ses filiales, gére actuellement un mandat d'actions ISR

SR américaines

> 20 réponses obtenues

> 20 réunions organisées
Relations avec les employés / RH :
> 27 entreprises visées

> 23 réponses obtenues

> 16 réunions organisées
Fracturation hydraulique :

> 37 entreprises visées

> 23 réponses obtenues

> 17 réunions organisées

PAGE 75




LERAFP : UN [N
RECONNU PAR S

LERAFP : lauréat de la 7¢ éd
Responsable pour « l'éconon

Mirova, filiale dédiée a l'investis-
sement responsable de Natixis
Asset Management, et Amadeis se
sont associés, pour la septieme
année consécutive, pour décerner,
en collaboration avec Les Echos et
le LHForum, le Prix de l'Investisseur
Responsable. Ce prix a pour objec-
tif de récompenser les investis-
seurs institutionnels qui, a travers
leurs actions, se sont récemment
illustrés dans leur démarche d’in-
vestisseur responsable.

VESTISSEUR
ES PAIRS

tion du Prix de l'Investisseur

nie positive »

Ont notamment été mis en avant

par le jury :

+ laréalisation avec le prestataire
Trucost de U'empreinte carbone
de son portefeuille d’actions;

+ le lancement du processus de
décarbonation qui débutera avec
un portefeuille d'actions de
750 millions d’euros;

+ la mise a jour de sa politique de
vote avec les points d’attention
suivants : promotion de la notion
de dividende responsable, de la

Présidé par Jacques Attali, Pré-
sident de PlaNet Finance, le jury
composé de personnalités recon-
nues en matiére d’Investissement
Socialement Responsable (ISR)
oude développementdurable*', a
décerné le Prix de lUlnvestisseur

transparence financiere, de la
féminisation des conseils, des
principes de transparence,
modération et d’intégration de
criteres ESG dans les politiques
de rémunérations, etc.;

+ lintensification de ses pratiques
d’engagement actionnarial,

PAGE 76

Responsable 2014 a UEtablisse-
ment de Retraite Additionnelle de
la Fonction Publique (ERAFP).

“Composition du Jury 2014 :

notamment a travers la plate-
forme d’engagement des PRI
(engagements collaboratifs sur
la corruption, les conditions de
travail dans la chaine d’approvi-
sionnement agricole, etc.);

+ le lancement de mandats de
gestion ISR sur les petites capi-
talisations francaises et les
grandes entreprises nord-amé-
ricaines, deux classes d’actifs
ou la gestion ISR est aujourd hui
peu visible.

- Jacques Attali, président du jury, président de PlaNet Finance et fondateur du cabinet
de conseil spécialisé dans le conseil stratégique A&A [(Attali & Associés)

- Jean-Michel Severino, gérant d'Investisseurs et Partenaires Conseil, un groupe d'impact
investment dédié au développement des entreprises d'Afrique subsaharienne

- Philippe Chalmin, fondateur du Cercle CyclOpe, professeur d’économie a l'Université

Paris-Dauphine

- Sébastien Duquet, directeur général de ResponsAbility France,

- Robin Edme, conseiller finance responsable au ministere de [Ecologie, du Développement
durable et de UEnergie, ancien président du FIR et de ['Eurosif

- Christian Huglo, avocat et fondateur du cabinet Huglo Lepage & Associés Conseil,

spécialisé dans le droit de U'environnement

- Héléne Valade, directeur délégué en charge du développement durable et de la prospective
3 la Lyonnaise des Faux, présidente du C3D (collége des directeurs du développement durable)
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~—  EVOLUTIONS DU
INTERNE ET DE |
DES RISQUES EN

Les points marquants de l'organi-
sation de la gestion desrisques et
du contrdle interne en 2014 ont été
les suivants :

+ la poursuite de la tenue réguliere
du comité des risques et du
controle interne. Ce comité, dont
la fréquence est trimestrielle,
réunit les membres du comité
de direction, le responsable du
controle interne et des risques
opérationnels, le responsable de
la gestion des risques financiers,
ainsi que, en fonction de l'ordre
dujour, les personnes ayantune
action sur la maitrise des risques
et lorganisation des controles.

CONTROLE
| A GESTION
| 2014

+ la refonte de la méthodologie
utilisée pour lafixation de limites
derisque de crédit a été finalisée
et déployée a travers un outil de
calcul développé en interne et
faisant appel a des techniques
quantitatives;

+ dans la continuité des projets de
cartographie des risques opéra-
tionnels et de formalisation des
procédures, linitialisation d'un
projet de formalisation du plan
de contrdle de U'Etablissement.
La premiére étape de ce projet
s'estdéroulée en 2014, avec l'ac-
compagnement d’un cabinet de
consultants spécialiste en matiere

ANNEXES

-> Pour en savoir plus sur

les travaux du comité d’audit,

cf. page 13.

Le périmeétre de ce comité porte
sur l'examen de lefficacité des
dispositifs de contrdle des
risques financiers, techniques
etopérationnels, de la conformité
des opérations, de la sécurité
des systemes d’'information et
des nouvelles activités, ainsi que

de dispositifs de controle interne,
etapermis lidentification du plan
de controle de niveau 2 de type
« risques opérationnels ». L'ob-
jectif de ce projet est la mise en
place du plan de controle complet
(1¢" niveau et 2¢ niveau) de ['Eta-
blissement, dont la formalisation

larevue d'untableau de bord des
risques financiers;

+ la poursuite du chantier visant
a organiser le suivi du risque
financier au travers de la mise
en place d’un outil de suivi des
risques financiers et d’attribution
de performance. Ce chantier,
porté par le pole risques finan-
ciers, a vu la finalisation, pour
Uannée 2014, du module risque
de marché avec la production
d'un tableau de bord couvrant
désormais 95 % du portefeuille
d'actifs de 'ERAFP. Le tableau
de bord des risques financiers
et le reporting associé permettent
dorénavant de suivre l'ensemble
des indicateurs de risque de
marché de ces classes d'actifs
du portefeuille de 'ERAFP;

sera optimisée pour en assurer
Uévolutivité dans le temps.

Il est a noter, en complément :

+ lamise enplace, pour les besoins
de ladirection de la gestion tech-
nique et financiére, d'un outil en
matiere de gestion actif-passif;

+ la réalisation d'avis risque et de
recommandations sur le rem-
placement ou le lancement de
mandats et l'investissement dans
de nouvelles classes d’actifs par
l'Etablissement.

Le comité spécialisé d’audit s'est
réuni a quatre reprises en 2014.
Les ordres du jour de ce comité
comprennent des points réguliers
sur des sujets afférents au controle
desrisques et au controle interne,
dont la présentation du rapport
sur le controle interne et les
risques de 'Etablissement.
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COMPTES ANNUELS 2013

BILAN
ACTIF EN €
2013 2012

__________________________________________________________________________________________J |
Placements 15129562797,11 -1771001,11 15127791796,00 13283219935,11
Parts de SCI 66387249,60 -1771001,11 64616248,49 2204577724
Obligations, TCN 10897293676,82 10897293676,82 9599208885,99
et autres titres a revenu fixe

Actions et parts d'OPCVM 4165881870,69 0,00 4165881870,69 3661965271,88
Cotisants et bénéficiaires 83529433,39 -7029804,20 76499629,19 60495324,86
Cotisants et comptes rattachés 50696 040,69 -4403132,78 46292907,91 40461156,92
Bénéficiaires 32833392,70 -2626671,42 30206721,28 20034167,94
Fournisseurs, avances et acomptes 2505,68 2505,68 1075,62
Débiteurs divers 42633,16 42633,16 54291,81
Autres actifs VA YAVEYERT) -22458,79 218395216,37 123763174,02
Actifs incorporels 0,00 0,00
Actifs corporels d'exploitation 35938,08 -22458,79 13479,29 17 849,48
Disponibilités 218381737,08 218381737,08 123745324,54

Comptes de régularisation actif 0,08
TOTAL GENERAL 15431555 044,50 -8823264,10 15422731780,40 13467533801,50
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PASSIF EN €

ANNEXES

Fonds propres

Provisions du regime

Droits en cours de constitution

Droits en cours de service

Provisions non techniques

Provisions pour utilisation des excédents
Provisions pour compte épargne temps
Cotisants et bénéficiaires

Cotisants

Bénéficiaires et comptes rattachés
Autres dettes

Fournisseurs et comptes rattachés
Personnel et comptes rattachés
Sécurité sociale et autres organismes sociaux
Etat - impots et taxes

Créditeurs divers

Comptes de régularisation actif

TOTAL GENERAL

2013 2012
0,00 0,00
14415873006,25 12660974901,75
14185141856,00 12521227542,06
230731150,25 139747359,69
989274352,07 796006 920,03
989188372,67 796006 920,03
85979,40
3128065,85 1793784,84
1173465,26 48415,71
1954 600,59 1745369,13
14456356,23 8758194,88
14376750,13 8527709,65
35261,85 127856,27
22967,22 75636,85
0,00 0,00
21377,03 26992,11
0,00 0,00
15422731780,40 13467533801,50
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COMPTE DE RESULTAT

EN€
2013 2012
__________________________________________________________________________________________________________________y _________________________|
Cotisations 1785352122,03 1755451795,93
Variation des dépréciations sur cotisations 2730994,87 10508 155,80
Majoration de retard 263590,38 214 433,72
Autres produits techniques 0,00 0,00
Revenus des placements 387386313,45 378899 135,45
Produits provenant de la réalisation des placements 57802527,53 74906 144,38
Autres produits de placement 22482069,18 22393090,11
Reprises des dépréciations sur placements 45775296,80 540766753,95
Charges provenant de la réalisation des placements -12375771,59 -288463464,26
Autres charges des placements -36165807,48 -27663097,06
Dotations aux dépréciations des placements -212,55 -2158483,36
Charges de placement -48541791,62 -318285044,68
RESULTAT FINANCIER 464904 415,34 698680079,21
Prestations versées -274802050,98 -210537897,97
Variation des dépréciations sur prestations -2626671,42
Autres prestations (remises de majorations) -226915,13 -249517,15
Prestations -277655637,53 -210787 415,12
Variations des provisions du régime -1948079557,14 -2229048672,62
Charges techniques -2225735194,67 -2439836 087,74
RESULTAT DE LA GESTION DU REGIME 27515927,95 25018376,92
Produits non techniques 35914,64 35914,64
Reprises sur amortissement et provisions 0,00 0,00
Autres produits non techniques 35914,64 35914,64
Sous-traitance générale de la gestion administrative -15771271,77 -14824 668,87
Frais externes de gestion des placements -1490974,13 -1173262,31
Charges de personnel -3424741,90 -2937080,82
Autres frais -6830776,86 -6099733,36
Dotations aux amortissements et aux provisions -17166,63 -3949,01
Frais de fonctionnement -27534931,29 -25038694,37
Produits exceptionnels 0,00 2496,26
Charges exceptionnelles -16911,30 -18093,45

RESULTAT EXCEPTIONNEL -16911,30 -15597,19

Impats sur les revenus
RESULTAT
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AUX COMPTES SUR LES
COMPTES ANNUELS 2013

ERAFP

Rapport des commissaires aux comptes sur les
comptes annuels

31 décembre 2013

ERAFP
Siége social : 12, rue Portalis — 75008 Paris

Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes annuels

Exercice clos le 31 décembre 2013

Mesdames, Messieurs,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Conseil d’administration, nous vous
présentons notre rapport relatif & I'exercice clos le 31 décembre 2013, sur :

e le controle des comptes annuels de I'ERAFP, tels qu'ils sont joints au présent rapport ;
e lajustification de nos appréciations ;
o les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le Conseil d’administration. Il nous appartient, sur la
base de notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

1. Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en
France ; ces normes requiérent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir I'assurance
raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit
consiste & vérifier, par sondages ou au moyen d’autres méthodes de sélection, les éléments
justifiant des montants et informations figurant dans les comptes annuels. Il consiste également
4 apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives retenues et la
présentation d'ensemble des comptes. Nous estimons que les €léments que nous avons collectés
sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. :

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables
frangais, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de l'exercice
écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de 1’établissement a la fin de cet
exercice.

Sans remettre en cause I’opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur la note
3.3.1 de ’annexe intitulée « Changements comptables » indiquant :

e le changement de méthode comptable relatif aux droits & congés et aux comptes épargne-
temps (CET) introduit par D’avis n°2012-01 du 17 février 2012 du Conseil de
normalisation des comptes publics (CNoCP).

Exercice clos le 31 décembre 2013 2
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e I’adaptation de la valeur plancher du taux de frais de gestion, I’une des composantes du
taux d’actualisation pour le calcul des provisions mathématiques, adaptation résultant de
Parrété du 14 mai 2014.

2. Justification des appréciations

En application des dispositions de I’article L. 823-9 du Code de commerce relatives a la
justification de nos appréciations, nous portons & votre connaissance les éléments suivants :

o Certains postes techniques au passif des comptes de votre Etablissement, et notamment les
provisions, sont estimés sur des bases statistiques et actuarielles selon des modalités
réglementaires, comme exposé dans la note « 3.3.3. Prestations et provisions du régime »
de I’annexe aux comptes.

Nous avons procédé a ’appréciation des hypothéses et des modalités d’évaluation mises en
ceuvre pour arréter ces comptes, et sur la base des éléments disponibles, procédé a des tests
pour vérifier I’application desdites modalités ainsi que la cohérence des hypothéses retenues
compte tenu de I’expérience de I’Etablissement et de son environnement économique et
réglementaire. Nous avons par ailleurs examiné le caractére approprié de 1’information
fournie dans I’annexe aux comptes.

Les actifs financiers sont comptabilisés et évalués selon les modalités relatées dans la note
«3.3.4. Opérations de placements » de I’annexe aux comptes. Nous avons procédé a
I’appréciation des méthodes d’évaluation de ces actifs et sur la base des éléments
disponibles a ce jour, nous avons réalisé des tests pour en vérifier I’application.

Nos travaux nous ont permis d’apprécier le caractére adéquat des méthodes utilisées et leur
correcte application, ainsi que le caractére approprié de 1’information fournie dans
I’annexe.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des comptes
annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué  la formation de notre opinion exprimée
dans la premiére partie de ce rapport.
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ERAFP

Rapport des commissaires aux comptes sur les
comptes annuels
31 décembre 2013

3. Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables
en France, aux vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n’avons pas d’observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes
annuels des informations données dans le rapport de gestion du Conseil d’administration.

Paris La Défense, le 27 juin 2014

Tuillet Audit

il

rigitte Vaira,Bettencourt Nicolas Robe;
Associée Associé
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GLOSSAIRE

A

Action

C

Capitalisation

Titre de propriété négociable d’'une
fraction du capital d'une société
qui confére a son détenteur un
certain nombre de droits : droit de
regard et de controle sur la gestion,
droit a une partie du bénéfice dis-
tribué (dividende).

Actualisation

Méthode qui permet de calculer la
valeur actuelle d'une somme
future, compte tenu du taux d'in-
térét (ici appelé taux d’actualisa-
tion).

Un régime de retraite par capita-
lisation place les cotisations ver-
sées en actifs financiers, qui seront
liquidés au moment de la retraite
pour payer la pension soit en rente,
soit en capital. La pension dépend
a la fois du montant épargné et de
l'évolution des actifs (le plus sou-
vent actions et obligations) dans
lesquels les fonds ont été investis.

Cotisations définies
(régimes a)
Régimes dans lesquels seul le

B

Best in class

Approche en matiere d’investisse-
ment socialement responsable qui
consiste a sélectionner les émet-

niveau des cotisations est fixé.

D

Dormant
Individu en retraite au regard du
régime principal mais n'ayant pas
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teurs considérés comme les plus
responsables au seind’un groupe
d’émetteurs comparables. Pour|
les actions, cela consiste a n'ex-
clure a priori aucun secteur d’ac-
tivité, mais a privilégier dans
chaque secteur d’activité les entre-
prises les plus avancées sur les
enjeux environnementaux, sociaux
et de gouvernance.

encore liquidé ses droits au titre
de la retraite additionnelle.

Développement durable

Le rapport Brundtland, publié en
1987 par la Commission mondiale
sur l'environnement et le dévelop-
pement des nations Unies, définit
le développement durable comme
« un développement qui répond
aux besoins des générations
actuelles sans compromettre la
capacité des générations futures
a répondre aux leurs ».




E

Engagement

L'engagement est un terme utilisé
pour désigner une activité de dia-
logue entre un actionnaire institu-
tionnel (fonds de pension, sociétés
de gestion, etc.) et un émetteur,
souvent une entreprise, dans le
but d’améliorer la prise en compte
par cet émetteur des facteurs de
risques environnementaux et
sociaux et de gouvernance.

Equité intergénérationnelle

F

FCP (Fonds commun

de placement)

Un FCP est une co-propriété de
valeurs mobilieres gérées par une
société de gestion pour le compte
des porteurs de parts; le FCP ne
dispose pas de la personnalité
juridique.

G

GES

Conceptvisantaassurer un niveau
de vie équivalent entre individus a

Gaz a effet de serre, c’est-a-dire
a lorigine du réchauffement cli-

ANNEXES

un moment donné et par rapport
aux autres générations aux mémes
ages.

Estimation indicative
globale de pension (EIG)
Document envoyé aux bénéficiaires
actifs a 'age de 55 ans, puis tous

matique.

GIP Union retraite

Groupement d'intérét public
regroupant 38 régimes de retraite
obligatoire (Cnav, MSA, Agirc,
CNRACL, Ircantec...) pour la consti-
tution de Uinformation individuelle

les 5 ans. L'EIG indique une esti-
mation du montant de leur pension,
al'age légal de départ a la retraite
et a taux plein, et s'appuyant sur
des projections de revenus établies
par le Conseil d'orientation des
retraites (COR]J.

ESG

Sigle qui fait référence aux enjeux
environnementaux, sociaux et de
gouvernance.

des assurés sur les droits acquis
dans lensemble des régimes dont
ils ont relevé. Le GIP met a dispo-
sition surInternet un outil de simu-
lation universelle de retraite, (m@
rel), couvrant 95 % de la population.

Indice de référence
(benchmark)

Indice représentatif du ou des mar-
chés sur lequel (lesquels] le fonds
est investi.
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ISR

PRI

L'investissement socialement
responsable est une démarche
consistant a intégrer des criteres
environnementaux, sociaux et de
gouvernance dans les décisions
de placements et la gestion de
portefeuilles.

L

Liguidation

Ensemble des procédures visant
au calcul et au versement de ses
droits a un assuré.

Principles for Responsible Invest-
ment (Principes pour un inves-
tissement responsable), Charte
rédigée sous l'égide de 'ONU dont
UERAFP est signataire.

R

Relevé de situation
individuelle (RIS)

Document envoyé aux bénéficiaires
actifs. Les feuillets relatifs au RAFP
sont envoyés avec ceux du régime
principal. Le RIS comporte des
données sur l'ensemble de la car-

0

Obligation

Une obligation est un titre repré-
sentatif d'une dette, émise par
UEtat ou une société, correspon-
dantaun emprunt de long terme.

riere, les durées d’assurance et
les points acquis. Il peut étre éta-
bli a la demande de l'assuré.

Rendement

Rapport entre le montant des pen-
sions percues au cours de la
retraite et le montant des cotisa-
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Le détenteur d’une obligation per-
coit un revenu, nommé coupon.

P

Point

tions versées au cours de la vie
active.

Rendement technique : rapport
entre la valeur de service du point
et lavaleur d’acquisition du point.

RSE

Unité de calcul de la retraite dans
certains régimes.

Les cotisations permettent d'ac-
quérir des points. Le montant de
la retraite sera égal a la somme
des points acquis au cours de la
vie professionnelle, multipliée par
la valeur du point au moment du
départ en retraite. La plupart des
régimes complémentaires utilisent
le systéeme des points. Les régimes
de base utilisent plutot le systeme
des trimestres.

Le concept de responsabilité
sociale des entreprises correspond
aladéclinaisonal’échelle de len-
treprise de celui de développement
durable. L'entreprise socialement
responsable integre l'analyse des
impacts sociaux, environnemen-
taux et économiques a ses méca-
nismes de prise de décisions, et
cherche a les minimiser.




Réversion

Attribution au conjointd’un assuré
décédé (avant ou aprées son départ
en retraite) d'une partie de sa pen-
sion de retraite. La pension de
réversion est fonction des res-
sources du conjoint survivantdans
le régime général des salariés et
les régimes alignés.

S

Surcote

Majoration appliquée au montant
de la future pension d'un assuré
qui a atteint l'age légal de départ

Les tables de mortalité par géné-
ration en vigueur jusqu’a la fin de
Uannée 2006 avaient été mises en
place en 1993. Elles étaient éga-
lement prospectives, mais avaient
été baties uniquement a partir
d’une observation de la mortalité
des femmes de la population fran-
caise. Le changement de tables de
mortalité a été rendu nécessaire
du faitd’'unaccroissement de 'es-
pérance de vie globalement supé-
rieur aux anticipations effectuées
en 1993.

Taux de capitalisation

Taux d'intérét qui permet a une

ANNEXES

en retraite et qui choisit de conti-
nueratravailler, alors qu’il a atteint
la durée d’assurance nécessaire
pour bénéficier d’'une retraite a
taux plein.

T

somme, placée a ce taux, d'atteindre
surune période donnée, une somme
d’un montant plus élevé.

Tracking error

La « tracking error » représente la
volatilité des écarts de perfor-
mances du fonds par rapportason

Tables de mortalité

Les tables TGF05 et TGHO5 sont
des tables générationnelles pros-
pectives. Pour chaque année de
naissance, une table de mortalité
est construite, ce qui permet de
prendre en compte laugmentation
de 'espérance de vie. Lensemble
des tables a été réalisé a partir
d’une analyse de la mortalité des
rentiersassurés par les entreprises
d'assurance, en lien avec des don-
nées de l'Insee. Deux jeux de tables
sont proposés : un premier pour
les femmes (TGF05) et un second
pour les hommes (TGHO5).

indice de référence.

\

Valeur mobiliére

Titre négocié sur les marchés
financiers représentatif d’'une
créance ou d'un droit associé négo-
ciable (actions, obligations...).

PAGE 89










S0z uinl ¢ 3701007 UBiseq - uljanbiyg ausld ‘N
‘_w.nwm‘_m©umﬁzn.m‘_0:m ”‘_w.ﬂwm‘a@w_m_n_.wu__m - uonedIuUNWWOD 32IAI8S £€/00-1L922 NSSIi

de la Retraite

de la Fonction publigue féte ses 10 ans!

LE

“ddvH3 @ g& 4ns 8JAINS snoN

aydjermmm — g0 xepa) siied L8ESL
£00 OF SO - SljeHod anuJ ‘gl

anbiignd uonouo4 e| ap

3||auuonIppe 9)iei1aY 9P JUBWaSSsI|gel]




