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Comunicato stampa

Previdenza professionale:

situazione finanziaria degli istituti di previdenza nel 2014

Deficit di finanziamento invariato nonostante le misure degli istituti
di previdenza — L’accentuarsi della fase dei tassi d’interesse bassi
richiede ulteriori adeguamenti

In occasione della pubblicazione del suo terzo rapporto di attivita, la Commissione di alta vigi-
lanza della previdenza professionale (CAV PP) ha presentato anche le cifre riguardanti la situa-
zione finanziaria degli istituti di previdenza. Dopo tre anni di risultati positivi degli investimenti,
alla fine del 2014 gli istituti di previdenza in Svizzera presentavano un grado di copertura netta-
mente superiore al 100 per cento. Nel 2014 il rendimento patrimoniale netto ponderato é stato
in media del 6,8 per cento (2013: 6,2 %). L'abolizione della soglia minima di cambio con I'euro
da parte della Banca nazionale svizzera (BNS) ha acuito ulteriormente il problema di fondo
della fase dei tassi d'interesse bassi, il cui perdurare costringe gli istituti a conseguire costan-
temente rendimenti elevati. Inoltre, i tassi d'interesse garantiti, su cui si basa il calcolo delle
prestazioni di vecchiaia, sono in media superiori dello 0,5 per cento rispetto ai tassi d'interesse
tecnici utilizzati per la valutazione degli impegni previdenziali.

Berna, 12 maggio 2015 — Per garantire una base di dati e cifre il piu possibile aggiornata e attendibile
sulla situazione finanziaria degli istituti di previdenza, la CAV PP ha uniformato i parametri da rilevare.
Il rilevamento & condotto in stretto coordinamento con le autorita di vigilanza LPP regionali e cantonali.
A inizio aprile 2015, il 93 per cento degli istituti di previdenza svizzeri (2013: 91 %), con una somma di
bilancio complessiva di 822 miliardi (2013: 730 mia.), aveva compilato il questionario della CAV PP.

Analisi della situazione attuale

Nel 2014 il rendimento patrimoniale netto ponderato € stato in media del 6,8 per cento (2013: 6,2 %).
Alla fine del 2014 il grado di copertura medio degli istituti di previdenza di diritto privato e di quelli degli
enti di diritto pubblico senza garanzia dello Stato era del 113,5 per cento (2013: 110,8 %). Il 90 per
cento (2013: 87 %) di questi istituti presentava un grado di copertura pari almeno al 100 per cento.

Il grado di copertura medio degli istituti degli enti di diritto pubblico con una garanzia dello Stato era
dell'86,1 per cento (2013: 80,4%).

Abolizione della soglia minima di cambio con I'euro da parte della BNS

La decisione, adottata il 15 gennaio 2015 BNS, di abolire la soglia minima di cambio con I'euro e di
adattare nuovamente verso il basso e in zona negativa il margine di fluttuazione del Libor a tre mesi,
portandolo a un intervallo compreso tra -1,25 e -0,25 per cento, ha acuito ulteriormente la problema-
tica di fondo della fase dei tassi d'interesse bassi, senza tuttavia cambiarla radicalmente.

La stragrande maggioranza degli istituti di previdenza € stata interessata dalle fluttuazioni dei tassi di
cambio solo in misura marginale, poiché secondo la loro strategia d'investimento appena il 17 per
cento degli investimenti era esposto a rischi valutari in quanto non protetto. Inoltre, i rischi valutari non
concernevano solo I'euro ma anche altre valute, tra cui in particolare il dollaro USA, che rappresenta
la valuta estera principale per gli istituti di previdenza e che nell'arco di un anno si e rivalutato rispetto
al franco svizzero.



Tendenza a effettuare investimenti piu rischiosi

Nei prossimi anni gli investimenti poco rischiosi, come le obbligazioni della Confederazione, non po-
tranno praticamente piu fruttare alcun rendimento a causa dei tassi d'interesse bassi o talvolta persino
negativi. Per mantenere il livello dei rendimenti, & pertanto inevitabile optare per investimenti piu ri-
schiosi. Gliistituti di previdenza devono quindi valutare se sono disposti ad assumere ulteriori rischi
d'investimento o se possono migliorare la loro capacita di rischio modificando le proprie prestazioni e
modalita di finanziamento.

Deficit di finanziamento invariato

Negli ultimi 25 anni il livello dei tassi d'interesse e, conseguentemente, le aspettative di rendimento
degli investimenti degli istituti di previdenza hanno registrato un calo costante. Attualmente i tassi d'in-
teresse garantiti a lungo termine, su cui si basa il calcolo delle prestazioni di vecchiaia, sono in media
superiori dello 0,5 per cento rispetto ai tassi d'interesse tecnici utilizzati per la valutazione degli impe-
gni previdenziali. Dato che non & piu possibile ridurre a posteriori rendite troppo elevate, queste de-
vono essere finanziate dai datori di lavoro e dagli assicurati attivi.

Necessita di adeguamento

Nel 2014 la tendenza al calo dei tassi d'interesse tecnici € proseguita secondo le attese. La maggior
parte degli istituti di previdenza ha riconosciuto la necessita di intervenire e adottato i provvedimenti
del caso. Tuttavia, né i tassi d'interesse tecnici applicati né il tasso d'interesse minimo LPP hanno te-
nuto il passo con il notevole calo del livello dei tassi d'interesse.

Considerati il contesto caratterizzato dai tassi d'interesse bassi e gli interessi, che attualmente sono
talvolta persino negativi, sono quindi prevedibili ulteriori adeguamenti volti a consentire un finanzia-
mento duraturo degli istituti di previdenza. Questo concerne anche e soprattutto gli istituti di previ-
denza con garanzia dello Stato, che applicano prevalentemente tassi d'interesse tecnici elevati e tassi
d'interesse garantiti generosi. Gli enti pubblici interessati dovranno presumibilmente procedere a ulte-
riori adeguamenti.

Prospettive della CAV PP

Nel corso della crisi finanziaria € emerso che le autorita, che esercitano una vigilanza incentrata sui
rischi, sono state in grado di agire piu rapidamente e adottare misure di qualita migliore. In collabora-
zione con alcune autorita regionali, la CAV PP ha istituito un gruppo di lavoro che non intende limitare
I'applicazione degli indicatori di rischio al mercato nel suo complesso bensi estenderla ai singoli istituti
di previdenza, con l'obiettivo di definire gli standard minimi per una valutazione pragmatica dei rischi.

Il gruppo di lavoro si & concentrato sulla gestione in funzione dei rischi, che incombe all'organo su-
premo del singolo istituto di previdenza. Le autorita di vigilanza esaminano in primo luogo se e in che

misura tale gestione sia attuata.

Il gruppo di lavoro propone che la CAV PP dichiari vincolante certi indicatori di rischio.
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pierre.triponez@oak-bv.admin.ch manfred.huesler@oak-bv.admin.ch

Commissione di alta vigilanza della previdenza professionale (CAV PP)

La Commissione di alta vigilanza della previdenza professionale (CAV PP) & una commissione decisionale indipen-
dente, le cui attivita sono interamente finanziate per mezzo di tasse ed emolumenti. La vigilanza diretta sugli istituti di
previdenza compete a nove autorita di vigilanza cantonali e regionali del luogo in cui i singoli istituti hanno sede. L'alta
vigilanza su tali autorita & esercitata dalla CAV PP, indipendente dall'’Amministrazione federale centrale e non vincolata
alle istruzioni del Parlamento e del Consiglio federale. La CAV PP esercita invece la vigilanza diretta sulle fondazioni
d'investimento nonché sul fondo di garanzia e sull'istituto collettore.

Per garantire in modo responsabile, guardando al futuro, gli interessi finanziari degli assicurati, la CAV PP esercita una
vigilanza uniforme basata sui rischi. Con le sue misure e le sue decisioni, che si inseriscono in un contesto macroecono-
mico a lungo termine, la nuova autorita intende innanzitutto migliorare costantemente la sicurezza del sistema, la cer-
tezza giuridica e la garanzia della qualita.

Per garantire la stabilita del sistema e quindi dei fondi previdenziali degli assicurati bisogna rafforzare non solo la ge-
stione degli istituti basata sui rischi, ma anche I'attivita di vigilanza. A tal fine, la legislazione attribuisce alla CAV PP la
competenza di emanare direttive e impartire istruzioni, per esempio per la vigilanza o per l'attivita dei periti in materia di
previdenza professionale e degli uffici di revisione.
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Berne, le 12 mai 2015

Gestion orientée risque d’une institution de prévoyance
Prof. Dr. prof. honoraire André Dubey, Membre CHS PP

Appliguer une surveillance uniforme et orientée risque dans le systéme de la prévoyance professionnelle :
c’est le premier des quatre objectifs stratégiques que la Commission de haute surveillance a défini dés le
début de ses activités en 2012. Appliquer une surveillance orientée risque ne signifie évidemment pas sup-
primer la surveillance juridique et la remplacer par de nouvelles pratiques. C’est, bien au contraire, ajouter
une dimension nouvelle dans la surveillance, « axée sur les risques » comme I'exprime le Conseil fédéral
dans son Commentaire relatif aux modifications d’ordonnance de la réforme structurelle.

Pourquoi est-il nécessaire d’ajouter cette dimension supplémentaire ? Bien évidemment, il ne s’agit pas sim-
plement de suivre un effet de mode, de s’aligner aveuglément sur les évolutions que nous pouvons consta-
ter dans la plupart des pays du continent. La nécessité d’'une maitrise plus efficace du risque, d'une analyse
approfondie des aléas auxquels est exposée une institution de prévoyance découle en fait de la détérioration
des conditions cadres dans lesquelles doit évoluer la prévoyance professionnelle.

La LPP date de 1982, une époque révolue. Depuis cette époque, presque tous les paramétres qui influen-
cent I'équilibre financier d’'une institution de prévoyance ont évolué dans une direction défavorable pour cet
équilibre financier : I'allongement de la durée de vie, le vieillissement de la population, les cycles aléatoires
beaucoup plus violents des marchés financiers, les taux de rendement extrémement bas des obligations par
exemple. Si la gestion d’un systéme de pensions a toujours été une activité soumise au risque, il faut bien
reconnaitre que ce risque s’est accru et exige aujourd’hui une attention plus approfondie que par le passé.

Situation financiére des institutions de prévoyance 2014

La publication «Situation financiere des institutions de prévoyance 2014» analyse les facteurs de risque du
systéme de la prévoyance professionnelle dans sa globalité. C’est la responsabilité de la Commission de
haute surveillance d’effectuer cette analyse globale. La gestion du risque individuel de chacune des institu-
tions de prévoyance est elle, de la compétence et de la responsabilité de I'organe supréme, du Conseil de
fondation de chaque caisse de pensions. Pouvons-nous soutenir le Conseil de fondation dans cette tache,
encourager une gestion orientée risque de sa part ? Est-ce bien nécessaire ou pour le moins utile ?

Personnellement, pour avoir assisté a plusieurs présentations par des responsables de caisses de pensions
de leur systeme de gestion des risques, j'ai toujours été impressionné par la qualité des méthodes et des
instruments utilisés. Mais il y a plus de 2'000 institutions de prévoyance en Suisse et certaines statistiques
semblent démontrer que des améliorations sont effectivement possibles. Par exemple, il n'y a statistique-
ment pas de corrélation entre le montant cible de la réserve de fluctuation de valeur et la prise de risque
dans l'allocation stratégique des actifs financiers mesurée par le pourcentage d’actions, ce qui est pour le
moins surprenant.



Groupe de travail

Nous avons constitué un groupe de travail composé de représentants des autorités de surveillance canto-
nales et regionales ainsi que de membres de la Commission de haute surveillance pour préparer un projet.
Dans I'état actuel, il s’agit donc d’un processus encore en chantier et les réflexions que je vous communique
sont celles de ce groupe de travail. Notre premiére constatation a été que le degré de couverture n'est pas
une information suffisante pour juger de la situation financiére d’une institution de prévoyance. Il est a notre
avis nécessaire que le Conseil de fondation dispose d'un certain nombre d'informations supplémentaires,
d’indicateurs de risque, qui lui permette une évaluation mieux adaptée de la situation de la caisse. Ces indi-
cateurs de risque pourraient étre les suivants :

e Des indicateurs permettant de juger de la sécurité financiéere : taux de couverture avec indication des
bases techniques et du taux d'intérét technique, différence avec I'objectif de couverture, réduction du
taux de couverture en cas de réduction du taux technique de 0.5 points, taux de rendement espéré et
volatilité de la stratégie de placement.

e Des indicateurs permettant de juger de la capacité d’assainissement : rapport entre le capital de pré-
voyance surobligatoire des actifs et le capital de prévoyance total, rapport démographique actifs/rentiers
en terme de capital de prévoyance, rapport de la somme des salaires au capital de prévoyance des ac-
tifs et au capital de prévoyance total.

e Des indicateurs permettant de juger du niveau de financement en cours : rendement prévisionnel
(nécessaire pour maintenir le degré de couverture) sur une année, rendement prévisionnel a long
terme.

Ces indicateurs de risque sont définis dans la «boite a outils» de la directive technique DTAS de la Chambre
Suisse des experts en caisses de pensions. lIs peuvent tous étre calculés directement a partir des informa-
tions contenues dans le rapport annuel de I'institution de prévoyance ou étre estimés par des formules tres
simples. La responsabilité des experts serait de préparer ces indicateurs de risque et de les expliquer au
Conseil de fondation. Les autorités de surveillance cantonales et regionales auraient pour tache de vérifier
gue le Conseil de fondation dispose bien de ces informations. Ces indicateurs de risque doivent étre mis a
disposition de I'organe supréme chaque année (dans une annexe des comptes).

Dialogue de risque

A terme, et ce serait une étape suivante, I'objectif est de permettre que s'instaure en cas de situation finan-
ciére précaire d’'une institution de prévoyance un «dialogue de risque» entre I'institution, I'expert et l'autorité
de surveillance, méme lorsque le seul indicateur de risque imposé par la loi, le degré de couverture, est en

soi suffisant.
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La lacune de financement persiste
lic. iur. Manfred Husler, directeur du secrétariat de la CHS PP

Le risque global auquel les institutions de prévoyance suisses sont exposées a diminué, les trois derniers
exercices ayant enregistré de bons résultats en matiére de placements. Cependant, si la phase actuelle de
taux d’intérét extrémement bas, voire négatifs, devait se prolonger durant les prochaines années, il faudrait
s'attendre a une détérioration significative des taux de couverture.

Les trois taux d’intérét déterminants

Ces derniéres années, tant les taux d'intérét technique que les taux de conversion ont été régulierement
abaissés, afin d’'éviter que la diminution des rendements espérés ne mette en péril le financement des insti-
tutions de prévoyance. L'intérét servi sur les avoirs de vieillesse a lui aussi suivi une tendance a la baisse
depuis le début du XXI® siécle.

La plupart des institutions de prévoyance en primauté des cotisations fixent chaque année I'intérét servi sur
I'avoir de vieillesse des assurés actifs et invalides conformément aux dispositions légales (taux d'intérét mini-
mal) et en fonction de leur situation financiére et du produit de leur fortune au moment du calcul.

Le taux d'intérét technique, quant a lui, permet aux institutions de prévoyance d'évaluer leurs engagements
au moment de la présentation des comptes annuels et de calculer le montant des cotisations (apports) et
des prestations futures (versements).

Enfin, la détermination du taux de conversion, utilisé en primauté des cotisations, et des bases techniques,
appliquées en primauté des prestations, contient implicitement une promesse d'intéréts au moment du dé-
part a la retraite. Pour calculer I'importance de cette promesse, on part de I'hypothése qu'il est possible d’es-
timer I'espérance de vie avec une précision suffisante.

Situation actuelle
Rémunération de I'avoir de vieillesse

En 2014, les institutions de prévoyance en primauté des cotisations ont rémunéré I'avoir de vieillesse a un
taux d’intérét moyen de 2,34 %, soit 0,6 % de plus que le taux d'intérét minimal LPP de 1,75 %. Si l'on garde
présent a I'esprit que l'inflation annuelle affichait 0,0 %, l'intérét réel moyen servi en 2014 est remarquable
dans I'ensemble.

Toutefois, I'intérét servi sur les avoirs de vieillesse varie considérablement selon les institutions de pré-
voyance. Ainsi, 52 % d’entre elles ont accordé un intérét supérieur & 1,75 %, 15 % un intérét inférieur et 1 %
un intérét nul. De nombreux organes suprémes ont eu a trancher un dilemme : attribuer une partie de I'excé-
dent aux assurés, compte tenu de la bonne tenue des placements, ou constituer des réserves et des provi-
sions supplémentaires, compte tenu du niveau extrémement bas des intéréts.



Taux d'intérét technique

La tendance a la baisse des taux d'intérét technique s’est poursuivie en 2014, conformément aux prévisions.
C’est surtout parmi les institutions de prévoyance sans garantie de I'Etat que la part de celles qui servent un
intérét inférieur & 2,5 % a nettement augmenté. Actuellement, 16 % d’entre elles seulement servent encore
un intérét égal ou supérieur a 3,5 % (contre 35 % en 2012).

Si la méme tendance se dégage parmi les institutions avec garantie de I'Etat, elle accuse toutefois un retard
d’environ deux ans.

Promesse d'intéréts concernant les futures rentes

En moyenne, les promesses d'intéréts a long terme restent supérieures de 0,5 % aux taux d’intérét tech-
nique. Il n’en reste pas moins qu’elles enregistrent elles aussi un net recul : en 2012, le pourcentage d'insti-
tutions de prévoyance sans garantie étatique a avoir une promesse d'intéréts de 3,5 % ou plus était encore
de 68 %, alors qu'il a chuté a 40 % a fin 2014. Les institutions de prévoyance avec garantie étatique ont
elles aussi réduit légerement leurs promesses d’intéréts, méme si elles sont encore 84 % a avoir un taux
égal ou supérieur a 3,5 % (contre 87 % en 2012).

Lacune de financement persistante

Tout comme les taux d’intérét technique, les taux de conversion — et donc les promesses d'intéréts dont dé-
pendent les rentes de vieillesse — ont continué d’'étre abaissés I'an dernier. Les taux de conversion restent
néanmoins élevés en raison des dispositions légales. Ainsi, un taux de conversion minimal LPP de 6,8 %
correspond a une garantie d'intéréts d’environ 4,5 % sur la prévoyance obligatoire.

Ce taux de conversion minimal ne s’appliquant qu’a la partie obligatoire de I'avoir de vieillesse, les institu-
tions de prévoyance profitent d’'une marge de manceuvre bienvenue. Cependant, si I'on considére la pré-
voyance professionnelle dans son ensemble, a savoir la partie obligatoire et la partie surobligatoire, les pro-
messes d'intéréts au moment du départ a la retraite atteignent en moyenne 3,4 % (3,5 % pour I'année pré-
cédente) dans les institutions de prévoyance sans garantie étatique. Elles sont donc trop élevées, ou en tout
cas nettement plus élevées que le taux d'intérét technique utilisé pour évaluer les engagements de ces insti-
tutions, qui est de 2,9 % en moyenne (3,0 % pour I'année précédente).

Par rapport au niveau actuel des taux d'intérét, les promesses d'intéréts a long terme — qui sont détermi-
nantes pour les prestations de vieillesse — sont actuellement élevées. Qui plus est, elles sont plus élevées
gue les taux d'intérét technique utilisés pour évaluer les engagements des institutions de prévoyance, de 0,5
point de pourcentage en moyenne. Or les rentes trop élevées ne peuvent plus étre réduites apres coup,
mais doivent étre financées par les employeurs et les assurés actifs.

Adaptations nécessaires

La tendance a la baisse des taux d'intérét technique s’est poursuivie en 2014, conformément aux prévisions.
La plupart des institutions ont reconnu la nécessité d'agir et entrepris les démarches qui s'imposent. Cepen-
dant, ni les taux d'intérét technique appliqués ni les taux d'intérét minimaux LPP n’ont chuté aussi rapide-
ment que le niveau des intéréts. Il faudra donc apporter d’autres adaptations afin d’assurer le financement a
long terme des institutions de prévoyance.

22



Schweizerische Eidgenossenschaft Commission de haute surveillance de
Confédération suisse la prévoyance professionnelle CHS PP
Confederazione Svizzera

Confederaziun svizra

Conférence de presse
Berne, le 12 mai 2015

Evaluation actuelle de la situation financiére des institutions de pré-

voyance
Dr. Vera Kupper Staub, vice-présidente de la CHS PP

Afin d’évaluer la situation financiére des institutions de prévoyance a partir de données aussi actuelles et
parlantes que possible, la conception de I'enquéte a été revue il y a trois ans par la CHS PP. Celle-ci a uni-
formisé les chiffres clés collectés, en a accéléré le relevé et les a complétés par une appréciation des
risques.

Avec pour date de référence le 31 décembre 2014, le rapport est actuel ; pour recevoir des chiffres récents,
nous nous sommes accommodeés du fait gu'au moment de I'enquéte, nombre d'institutions de prévoyance
ne disposaient que de chiffres provisoires pour la cléture des comptes. Et il est parlant, a double titre ; d'une
part, les données disponibles sont plus que représentatives : 93 % des institutions de prévoyance suisses
(contre 91 % 'année précédente), représentant une somme de bilan cumulée de 822 milliards de francs
(contre 730 milliards I'année précédente), ont répondu au questionnaire jusqu’au début du mois d’avril 2015.
D’autre part, I'évaluation de la situation se fonde désormais sur quatre facteurs de risque, contre un seul au-
paravant (le taux de couverture des institutions de prévoyance).

Appréciation des risques financiers et actuariels

L'enquéte a pour but d’évaluer la situation financiére du 2¢ pilier du systéme suisse de prévoyance vieillesse
ainsi que les risques qui lui sont liés. Pour ce faire, quatre types importants de risques financiers et actua-
riels sont appréciés : le taux de couverture, les promesses de rente, la capacité d'assainissement et le
risque de placement. La CHS PP est consciente du fait que cela ne suffit pas pour estimer tous les risques
spécifiques a chaque institution de prévoyance. Aussi I'appréciation des risques d’une institution donnée in-
combe-t-elle également aux organes suprémes dans lesquels les partenaires sociaux sont représenteés,
compte tenu des analyses et recommandations des experts en matiére de prévoyance professionnelle. L'en-
guéte de la CHS PP se focalise sur la situation de I'ensemble du systéme.

Evaluation de la situation

Pour ce qui est des résultats : aprés trois années positives sur le front des placements, la plupart des institu-
tions de prévoyance suisses affichent a fin 2014 un taux de couverture nettement supérieur a 100 % ; parmi
les institutions de prévoyance de droit privé et celles de droit public sans garantie étatique, 90 % (contre

87 % a fin 2013) affichaient un taux de couverture d’au moins 100 %. Le rendement net de la fortune s’est
élevé a 6,8 % (contre 6,2 % I'année précédente). Il faut néanmoins savoir que ce rendement est di pour une
bonne part a la revalorisation d’obligations suite a la baisse des taux d'intérét. Cette revalorisation aura pour
effet que, ces prochaines années, le produit des placements a taux fixe baissera en proportion.

Si nous considérons I'évolution des quatre types de risques, nous constatons a fin 2014 une diminution pour
trois d’entre eux : le taux de couverture, la capacité d’assainissement et le risque de placement. On pourra



surtout s’étonner des améliorations en ce qui concerne les deux derniers. Si I'évaluation de la capacité d'as-
sainissement est meilleure cette année, c’est qu’elle tient désormais aussi compte des effets de la partie
surobligatoire sur celle-ci. Pour le risque de placement, il est apparu que les institutions de prévoyance ont
pu réduire quelque peu leurs risques de fluctuation en améliorant leur diversification et leur couverture des
risques de change, méme si leur part de valeurs réelles a légerement progresseé.

Par contre, les risques ont augmenté en ce qui concerne les promesses de rente, malgré les mesures prises
dans ce domaine par de nombreuses institutions.

En résumé, 2014 a été une bonne année pour les institutions de prévoyance. Cela dit, vous pourrez objec-
ter, a bon droit, que la décision de la Banque nationale suisse (BNS) du 15 janvier 2015 devrait avoir sérieu-
sement atténué la pertinence d’'une évaluation de la situation ayant pour date de référence le 31 décembre
2014.

La décision de la BNS du 15 janvier 2015

De fait, la décision prise le 15 janvier 2015 par la BNS d’abandonner le cours plancher de I'euro et de faire
descendre encore la marge de fluctuation du Libor a trois mois dans une fourchette comprise entre -1,25 %
et -0,25 % a donné lieu a une discussion intensive sur son impact concret pour les institutions de pré-
voyance. Les données récoltées permettent a la CHS PP de constater les effets suivants :

e Les fluctuations des taux de change n'affectent que marginalement la plupart des institutions de pré-
voyance, vu les stratégies de placement qu’elles appliquent. Ainsi, les placements en devises non
couverts contre les risques de change ou exposés a ceux-ci ne représentaient que 17 % du total. De
plus, il ne s’agit pas uniqguement de placements en euros ; les institutions de prévoyance sont égale-
ment exposées en d'autres devises, dont le dollar américain, lequel s’est fortement apprécié vis-a-
vis du franc depuis la mi-janvier.

e Etant donné que les rendements des placements a faible risque - telles les obligations de la Confé-
dération - sont bas, voire négatifs, la contribution de ces investissements au produit des placements
sera trés modeste ces prochaines années. Il en résulte que les institutions de prévoyance doivent
déterminer si elles sont prétes a assumer des risques de placement supplémentaires ou si elles peu-
vent améliorer leur capacité de risque et leur taux de rentabilité exigé en adaptant leurs prestations
et leur financement.

e Les institutions de prévoyance avec garantie étatique dont le taux de couverture est encore inférieur
a I'objectif de 80 % devront revoir les paramétres de leur planification a long terme.

La décision de la BNS n'a donc pas fondamentalement changé la problématique des taux bas, mais elle I'a
encore accentuée.

Appréciation globale

Par conséquent, I'appréciation globale reste similaire a celle de I'an dernier :

1. Les réserves de fluctuation de valeur nécessaires pour couvrir les stratégies de placement n’ont tou-
jours pas été reconstituées pour la plupart des institutions de prévoyance, de sorte que celles-ci ne
sont pas suffisamment préparées a affronter de nouvelles turbulences sur le marché des capitaux.

2. Les garanties d'intéréts moyennes a la base de nouvelles rentes restent encore trop hautes par rap-
port a I'évaluation des autres engagements et par rapport au niveau actuel des taux d’intérét.

3. Pour assurer la stabilité du systeme, il est primordial d’utiliser des paramétres actuariels, comme le
taux de conversion, techniquement corrects.
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La Commission de haute surveillance de la prévoyance professionnelle (CHS PP) est une autorité indépen-
dante créée le 1°" janvier 2012 dans le cadre de la réforme structurelle du 2¢ pilier de notre prévoyance vieil-
lesse. Au cours de I'année sous revue, elle a de nouveau concentré ses activités de surveillance et de régu-
lation sur I'amélioration de la sécurité du systeme de la prévoyance professionnelle dans le cadre de la légi-
slation en vigueur, ainsi que sur le renforcement de la confiance dans le 2¢ pilier, grace a la collaboration
avec toutes les instances soumises a sa surveillance et au dialogue avec les organisations concernées.

La pression sur les rendements augmente encore

En 2014, la situation financiére de la plupart des caisses de pension s’est encore améliorée, apres la ten-
dance positive déja enregistrée les deux années précédentes, grace a I'évolution favorable de la Bourse. Ce
résultat réjouissant ne doit toutefois pas masquer le fait que les institutions de prévoyance seront encore
soumises a davantage de pression pour obtenir les rendements espérés, en raison de la vigueur du franc
liée a la suppression du cours plancher de I'euro, de la faiblesse persistante des taux d'intérét, et aussi des
risques de crise politique et économique, en particulier dans la zone euro.

Méme si les institutions de prévoyance ont pour la plupart baissé leurs taux d'intérét technique ces derniéres
années en prévision des difficultés a venir, les rentes de vieillesse en cours sont toujours calculées sur la
base de garanties d'intéréts relativement élevées et du taux de conversion minimal, dont le niveau dépend
de décisions politiques. Les institutions de prévoyance restent donc soumises a une forte pression en ce qui
concerne les rendements a atteindre, car les garanties d'intéréts qui fondent les prestations de vieillesse
sont en moyenne de 0,5 % plus élevées que les taux d'intérét technique utilisés pour évaluer leurs engage-
ments.

Elles sont donc en quelque sorte poussées a investir dans des placements plus risqués si elles veulent
maintenir leurs revenus. Néanmoins, il leur appartient d’examiner si elles sont prétes a assumer des risques
de placement supplémentaires ou si elles peuvent améliorer leur capacité de risque en adaptant leurs pres-
tations ou leur financement.

Vue d’ensemble cohérente et objective de la situation financiére des institutions de pré-
voyance

Il est par conséquent indispensable que les caisses de pension continuent de prendre les mesures offertes
par le cadre Iégal pour assurer la pérennité de leur financement. Le projet de réforme en cours « Pré-
voyance vieillesse 2020 » doit tenir compte de ces impératifs économiques comme de I'impact négatif de
I'évolution démographique. Il a pour objectif la défense des intéréts financiers des assurés en alliant respon-
sabilité et perspective a long terme, en particulier pour les générations futures. La CHS PP se sent pleine-
ment tenue de poursuivre de tels buts.



C’est également dans ce contexte que s'inscrit une tache essentielle de la CHS PP : obtenir une vue
d’ensemble cohérente et objective de la situation financiére des institutions de prévoyance. Le relevé, qu’elle
vient d'effectuer pour la troisieme fois déja, permet d’'établir des comparaisons parlantes des principaux indi-
cateurs de risque des institutions de prévoyance, notamment grace au relevé des taux d’'intérét technique
effectifs et d’autres indicateurs axés sur les risques.

Amélioration de la gouvernance

En paralléle, la CHS PP s’est aussi penchée sur la mise en application des dispositions de la réforme struc-
turelle relatives a la gouvernance et sur I'amélioration de la transparence de I'ensemble du régime du

2¢ pilier. Elle a, par exemple, pris des décisions et édicté des directives relatives aux fondations de libre pas-
sage et aux fondations du pilier 3a, a la transparence des frais de gestion de la fortune ou encore a l'octroi
de préts hypothécaires sur son propre immeuble. Le rapport d’activité 2014 de la CHS PP fournit de plus
amples informations a ce sujet.

Depuis janvier 2014, la commission est en outre chargée de I'habilitation des gestionnaires de fortune indé-
pendants. Cette nouvelle tache, qui consiste principalement a garantir le respect de conditions personnelles,
professionnelles et touchant I'organisation interne, a jusqu’ici pu étre accomplie sans probleme. Fin 2014, la
liste des gestionnaires de fortune titulaires d’une habilitation a été mise en ligne sur le site Internet de la
CHS PP. L'état des demandes d’habilitation y est signalé.
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