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Publication destine aux spcialistes 
Vous avez entre les mains la premiöre ödition d'une publication spciaIise qui est le 
fruit d'une ötroite collaboration entre la sous-commission III de la Commission fd-
rate de la prvoyance professionnelle et ['Office fdral des assurances sociales 
(division prvoyance professionnelle). Par dcision du 23 septembre 1996 prise par 
voie de circulaire, la Commission fdrale de la prvoyance professionnelle a fait 
siennes les recommandations dont il est question ci-aprs. Ladite commission et 
l'OFAS prennent donc conjointement la responsabilitä de leur publication. 

La prsente publication englobe en un seul volume tous les documents destins 
faciliter i'expiication des dispositions de l'OPP 2 qui ont ötä modifies en vue das-
surer une meilleure transparence et une plus grande söcuritä des institutions de 
prvoyance. Ces dispositions sont en vigueur depuis le lerjuitlet  1996. L'ordre des 
thmes traitös correspond ä celui du projet de rvision. 

L'OFAS et la Commission ont estimä que la rvision des prescriptions de tOPP 2 en 
matire d'tablissement des comptes et de placements ätait capitale et ont, de ce 
fait, prötö la plus grande attention ä l'appiication de ces prescriptions. Leur objectif 
consiste donc ä fournir un commentaire portant sur lensemble des dispositions 
modifi6es de t'ordonnance et ä faciliter ainsi leur application dans la pratique quoti-
dienne. 

Modification de I'ordonnance 
Au sens de la LPP, la rsolution du problme de la söcuritä doit ätre en premier heu 
de ha comptence et de ha responsabilitä de Vorgane paritaire. La rvision et ha sur-
veihiance ne peuvent jouer quun r61e complmentaire et non pas se substituer ä 
'action de h'organe paritaire. La gestion de Pinstitution de prvoyance base sur le 
principe de ha responsabilitä propre imphique toutefois des instruments adquats, 
des structures adaptes aux tches et qui soient surtout comprhensibhes; eile re-
quiert ägalement ha plus grande transparence possible. Les dispositions de I'ordon-
nance en vigueur jusqu'au milieu de Panne fournissaient peu d'indications mat-
neues par rapport ä ces aspects. 

La rvision de hOPP 2 entre en vigueur le lerjuillet  1996 s'inspire du principe de ha 
responsabihit6 propre de l'institution de prvoyance tout en approfondissant ce 
principe. Eile fixe en effet des buts et des normes objectives pour les secteurs cen-
traux de la gestion de l'institution de prvoyance, tels que la comptabilit ou i'ta-
blissement des comptes et le phacement de la fortune (modification de i'artiche 47; 
nouvel article 49a OPP 2). Elle donne aussi les indications ncessaires pour h'utihisa-
tion des instruments financiers drivs (nouvel artiche 56a et modification de lan-
tide 59 OPP 2). Dans h'ensemble, ces innovations introduites dans l'OPP 2 fournis-
sent aux organes paritaires une srie homogne d'instruments de gestion. Ges exi-
gences prennent effet pour lexerdice  1996 en cours. 

Ges nouvelies exigences concernent toutes les institutions de prvoyance enregis-
tres, möme si elhes nutihisent pas d'instruments financiers d&ivs. Ehles s'apphi-
quent ögalement aux fondations de placement places sous ha surveillance de 
l'OFAS dans la mesure oü elles relvent de larticle 71, 1er  alina, LPP (administra-
tion de la fortune). Les fondations de libre passage (cf. art. 19, 1er  al., OLP) et les 
fondations du pilier 3a (cf. art. 5, 3e  al., OPP 3) doivent ägalement se conformer ä 
ces exigences. Dans he drolt fil de 'extension de la couverture en cas dinsohvabiIit 
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ä la prvoyance extra-obligatoire, les prescriptions de la LPP en matire de place-
ment de la fortune s'appliqueront ägalement aux institutions de prvoyance en fa-
veur du personnel au sens dfini par l'article 89b1s  rvis, 6e  aIina, CC (dcision du 
Parlement du 21 juin 1996). 

Recommandations: une aide 
Un commentaire des dispositions de l'ordonnance a djä ätä publi. Pour les sujets 
trs techniques concernant la comptabilitä et l'tablissement des comptes ainsi que 
l'utilisation des instruments financiers d&ivs, on präsente des recommandations 
spcifiques: elles approfondissent les notions relatives aux dispositions de l'ordon-
nance tout en mettant en övidence le contenu essentiel de ces dispositions. Elles vi-
sent ägalement ä proposer des ides en vue dune apptication pratique adäquate de 
ces dispositions. 

II n'existe toutefois pas de recommandations destines ä prciser la täche de ges-
tion (art. 49a OPP 2). Sagissant des objectifs et principes ä fixer pour le placement 
de la fortune et la mise sur pied de lorganisation en mati&e de placement destine 
ä excuter et ä surveiller lesdits placements, on relvera que le commentaire des 
modifications de lordonnance et les articies qui paraissent dans les publications 
spciaIisöes contiennent des ölöments utiles pour la pratique. Afin de garantir la 
comptence et la responsabilitö paritaires, il est important de rglementer de ma-
nire comprhensible I'accomplissement de la täche de gestion dans les domaines 
de la comptabilitä, de l'tabIissement des comptes et du placement de la fortune. 
C'est Iä le seul moyen dassurer l'efficacitä tant des contröles internes que ceux, 
subsquents, de la rvision et de la surveillance. 

Ces recommandations fournissent des indications sur la manire adäquate dat-
teindre les objectifs gn6raux dfinis. Elles sont orientes vers la pratique: elles 
peuvent constituer une aide pour les organes responsables des institutions de prö-
voyance dans la mesure oü ceux-ci en öprouvent le besoin. Elles ne visent nulle-
ment ä restreindre leur marge de manoeuvre quand bien mme il s'agit d'atteindre 
les objectifs däfinis dans les dispositions de I'ordonnance. Ces recommandations 
n'ont en outre pas force obligatoire dans le cadre de contentieux devant les tribu-
naux. 

Elles ont pour but d'encourager les responsables ä renforcer de manire durable, 
sous leur propre responsabilit6, le systme de säcuritä dans la prvoyance profes-
sionnelle et de leur en donner les moyens. La Commission fdraIe de la pr6-
voyance professionnelle et lOFAS proposent aux organes de gestion des institu-
tions de prvoyance d'utiliser ce nouvel Instrument de travail et de contribuer ä le 
dveIopper. 

Elaboration des recommandations 
Les deux recommandations qui concernent respectivement !'tablissement des 
comptes et lutilisation des Instruments financiers d6riv6s et qui sont prsentes ci-
apräs de manläre dtaiIle ont ötä ölaboräes par la sous-commission III de la 
Commission fdrale de la prvoyance professionnelle. Cette derniäre est I'organe 
consultatif du Conseil fdral. 
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D6jä au cours des travaux prparatoires relatifs ä la modification de I'ordonnance 
(de septembre 1994 ä septembre 1995), on a pens6 ä informer de fa9on circons-
tancie ainsi qu'ä la manire d'appliquer les nouvelles exigences dans la pratique. 
Par dcision du 15 septembre 1995, la Commission a approuvö les propositions de 
la sous-commission III, limites ä lessentiel. Donnant suite ä cette dcision, le pr-
sident de la Commission, par courrier du 13 fvrier 1996, a chargö les experts 
d'laborer les recommandations en question. 

Alors que les travaux de I'OFAS en vue de la modification de lordonnance pour la 
fin du premier semestre ätaient toujours en cours, la sous-commission s'est atta-
che ä prparer ces recommandations dans les plus brefs dlais possibles. Les 
premiers projets ont ötä envoy6s pour avis aux milieux intresss et, ds mi-
septembre, une consultation a ätä mene ä bien au sein de la Commission fd6raIe 
de la prvoyance professionnelle. Les avis exprims ont ötC,  largement pris en 
com pte. 

L'OFAS tient ä remercier tous les collaborateurs impIiqus, tant internes qu'ex-
ternes, notamment le pr6sident et les membres de la sous-commission III, du grand 
engagement dont ils ont fait preuve dans l'laboration des prsentes recommanda-
tions. 

Composition de la sous-commission III 
La sous-commission III de la Commission fdrale de la prvoyance professionnelle 
est compos6e comme suit: 

Präsident: 

Dr. B. Lang 
Office de la prvoyance professionnelle, 
Zurich 

M e m b res: 

M. P. Bachmann, Partner 
STG-Coopers & Lybrand, Zurich 

M. J.-C. Düby, directeur 
AS000P, Berne 

M. A. Schneiter, Generaldirektor 
Winterthur-Vie, Winterthour 

M. B. Ammann 
Administration fdraIe des finances, 
Berne 

Mme J. Petermann 
M. J.-P. Landry 
OFAS, Berne 

M. Bieri, directeur 
Banque populaire suisse, Berne 

M. J.-A. Schneider 
Avocat, Genve 

M. D. Wydler 
Bank Pictet & Cle., Zurich 

M. M. Schöb 
Office fdral de la justice, Berne 
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Expert consutt: 

M. D. Ammann 
PPC Consulting S.A, Zurich 

Pour I'Iaboration des recommandations, les deux sous-groupes suivants ont ötö 
constitu6s: 

So us-g rou pe 
drivös" 

M. D. Wydler (pr6sident) 
Banque Pictet & Cie., Zurich 

M. D. Ammann 
PPC Consulting S.A., Zurich 

Dr. Hansjörg Herzog 
CS, Zurich 

M. J.-P. Hunziker 
Winterthur-Assurances, 
Winterthour 

M. B. Ammann 
Administration fdrale des finances, 
Berne 

M. P. Streit 
Office fdraI des assurances prives, 
Berne 

M. J.-P. Landry 
OFAS, Berne  

Sous-groupe 
"tabIissement des comptes" 

M. P. Bachmann (präsident) 
STG-Coopers & Lybrand, Zurich 

M. G. Brönnimann, directeur 
Union Fiduciaire, Zurich 

Mme J. Laich 
Winterthur-Vie, Winterthour 

M. J.-C. Düby, directeur 
M. Oester 
ASCOOP, Berne 

M. J. Peyrollaz 
Lausanne 

M. J.-P. Landry 
OFAS, Berne 

M. B. Lang 
Office de la prvoyance 
professionnelle, Zurich 

Ont collaborö ä lelaboration de la version fran9aise des recommandations 
respectives: 

M. J. Keller Mme F. Magdelaine 
Lombard Odier & Cie, Genve STG-Coopers & Lybrand, Genve 

M. J. Peyrollaz, Lausanne 

Secretariat: 
Le secrtariat de ce groupe d'experts a assurä par M. J. Blatter, Office f6d6ra1 
des assurances sociales, Berne. 

15 octobre 1996 
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1 RS 831.441.1 
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Titre de Ja section prc6dant I'article 47 

Section 2: Comptabilitö et ätablissement des comptes 

Art. 47 Tenue r6gulire de la comptabiiit 
(art. 71, leral., LPP) 

1 Linstitution de prvoyance fixe les principes ä observer en matire de comptabiIit 
et d'tablissement des comptes. Eile est responsable de I'tabiissement des 
comptes annuels, Iesquels se composent du bilan, du compte d'expioitation et de 
I'annexe. Les comptes annuels contiennent les chiffres de I'exercice pr6cdent. 

2 Les comptes annuels sont ätablis et structurs conformment aux principes rgis-
sant ltablissement rgulier des comptes. ils sont dresss de manire ä faire res-
sortir clairement la situation financire relIe. 

3 L'annexe contient des informations et des explications compimentaires concer-
nant le placement de la fortune, le financement et les divers postes du bilan et du 
compte dexploitation. Les ävänements postrieurs ä la date du bilan sont pris en 
considration dans la mesure o1i ils infiuencent de manire importante I'apprciation 
de la situation dans laquelle se trouve i'institution de prvoyance. 

Sont, en outre, applicables les articles 957 ä 964 du code des obligations2  relatifs 
ä la comptabilit6 commerciale. 

Art. 49a Täche de gestion 
(art. 51, 1 e et 2e al., art. 71, 1 e al., LP P) 

L'institution de prävoyance fixe clairement les objectifs et les principes ä observer 
en matiäre d'excution et de contröle du placement de la fortune de fa9on que I'or-
gane paritaire puisse assumer pleinement sa täche de gestion. 

Art. 56a Instruments financiers därivös 
(art. 71, leral.,  LPP) 

1 L'institution de prövoyance ne peut investir que dans des instruments financiers 
däriväs däcoulant des placements prävus ä l'articte 53. 

2 La solvabilitä de la contrepartie et la nägociabilitä doivent ötre prises en considö-
ration en tenant compte des particularitäs de chaque Instrument därivä. 

Tout engagement dune institution de prövoyance rsultant d'opärations sur dri-
Vs ou qui peut räsulter de lexercice du droit, doit ötre couvert. 

L'utilisation d'instruments financiers därivös ne doit pas exercer d'effet de levier 
sur la fortune globale. 

2 RS 220 
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Les limites prvues aux articles 54 et 55 doivent ätre respectes ä l'gard des Ins-
truments financiers d&ivs. 

6 Sont dterminants en matire de respect de l'obligation de couverture et de limites 
les engagements qui, pour linstitution de pr6voyance, peuvent dcouler, dans le 
cas le plus extrme, des instruments d&ivs lars de leur conversion en sous-jacent. 

7 Taus les instruments financiers d&ivs non ächus dolvent figurer intgralement 
dans les comptes annuels. 

Art. 59, 1er  al. premire phrase 

1 Linstitution de prvoyance peut, dans un cas particulier, s'carter des normes 
fixes aux articles 53 ä 55, 56a, 1 e et  5e  alinas, et 57 ä la cand ition que: 



Commentaire 

relatif ä la modification de I'OPP 2 du 24 avril 1996 
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Remarques prliminaires 

La rvision des prescriptions en matire de comptabilitö et de placement a  ätä 
mise en oeuvre par la Commission fdrale de la prvoyance professionnelle, Or-
gane consultatif du Conseil fdral, lors de la sance quelle a tenue le 
19 septembre 1994. Eile a cröö un groupe d'experts constituö de spcialistes de 
la prvoyance professionnelle, de la comptabilit& du droit bancaire et de la 
bourse ainsi que de spciaIistes des produits drivs. Les propositions de ce 
groupe d'experts ont ötö approuv6es par la Commission fd&ale de la pr6-
voyance professionnelle lors de sa s6ance du 15 septembre 1995. 

En ce qui concerne la säcuritä des caisses de pension, ces propositions refItent 
une Vision globale qui prend en consid&ation, avant tout, le principe de la res-
ponsabilitö propre des organes paritaires et le principe de la transparence. Elles 
sont donc conues comme un tout, c-ä-d qu'elles ne permettent d'atteindre cet 
objectif de säcuritö que si les dispositions proposes sont adoptes en un seul 
paquet. Sous chiffre 2 ci-aprs, elles sont dabord justifies par des consid&a-
tions de principe. Sous chiffre 3 figure le commentaire proprement dit des dis-
positions proposes, lequel peut ötre utile pour l'application pratique de ces der-
niöres ä lavenir. Enfin, le chiffre 4 traite du champ d'application et de lentröe en 
vigueur des dispositions nouvelles ou modifiöes. 

Considrations de principe 

2.1 Donnees du problme et besoin de rgIementation 

Les instruments financiers dörivös (appelös communöment dörivös) sont des 
contrats dörivs de placements de base (comme notamment d'actions, d'obliga-
tions, de devises, etc.). Ils impliquent des droits, respectivement des obligations 
quant ä la future livraison ou rception du placement en question ä des condi-
tions döterminöes. Voici des exemples: les opörations ä terme ciassiques, les fi-
nancial futures, les swaps et les options. 

En raison de leur complexitö, les dörivös comportent des risques inh6rents qui 
n'apparaissent pas ä premiöre Vue. II sensuit que des instruments de placement 
en principe judicieux peuvent ötre utilisöes de maniöre incorrecte. 

Actuellement, les institutions de prövoyance qui utilisent des dörivös doivent se 
fonder exclusivement sur les principes gnraux en matire de placement (art. 71, 
1er al., LPP) qui ont force obligatoire. Les instructions ernises par I'Office födöral 
des assurances sociales (OFAS) sont certes fort utiles (cf. Bulletin de la prö-
voyance professionnelle nos 11, 16 et 23), mais ne sauraient garantir la söcuritö 
du droit. Dans la pratique, sagissant du placement de la fortune et de la prösen-
tation de ces placements dans les comptes annuels, il existe parfois de grandes 
incertitudes qui remettent en question non seulement lexercice de la responsa-
bilit propre des organes compötents, mais ögalement l'accomplissement des 
täches de contröle et de surveillance. 

II est nöcessaire de röglementer lutilisation de ces instruments financiers dans 
l'OPP 2, ceci dans I'intröt des assurös et du döveloppement des caisses de 
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pension dans leur ensemble. Les modifications et les compIments de I'OPP 2 
doivent cependant correspondre aux ides directrices exposes ci-aprs. 

2.2 Comptence propre et transparence 

En tant que loi-cadre, la LPP a vou!u laisser aux institutions de pr6voyance une 
comp6tence propre aussi large que possible (art. 49). Ii doit continuer ä en ötre 
ainsi. Cependant, la comptence propre impiique ägalement des rgIes actuelles 
et contraignantes concernant la transparence auxquelies ont droit aussi bien les 
empioyeurs que les salaris ou les assurs, en tant que parties au contrat de pr-
voyance. A cet ägard, le drolt au niveau de i'ordonnance accuse des lacunes 
considrabies qu'ii sagit de combler. 

ii sagit aujourd'hui de profiter en particulier de i'voiution qu'ont subie la comp-
tabilifi§ et I'tabIissement des comptes (cf. infra chiffre 2.5). Dans l'intröt de 
1'Ögalitö devant la loi, il convient notamment de concrtiser les exigences en ma-
tire de transparence des comptes annuels, non seulement en ce qui concerne 
i'actif du bilan (piacement de la fortune), mais aussi son passif. 

La transparence est en outre indivisible. Eile rev6t certes des aspects spcifiques 
quant ä l'utilisation des Instruments financiers drivs (cf. surtout les propositions 
relatives ä l'art. 56a, 6e  et 7e  al.) ; eile doit toutefois mieux ätre concrtise dans le 
domaine de la comptabilitä et de l'tablissement des comptes (cf. la proposition 
concernant Vart. 47 OPP 2). C'est la seule fa9on de dceier et de contröler de 
manire fiable les risques inh6rents ä d'autres placements, en tant que tels et en 
combinaison avec i'utiiisation de drivs. Ce nest que de cette manire que l'ar-
tide 36, 2e  alina LPP, qui prescrit i'adaptation des rentes en cours ä i'volution 
des prix dans les limites des possibilits financires de la caisse de pension, ac-
querra (enfin) une signification pratique sous i'angie de I'ögalitä devant la Ioi. En 
outre, c'est, en pratique, l'unique fa9on de procder aux liquidations partielles sur 
la base de la situation financire relIe de la caisse de pension conformment 
aux articles 23 LFLP et 9 OLP. 

2.3 Parite, responsabilitä propre, täches de gestion 

L'article 51, 1er  aIina LPP exige que les caisses de pension soient g6res paritai-
rement. Cette gestion assume par les partenaires sodiaux (il s'agit bien de ges-
tion et non pas simplement d'administration) Igitime expressment les institu-
tions de prvoyance ä agir autant que possible sous leur responsabilit propre, 
qu'eiles sacquittent de leurs täches igaies ou fassent usage de leur domaine de 
comp6tence propre. 

L'exercice des responsabilits exige une gestion qua1if16e. Mais le drolt actuei est 
insuffisamment concrtis dans des secteurs essentiels de la gestion comme la 
comptabilit, ltablissement des comptes et le placement de la fortune. Cela a 
cräö des incertitudes, en particulier (mais pas uniquement) pour l'utilisation des 
instruments financiers drivs. Cette situation doit ötre clarifi6e au niveau de 
l'ordonnance pour faire prendre ainsi conscience ögalement du fait qu'une ges-
tion responsable va de pair avec un contröie responsabie (controlling et repor-
ting). 
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Les nouvelles dispositions des articles 47 et 49a OPP 2 prvoient Ja structure 
actuellement indispensable aux tches de gestion dans les domaines de Ja 
comptabiJit, de JtabJissement des comptes et du placement de Ja fortune. 
Lutilisation des instruments financiers drivs doit dsormais s'inscrire dans la 
perspective de J'article 56a OPP 2. 

L'offre dun support pour la matrise des tches de gestion dans Je sens propos 
est Ja meilJeure manire de prvenir des discussions inadäquates, voire möme 
des litiges portant sur Ja responsabilitö dächte ä I'article 52 LPP. 

2.4 Gestion, contröle, surveillance 

En vertu de J'article 53 LPP, lorgane de contröle vrifie chaque anne Ja gestion, 
Ja comptabiJitö et les placements. Comme Je droit en vigueur ne fait pas expres-
sment ötat ni ne concrtise, pour Ja comptabi!it, le niveau de contröle que les 
institutions de pr6voyance doivent exercer sous leur propre responsabiIit, cette 
disposition JgaJe est difficiJement utilisabJe dans certains cas, par exemple Jors 
d'investissements dans des instruments financiers drivs. Les propositions de 
modification apportent une aide en Ja matiöre. EJJes ne concernent d'aiJJeurs pas 
Je seuJ domaine de Ja comptabiJit, mais ägalement les domaines de Ja gestion 
Jorsque ceJle-ci a trait au pJacement de Ja fortune en gnraJ et aux investisse-
ments dans les instruments financiers drivs en particuJier. 

L'importance du contröle, instituö dans J'intöröt d'une gestion responsable, offre 
gaIement une position de döpart cJaire ä Ja fonction rpressive souveraine de 

I'autorit de surveillance. Cette derniöre peut se concentrer sur des activits r-
pressives dans des domaines tels que Ja gestion, Ja comptabilitä et Je pJacement 
de Ja fortune. CeJa devrait exclure une immixion (non vouJue consciemment, pour 
Jessentiel) juridiquement non fonde dans J'autonomie de gestion. 

L'autoritä de surveiJiance dispose pour son activitä de meiJJeures bases gräce 
prcisöment ä I'annexe (voir art. 47, 1er  et 3e  al. OPP 2) qui fait partie des comptes 
annueJs vrifiös par I'organe de contröle. Cette annexe contient des informations 
actueiJes puisqueJJe doit prendre en considöration les övönements postrieurs ä 
Ja c16ture du biJan dans Ja mesure oü ils infJuencent de maniöre importante Jap-
prciation de Ja situation dans JaqueJie se trouve Jinstitution de prvoyance. 

2.5 Proportionnalitä et praticabiJit 

Les nouveiJes dispositions se caractrisent par leur proportionnaiit et leur prati-
cabiJit. C'est ce qui ressort des expJications prcdentes. On peut encore ajou-
ter que ces propositions am&iorent Ja prvention des cas dinsoJvabiiit& ce qui 
permet de garder Je contröle des charges grevant Je fonds de garantie. 

De plus, et dans Ja mesure du possible, les propositions se rförent ä des notions 
traites et reconnues dans Je droit et Ja pratique de Ja prövoyance profession-
nette, ainsi que dans Ja comptabilitä commerciaJe actuetJe. Pour ce qui est des 
propositions concernant les Instruments financiers dörivös, il a ötä tenu compte 
des dispositions JgaJes en vigueur et des avis exprims dans les miJieux spcia-
Jiss. Mentionnons en particutier Ja modification du 12 döcembre 1994 de J'Or- 
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donnance sur les banques et les directives de la Commission fd6rale des 
banques du 14 dcembre 1994 relatives ä l'tablissement des comptes, ainsi que 
le document de l'Association suisse des banquiers intitul "Directives et com-
mentaire concernant l'exercice de mandats de gestion conf&s ä la banque par 
un client". 

L'insertion des propositions dans un contexte interdisciplinaire s'explique, d'une 
part, par le mandat et le but de la prvoyance professionnelle, d'autre part, par la 
ncessit, pour les organes de gestion, de dveIopper des stratgies et, enfin, par 
l'exigence de laisser ä ces derniers une marge de manoeuvre suffisante leur 
permettant d'assumer une gestion responsable. 

Les dispositions de i'ordonnance qui sont propos6es se limitent, dans la mesure 
du possible, ä l'essentiel. Ceci gaIement dans la perspective dune adaptation 
de futures exigences. Pour leur concrtisation, il est envisag d'dicter des di-
rectives spcifiques qui seraient älaboröes par les milieux concerns eux-mmes 
et sous leur propre responsabilit. 

3. Commentaire 

3.1 Article 47 rövisö de I'OPP 2 

Introduction 
S'agissant de la tenue rgulire de la comptabilit, i'actuel article 47 0FF 2 (dans 
la section 2, intitule "Comptabilit") ne renvoie qu'aux principes gn&alement 
admis en la matire selon les articles 957 ä 964 CO. Ce faisant, l'ordonnance ne 
constitue pas une base suffisante pour faire face aux exigences actuelles en 
matire de prvoyance professionnelle. En particulier, ä l'article 53 LPP consacr 
au contr6le, la notion de comptabilitä ayant trait ä la gestion des institutions de 
prvoyance nest dfinie ni expressment ni suffisamment. 

La section 2 du chapitre 4 intitulö "Financement" devrait dösormais avoir pour 
titre "comptabilitä et Mablissement des comptes". En ce qui concerne la tenue 
rgulire de la comptabilit& l'article 47 rövisö de lOPP 2 contient les directives 
ncessaires aux täches de gestion dans les domaines mentionns. Ainsi, par 
analogie, un lien est ätabli avec l'volution en matire d'tablissement des 
comptes. Celle-ci est due aux progrs dcisifs enregistrs sur le plan de la 
comptabilitä commerciale, dus ä l'impulsion du nouveau droit des socit6s ano-
nymes. 

Pour apprcier le nouvel article 47 0FF 2 propos, il est essentiel de dfinir la 
notion de comptabilit. Ce terme est pris au sens large. La comptabilit est un 
lment de la gestion et eile comprend la comptabilit6 au sens strict, la gestion 

de fortune, la tenue des comptes de vielliesse et les comptes annuels. Le 
controlling (suivi permanent des activits, tenue des livres comptabies, etc.) et le 
reporting interne (tabIissement de rapports) constituent ägalement des l-
ments de la comptabilit. 

Pour faciliter leur adaptation et leur utilisation pratique, les dispositions relatives 
ä la comptabiIit et ä l'tablissement des comptes ne seront introduites dans 
l'OPP 2 que sous la forme de principes et devront notamment: 
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- stipuler que les comptes annuels comprennent le bilan, le compte d'exploita- 
tion et un nouvel ment: I'annexe; 

- prciser pour qul et dans quel but les comptes sont ätablis, en conformit6 avec 
les articles 959 et 662a CO et avec les dispositions particuIires du droit de la 
prvoyance professionnelle. 

1er aIina 

1 L 'institution de prvoyance fixe les principes ä obsen'er en matire de compta-
biiit et d'tabiissement des comptes. Eile est responsabie de I'tablissement des 
comptes annuels, Iesqueis se composent du biian, du compte d'expioitation et de 
l'annexe. Les comptes annuels contiennent les chiffres de i'exercice pr6cdent. 

En rgle gnrale, est comptent lorgane suprieur. En pratique, il y a toutefois 
des exceptions dans le cadre des rgles concernant la gestion paritaire. L'organe 
comptent doit dfinir les objectifs et les principes d'excution et doit dguer et 
surveiller certaines täches. II sied en particulier de relever que lorgane suprieur 
est tenu de surveiller les activits, c'est-ä-dire den avoir sans cesse une vue 
d'ensemble et de les suivre en permanence ou au moins priodiquement. 

Par analogie avec le droit des socits anonymes, l'introduction de l'annexe, en 
tant qu'lment des comptes annuels, rsuIte des exigences poses aux organes 
responsables des institutions de prvoyance, aux services de contröle (il est pr-
frable de parier d'organes de rvision) et aux autorits de surveillance. Pour de 
plus amples dtails ä ce sujet, on renvole aux commentaires concernant le 
3e alina. L'obligation de mentionner les chiffres de l'exercice prcödent est 
galement instaur6e par analogie avec le droit des socits anonymes. 

2e alinea 

2 Les comptes annuels sont ätablis et structurs conformment aux principes r-
gissant I6tabiissement rguiier des comptes. lis sont dresss de manire ä faire 
ressortir clairement la situation financire r6elie. 

En ce qui concerne l'tablissement rgulier des comptes, on peut se rfrer par 
analogie ä l'article 662a, 2e  alinöa CO et aux commentaires y relatifs disponibles 
dans la pratique reconnue. L'tablissement des comptes annuels dcoule en 
rgle gnrale du plan comptable de l'institution de prvoyance (voir ä ce sujet le 
plan comptable suisse pour les institutions de prvoyance professionnelle, 
Communication professionnelle no 5/1992 de la Chambre fiduciaire. 

Cette disposition contient l'objectif selon lequel les comptes annuels doivent 
prsenter de fa9on transparente la situation financiöre relle de l'institution de 
prvoyance, ä la manire dun instantan. Cette dfinition nest pas nouvelle: 
seton le droit en vigueur (l'article 47 OPP 2 renvoie ä l'article 959 CO), les 
comptes annuels doivent djä ötre complets, clairs et faciles ä consulter, afin 
que "les intresss puissent se rendre compte aussi exactement que possible de 
la situation 6conomique de lentreprise". La nouvelle formulation propose r-
pond mieux aux besoins des parties ayant passö un contrat de prvoyance et 
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concorde avec l'article 9 OLE' qui est dterminant pour le caicul des fonds libres 
en cas de liquidation partielle. II y a en outre heu de relever que l'article 36, 2e  ah-
na, LPP qui traite de I'adaptation des rentes en cours ä h'volution des prix, ren-
voie, en utihisant les termes "possibihits financires", ä une formulation presque 
analogue. 

En dpit de cet objectif, il reste possible d'inscrire des övaluations au bilan com-
mercial en vertu de l'article 48 OPP 2. Cette disposition prescrit (ainsi que lar-
tide 960 CO) une 6valuation maximale. Des sous-valuations et, partant, ha for-
mation de rserves qui en dcoule, demeurent possibhes. Pour des raisons de 
transparence, h'annexe doit toutefois contenir des informations complmentaires 
sur la situation financire effective et sur h'vahuation. Si les vaheurs inscrites au 
bilan sont infrieures ä ha vaheur vnahe ou ä la vaheur du march, ehhes doivent 
tre indiques dans l'annexe; il Wen rsuhte toutefois pas d'inscriptions comp-

tables infhuant sur he rsuhtat. Dans ces commentaires relatifs ä l'valuation, les 
provisions pour variations de valeur des placements doivent ötre prises en consi-
dration. 

3e ahina 

3 L 'annexe contient des informations et des explications complmentaires 
concernant le placement de la fortune, le financement et les divers postes du bi-
lan et du compte d'exploitation. Les 6vnements postrieurs ä la date du bilan 
sont pris en considration dans la mesure oü ils influencent de manire impor-
tante l'apprciation de la situation dans laquelle se trouve l'institution de pr-
voyance. 

Des renseignements particuhiers devant figurer en principe dans h'annexe peu-
vent ägalement apparaTtre au bilan ou au compte d'exploitation. Du fait de 'obli-
gation de mentionner ägalement les övönements postörleurs ä ha chöture du bilan 
lorsqu'ihs infhuent notabhement sur l'apprciation de ha situation de Pinstitution de 
prvoyance, ha direction responsabhe, Vorgane de contröhe et l'autoritä de surveih-
hance disposent des donnes dont ils ont besoin, ä savoirhes plus actuehhes. 

L'annexe doit ötre conforme aux principes rögissant h'ötabhissement röguhier des 
comptes et est soumise, en tant que partie intögrante des comptes annuels, ä 
l'examen de h'organe de contröhe. Le systöme de contröle comprenant he contr61e 
interne, ha rövisionet ha surveilhance est ainsi comphet et efficace. 

4e ahinea 

"Sont, en outre, app/icables les art/des 957 ä 964 du code des obligations relatifs 
la comptabilitö commerciale. 

Le renvoi complömentaire aux rghes gönörales de ha comptabihitö commerciale 
figurant dans le CO demeure judicieux. Ainsi, le hien avec d'öventuelles modifica- 

1 Ordonnance du 3 octobre 1994 sur le libre passage dans la prvoyance professionnefle 
vieillesse, survivants et invaIidit (Ordonnance sur le libre passage, OLP, RS 831.425) 
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tions des prescriptions du CO concernant l'tablissement des comptes est no-
tamment garanti. 

3.2 Nouvel article 49a de I'OPP 2 

L 'Institution de prvoyance fixe clairement les objectifs et les principes ä observer 
en matire d'excution et de contröle du placement de la fortune de facon que 
I'organe paritaire puisse assumer pleinement sa täche de gestion. 

Ce nouvel article 49a OPP 2 fait partie de la section 3 traitant du placement de la 
fortune. II contient une description des täches de gestion en rapport avec le pla-
cement de la fortune. Cette description est analogue aux prescriptions concer-
nant la comptabilitä et l'tablissement des comptes (nouvel article 47 OPP 2). 
Sous une forme claire et comparable au niveau juridique, il existe ainsi une corr-
lation avec l'article 51, 2e  alina, lettre c LPP, lequel prescrit la garantie de la 
gestion paritaire de la fortune. 

II est indispensable que les organes comptents (en gn&aI ce sont les organes 
suprieurs, composs le plus souvent de manire paritaire) des institutions de 
prvoyance s'occupent de la manre de placer la fortune. La raIisation des ob-
jectifs de plus en plus divers de la prvoyance professionneUe en dpend direc-
tement. 

La nouvelle disposition oblige linstitution de prvoyance, resp. l'organe comp-
tent, ä dterminer les modalits d'excution pour le placement de la fortune, de 
sorte que l'organe paritaire puisse assumer de manire effective sa täche de 
gestion. L'obligation de l'institution de prvoyance consiste ä fixer des objectifs 
et des principes en matire d'excution et de contröle du placement de la fortune 
afin de runir les conditions d'une gestion optimale. L'expression "pouvoir assu-
mer" ne laisse pas ä l'organe paritaire le choix de son action: on demande qu'il 
agisse. 

II ne suffit pas que l'organe comptent s'appuie sur les principes gnraux de 
l'article 71 LPP et respecte les limites dfinies dans l'OPP 2. II n'assume pleine-
ment sa täche de gestion qu'en 
- concrtisant les objectifs et les principes du placement de la fortune (liquidit 

suffisante, rendement adäquat, risque supportable) compte tenu des besoins 
spcifiques et des conditions-cadres de l'institution de prvoyance; 

- rglant la rpartition des täches et des comptences (organisation en matire 
de placements) pour I'excution et la survei/lance du placement de la fortune; 

- fixant clairement par ächt ce qui a ätä entrepris dans les domaines susmen- 
tionns (par ex. dans le cadre d'un rglement sur les placements). 

Le terme clairement est mentionnö afin de souligner que les organes comp6tents 
pour le placement de la fortune doivent rester dans un cadre qu'ils peuvent 
comprendre avec l'aide de spcialistes. En cas de doute, il faut renoncer. 

En rsum, les dispositions du nouvel article 49a OPP 2 doivent garantir que 
- les organes comptents, sous leur propre responsabilit, älaborent une poli- 

tique de placement optimale compte tenu des risques susceptibles d'tre en- 
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courus par l'institution de prvoyance et dfinissent ä cette occasion dans 
quelle mesure la marge de manoeuvre dcoulant de la 101 dolt ötre utiiise; 

- les personnes et les services chargs d'effectuer les placements de la fortune 
disposent de directives claires concernant les objectifs et les placements; 

- les op&-ations de placement, le respect des comptences et le rsultat puls-
sent ötre surveiIls rgulirement. 

Pour d'autres considrations de principe concernant le nouvel article 49a 
OPP 2, on se rfre aux explications sous chiffre 2 du commentaire. 

3.3 Nouvel article 56 a OPP 2 

Introduction 
En mati&e dinvestissement, les instruments d6rivs reprsentent une solution 
de rechange ä un actif sous-jacent äquivalent ätant donn qu'ils drivent dm5-
truments de placement. Les instruments d&ivs ne servent donc pas unique-
ment ä rduire les risques (hedging), mais leur utilisation est ägalement envisa-
geable pour prendre des positions ä risque. En fonction de la stratgie choisie, 
une modification (augmentation ou rduction) des risques est possible ä moindre 
coüt en recourant soit aux produits dörivös, solt aux sous-jacents. Les produits 
dörivös sont donc des Instruments appropris Iorsqu'ils sont employs dans le 
cadre d'une gestion assume par des professionnels. 

II existe trois types de risques lis aux Instruments drivs: 
- Les Instruments d&ivs comportent un risque de base analogue ä celul de la 

position äquivalente sur le sous-jacent correspondant. Lorsque la valeur mar-
chande du sous-jacent (par ex. un indice boursier) augmente, la valeur du pro-
duit d6rivö assorti dun drolt ou d'une obligation d'achat (par ex. Option d'achat 
ou contrat ä terme sur indice boursier) augmente ägalement si les autres 
conditions restent inchanges. 

- Les Instruments dörivös prsentent, en plus du risque de base, des risques in-
hrents aux instruments. Ges risques font l'objet d'une rglementation plus 
dtaille ä l'article 56a, 2e  alina, OPP 2. Ils englobent notamment le risque de 
contrepartle, c'est--dire la probabilitä que la contrepartie ne puisse pas hono-
rer ses engagements de sorte que le gamn escomptö peut se transformer en 
perte. Un autre risque inhörent aux dörivös rösulte de la possibilitö d'effectuer 
des opörations sur dörivös ä une valeur fausse par rapport ä celle du sous-ja-
cent. Les risques de ce type sont gönöralement plus faibles dans des contrats 
standardisös nögociös sur un marchö ä terme. 

- Etant donnö le degrö de complexitö ölevö des Instruments dörivös, II peut arri-
ver que les risques qui leur sont liös ne soient pas övaluös correctement et que 
lesdits instruments ne soient pas utilisös judicieusement. Les instruments döri-
vös impliquent de ce fait des risques relativement &evös liös ä I'organisation 
lorsque les organes responsables ne sont pas en mesure d'appröcier les 
consöquences de lutilisation de ces Instruments par les personnes chargöes 
des placements. 

L'article 56a relatif aux instruments financiers dörivös rögle, au sens des disposi-
tions actuelles de la LPP et de lOPP 2 concernant le placement de la fortune, 
leur utilisation en tant que solution de remplacement pour effectuer des investis-
sements. Les trols types de risques sont pris en considöration. Toutefois, laccent 



Commentaire 25 

est mis principalement sur les risques lis ä lorganisation. On ne fixe pas seule-
ment une rgle permettant de vrifier que les limites en matire de placements 
ont ätä respectes, y compris les instruments financiers drivs selon le scnario 
"catastrophe", mais on prescrit ägalement I'obligation d'tablir des rapports en la 
m at i re. 

Pour d'autres considrations de principe concernant cet article, il est renvoy au 
chiffre 2 du commentaire. Les divers alinas sont comments ci-aprs. 

1er aIina 

1 L'institution de prvoyance peut investir que dans des instruments financiers 
driv6s dcouIant des placements pr&us ä I'article 53. 

Les placements pouvant servir de sous-jacents aux instruments drivs sont en 
principe les placements autoriss selon l'article 53 OPP 2. Ceci exclut les opra-
tions ä terme sur marchandises. 

Des formes partielles de placements autoriss conform6ment ä l'article 53 
OPP 2 sont ögalement admises comme sous-jacent. Une de ces formes par-
tielles de placement est, par exemple, le risque liä aux monnaies ötrangäres r-
sultant d'investissements ä l'tranger. II y a heu de considrer que la prsence de 
risques Ii6s aux monnales dpend plutöt de l'volution de la valeur du sous-ja-
cent (exposition aux fluctuations de l'conomie) que de Punitä de compte utihise. 

II est en outre possible de combiner les diffrentes formes de placement men-
tionnes ä l'article 53 OPP 2. Ceci englobe, par exemple, les indices sur actions, 
obligations, etc. et  les taux d'intrt. 

2e ahina 

2 La solvabilitä de la contrepartie et la nögociabilitä doivent ätre prises en consid6-
ration en tenant compte des particuIarits de chaque instrument driv. 

L'exigence de solvabilitö s'tend ä la crance rsultant de positions ouvertes sur 
d&ivs en raison de leur valeur de remplacement positive, sans compensation 
d'ventuels engagements dcoulant d'autres positions sur drivs avec la mme 
ou une autre contrepartie. Sur ce point, il y a heu de tenir compte des dispositions 
relatives ä ha rpartition du risque d6coulant de l'article 50, 3e  alina OPP 2 et 
des himites apphicables aux dbiteurs selon l 'article 54 de ladite ordonnance. 

On entend par ngociabilit, les frais visibles et invisibles induits par le rglement 
d'un contrat financier driv. Sur ce plan, II y a heu de donner ha prfrence aux 
contrats standardiss et ngocis sur hes marchs ä terme officiels. Lorsque des 
d6rivs plus complexes et non cots en bourse sont utiliss, il faut, le cas 
chant, constituer des provisions adäquates. 
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3e aIina 

Tout engagement d'une institution de prvoyance rsultant d'oprations sur d-
rivs ou qui peut rsulter de l'exercice du droit, doit ötre couvert. 

Lobligation de couverture signifie que, dans le cas des instruments d&ivs as-
sortis dun droit ou d'une obligation dachat, les Iiquidits ncessaires doivent en 
tout temps ötre disponibles ou pouvoir §tre obtenues. Dans le cas de d&iv6s as-
sortis d'un droit ou d'une obligation de livraison de sous-jacents, ces derniers doi-
vent ätre disponibles en tout temps. Cette dernire condition doit ägalement ötre 
respecte lorsque l'exercice du droit liä ä linstrument därivö ne comporte pas de 
livraison physique du titre de base, mais uniquement le palement de la diffrence 
de valeur (cash-settlement). Par ailleurs, les liquidits ncessaires pour combier 
la marge doivent ögalement ötre disponibles ou pouvoir ötre obtenues en fonc-
tion des obligations futures. 

Dans le cas d'une obligation ou dun droit de vente, les produits d&ivös d'indices 
sur action, de taux d'intöröts et d'autres sous-jacents comparables sont consid-
rs comme couverts si le sous-jacent existe dans une mesure repräsentative. 

4e alina 

‚ L 'utilisation d'instruments financiers d6rivs ne doit pas exercer d'effet de 1ev/er 
sur Ja fortune globale. 

Lemplol des instruments dörivös West autorisä que si un investissement öquiva-
lent sous forme de sous-jacents ne nöcessitait pas de recourir ä l'emprunt. Le 
terme äquivalent signifie que I'engagement öconomique ("exposure") est iden-
tique en ce sens que la valeur de linvestissement physique et celle du produit 
drivö övoluent de maniöre analogue. II s'agit d'empöcher qu'un gain au une 
perte disproportionnöe rösulte d'un faible engagement de capital. 

5e alinea 

Les limites prvues aux art/des 54 et 55 doivent ötre respectes ä I'gard des 
instruments financiers d6r1v6s. 

Les limites prövues aux articles 54 et 55 OPP 2 doivent ögalement ötre respec-
töes ä l'ögard des Instruments financiers dörivös en ce sens que l'engagement 
öconamique (döfinition, cf. commentaires relatif au 4e  alinöa) rösultant de tous 
les Instruments dörivös doit ötre pris en considöration. 

6e alinöa 

6 Sont d6terminants en matiöre de respect de lobligation de couverture et de li-
mites les engagements qui, pour I'institut/on de prvoyance, peuvent dcouIer, 
dans le cas Je plus extröme, des instruments financiers d6riv6s lars de leur 
conversion en sous-jacent. 
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En ce qui concerne l'obligation de couverture, cela signifie qu'une couverture 
intgrale doit ötre maintenue en permanence pour les positions sur drivs ind6-
pendamment de la probabilitä de fourniture et d'acquisition des sous-jacents. 

Dans le cas des instruments ayant un profil asymtrique (comme par ex. les op-
tions), pour lesquels lengagement 6conomique (d6finition, cf. les commentaires 
relatifs au 4ea11n6a) peut varier demanire significative, est d6terminant pour 
l'vaivation des limites, l'engagement öconomique maximal ou minimal possible 
rsultant de la conversion en sous-jacent (pour l'examen de la limite maximale, 
les options call achetes doivent, par exemple, ötre comptabiIises ä la valeur 
vnale des sous-jacents). 

7e aiina 

Tous les Instruments financiers drivs non ächus doivent figurer intgraIement 
dans les comptes annuels. 

Des informations doivent ätre fournies sur les Instruments drivs en cours, c'est-
ä-dire non ächus (ouverts) lors de la ciöture des comptes, de teile manire que 
l'organe comptent puisse contröler le respect des dispositions susmentionnes 
et se faire une ide de la valeur et de la structure des piacements de la fortune, 
compte tenu de tous les Instruments drivs non öchus. 

Les indications devant ätre fournies en vertu du 7e  alina le seront essentielle-
ment dans l'annexe aux comptes annuels. A cet effet, des directives particulires 
(ä laborer) pourront tre utiles ä la pratique. II y a toutefois heu de conserver 
sciemment ha marge de manoeuvre permettant ha rahisation adäquate et res-
ponsable de l'objectif de l'ordonnance. 

3.4 Article 59, 1er  alina,  lere  phrase OPP 2 (rvis) 

1 L 'Institution de pr6voyance, peut dans un cas particulier, s '6carter des normes fi-
x6es aux articles 53 ä 55, 56a, 1er  et 5e  aIinas, ainsi qu'ä I'article 57 ä la condition 
que: 

Les possibihits d'carts mentionnes dans ha version actuelle de lartiche 59, 
1er alinöa OPP 2 sont ägalement utilisables par analogie dans he cas des produits 
driv6s. En consquence, les alinas 1 et 5 de l'article 56a sont ägalement ins-
rs dans l'article 59, 1er  alina OPP 2. Ce dernier a11n6a ne subit pas d'autres 
mod ifi c at o n s. 

4. Champ d'apphication et entree en vigueur 

Dans ha mesure oü les propositions de modifications et de complments de 
l'OPP 2 se fondent sur les articles 51 (gestion paritaire) ou 71, 1er  ahina LPP 
(administration de la fortune), leur champ d'apphication est limitÖ aux institutions 
de prvoyance professionnehle enregistr6es. Toutefois, ces propositions peuvent 
indirectement avoir aussi des rpercussions dans le domaine hors obligatoire. En 
effet, d'une part, le droit cantonal en vigueur (resp. la  pratique de l'OFAS) permet 
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de rendre applicables les dispositions ad hoc de I'OPP 2 aux institutions non en-
registr6es. D'autre part, une rvision de I'OPP 2 a sans doute valeur d'exemple. 

Pourtant, il faudra crer dans de brefs dlais une base juridique gn&ale en pro-
cdant ä une rvision de la LPP (ventuellement dans le cadre de la discussion 
sur lextension de la couverture en cas d'insoIvabilit). Les solutions fdralistes 
en matire de comptabilit, d'tablissement des comptes et de placements de la 
fortune des institutions de prvoyance professionnelle ne sont plus de mise. C'est 
une conclusion qul s'impose en particulier apr8s !'entre en vigueur de la lol sur 
le libre passage et de celle sur I'encouragement ä la propriätä du logement au 
moyen de la prvoyance professionnelle. 

L'entre en vigueur des modifications et des comp!ments apports ä lOPP 2 est 
fixe au lerjuitlet 1996. C'est pourquoi, il y a heu de prendre en consid&ation ces 
nouvelies dispositions döjä pour I'tabhissement des comptes annuels 1996 des 
institutions de prvoyance. 
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1 Introduction: 
comptabiIit, dtablissement des comptes et comptes annuels 

Article 47, OPP 2 

1 L 'Institution de pr&oyance fixe les principes ä observer en matire de comptabilit 
et d'6tabiissement des comptes. Eile est responsable de l'tablissement des 
comptes annuels, lesquels se composent du bilan, du compte d'exploitation et de 
l'annexe. Les comptes annuels contiennent les chiffres de l'exercice prcdent. 

Sont, en outre, applicables les articles 957 ä 964 du code des obilgations relatifs 
la comptabilitä commerciale. 

1 Les recommandations relatives ä la comptabiIit et ä l'ötablissement des 
comptes entendent apporter une aide dans l'utilisation pratique des dispositions de 
T'ordonnance sur la prvoyance professionnelle (art. 47 et 56a OPP 2) modifies en 
1996. Ces recommandations concrtisent les principes de lOPP 2 en donnant des 
döfinitions, en prsentant des propositions pratiques et des exemples d'application. 

2 Les articles 47, 49a, 56a et 59 OPP 2 rviss vont dans I'int&t d'une am&io- 
ration de la transparence et de la söcuritä des piacements. 

3 L'article 47 OPP 2 renvoie ä l'article 71 LPP qui fixe les principes de l'adminis- 
tration de la fortune. La tenue rgulire de la comptabilitö et la präsentation des 
comptes sont l'une des tches essentielles de la gestion. 

4 Le nouvel article 49a OPP 2 sur le placement de la fortune entend soutenir 
cette täche de gestion en demandant de fixer les objectifs et les principes ä obsetver 
en matire d'excution et de contröle du piacement de la fortune. 

"Fixer" signifie ötablir les objectifs et les directives ainsi que dfinir les täches, les 
comp6tences et les contröles internes intgrs. II s'agit donc de dcrire ces lö-
ments dans les rgements applicables ä Vorganisation et ä la comptabilitä de fa9on 
quils puissent ötre exöcutös et vörifiös ä tout moment par les organes de gestion. 
La comptabilitö au sens global du terme est un instrument de gestion. L'organe su-
pröme est responsable de sa mise en place. Les rapports internes et externes repo-
sent sur la comptabilit. 

5 L'article 47 OPP 2 reprend une pratique introduite pour 170 000 sociötös ano- 
nymes. Les exigences imposöes en matiöre de rapport, d'information et de comp-
tabilitö, se basant sur la rögularitö valable en matiöre commerciale, sont moderni-
söes gräce ä l'article 47 OPP 2. Aux termes de l'alina 4 de cet article, ce sont tou-
jours les articles 957 ä 964 du Code des obligations relatifs ä la comptabilitö com-
merciale qui servent de base lögale pour la tenue des comptes et pour les öva!ua-
tions au bilan. 
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2. Etablissement rguIier et structure des comptes 

Article 47, OPP 2 

2 Les comptes annuels sont 6tablis et structurs conformment aux principes rgis-
sant I'6tablissement rguIier des comptes. Ils sont dress6s de manire ä faire res-
sortir clairement la situation financire reIIe. 

2.1 Principes de I'ötablissement rgulier des comptes 

6 "Par ätablissement rgulier", on entend la conformitö de la präsentation des 
comptes avec la lol et les exigences de qualitä en matire de teneur en Information. 
Les ölöments ci-aprs relatifs ä la rägularitä de la comptabilitä commerciale et ä la 
präsentation des comptes qui sont depuis longtemps reconnus par la doctrine le 
sont ägalement en pratique pour les fondations. Ils sont dcrits plus en dtail dans 
le drolt des socits anonymes de 1991 (art. 662a al. 2 CO). 

7 La comptabilitä et les comptes annuels d'une institution de prvoyance sont 
donc r6guliers Iorsqu'ils respectent les principes suivants d'tabIissement rguIier 
des comptes: 

Intägralitä des comptes annuels 
Pour präsenter "taute la vrit", on ne doit rien taire ni escamoter d'essentiel. 
Taut ce qui est n6cessaire pour comprendre et apprcier le patrimoine, la si- 
tuation financire et les rsultats doit ötre prösentö de manire adäquate. 

Clartd et caractre essen tiel des informations 
Les dsignations et prsentations doivent ätre faches ä comprendre, prcises 
et adaptes. La notion de caractre essentiel doit §tre interprte en fonction 
de l'objectif poursuivi par la präsentation des comptes et pour l'apprciation 
de la situation de Vinstitution de prvoyance. 

Prudence 
Dans lvaluation des postes du bilan et de san incidence sur le compte d'ex-
ploltation, an fera preuve de mesure au sens d'une prudence ä lang terme, 
sans toutefois tomber dans I'arbitraire. 

Continuation d'exploitation de linstitution de prvoyance 
La präsentation des comptes part du principe que I'institution est durable en 
tant que sujet juridique, c'est-ä-dire que san existence West pas limite dans 
le temps. 

Continuit6 dans la präsentation et I'va/uation 
La präsentation et l'valuation se feront chaque anne selon les mömes m-
thades dans un sauci de clartä et de camparabilit avec 'exercice prcdent 
(dant les chiffres serant indiqus dans les comptes annuels). 

Interdiction de la compensation entre actifs et passifs ainsi qu 'entre charges 
et produits 
Le principe dit de la präsentation brute sert ä danner une präsentation claire et 
compIte. Les indications nettes (soldöes) pour des rsultats de comptes auxi- 
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Iiaires (comptabilitä immobilire, p. ex.) sont en revanche autoris6es et ne sont 
pas considres comme des compensations. 

8 Les drogations par rapport aux principes de la continuation de l'exploitation, 
de la continuitö dans la präsentation et l'valuation ainsi que de l'interdiction de 
compensation (principe brut) sont admises dans des cas düment justifis; les dro-
gations seront präsentes dans lannexe. On ne s'cartera en revanche pas des 
principes d'intgralit, de caractre essentiel et de prudence. 

2.2 Präsentation du bilan et du compte d'exploitation 

G6nralit6s 
9 La präsentation et la structure des comptes annuels suivent en rgle gn&ale 
le plan comptable et ressortent de la comptabilitä de chaque institution de pr-
voyance. Le plan comptable dcoule d'un cadre comptable gnralement reconnu. 
II sagit notamment du Plan comptable suisse pour les institutions de prvoyance en 
faveur du personnel (cf. Communication professionnelle n° 5 de la Chambre fidu-
ciaire, Zurich, ödition 1992). 

10 Dans le bilan et dans le compte d'exploitation, les postes seront övaluös et 
prsents sur cette base et 'annexe contiendra les complments d'information n-
cessaires de fa9on que les comptes annuels, c'est--dire le bilan et/ou I'annexe, 
fassent ressortir de manire claire la situation financire reIle. Cela signifie que la 
composition, les dtails et les ävaluations, par exemple, doivent ressortir de lan-
nexe, Iorsqu'ils n'apparaissent pas dans le bilan. 

11 La präsentation du bilan et du compte d'exploitation suivra les rgles de prä- 
sentation rgulire en matire d'intgraIit, de clartä et de caractre essentiel des in-
formations et se conformera aux principes de l'interdiction de compensation. Les 
normes de präsentation exigent aussi que certains postes importants pour la trans-
parence soient övaiuös et prsents sparment, ce qui facilitera la comparabilit 
avec l'exercice prcödent. Un principe important est que tout doit dcouler de la 
comptabilitä et concorder avec les soldes des comptes. 

Bilan 
12 II est usuel de commencer ä l'actif du bilan par les postes comportant les pla- 
cements ä court terme et le passif par les capitaux ätrangers, pour terminer par le 
capital de la fondation (pour les fondations de prövoyance en faveur du personnel). 
La präsentation sera coordonne avec celle de lannexe et pourra ätre allge de 
dtails et de subdivisions en trop grand nombre qul peuvent ainsi ötre prsents et 
expliqus dans celle-ci. 

13 Pour les institutions de prvoyance, il n'est pas ncessaire de procder ä une 
subdivision en actifs circulants et actifs immobiliss. L'article 52 OPP 2 parle uni-
quement de placements ä court, ä mayen et ä long terme. Certaines dsignations 
de placements et de limites prvues aux articles 53 et 54 OPP 2 ne sont pas utili-
ses en pratique dans le bilan. L'annexe convient mieux pour prsenter et rsumer 
les placements directs, indirects et drivs dans le sens de I'OPP 2. 
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14 Pour lactif, on peut par exemple recommander la präsentation suivante: 
- Iiquidit6s, placements ä terme fixe; 
- comptes de rgularisation actif; 
- prts hypothcaires; 
- obligations; 
- actions; 
- autres placements financiers; 
- imrneubles; 
- placements chez I'employeur. 

15 Au passif d'une institution de prvoyance, on ne peut pas utiliser la notion de 
capitaux propres; il n'y a en effet pas de propritaire ou d'associ6 auquel on peut 
attribuer ces capitaux. A l'exception des capitaux ätrangers (cranciers) et des pro-
visions financires, le passif, c'est-ä-dire le capital, est destin6 ä la prvoyance. 

Afin d'apprcier la situation financire reIle, les passifs doivent ögalement ötre pr-
sents de manire claire dans le bilan et ötre complts dans lannexe. II sagit 
avant tout de postes tels que le capital de couverture. La question de savoir Garn-
ment se compose le capital de prvoyance, s'iT correspond aux capitaux de couver-
ture techniquement ncessaires selon lexpert en prvoyance professionnelle, sil y 
a insuffisance au excdent de couverture, sera explique dans l'annexe. 

16 On peut par exemple pr6voir la structure suivante pour le passif (sans titre de 
groupes tels que capitaux ötrangers, capitaux de prvoyance): 
- engagements ä court terme; 
- engagements ä long terme; 
- rserve pour fluctuations de valeur (fluctuations de vateurs boursires et de ren- 

dement); 
- comptes de rgularisation passif; 
- capitaux d'pargne; 
- capitaux de couverture; 
- autres capitaux de prvoyance engags; 
- rserve de contributions de lemployeur; 
- capitaux de pr6voyance non engags (capital de la fondation), exc6dent de 

charges au de produits. 

17 Dans le compte d'exploitation, an tiendra compte du principe de la prsenta-
tion brute, en liaison avec Vannexe. Outre les comptes correspondant ä la part de la 
propre assurance (caisse de retraite autonome), le compte d'exploitation pourra 
aussi indiquer sparment ceux d'une institution de prvoyance. 

18 Les charges contiennent, d'une part, les prestations aux destinataires rparties 
entre les principales formes de prestations rglementaires et, d'autre part, les 
primes öventuelles ä la compagnie d'assurances (charges d'assurance) et les int-
röts döbiteurs. Ces derniers et leur composition devraient ötre döcrits plus en dötail 
dans Pannexe. 

La prösentation brute döcrite ci-dessus cansiste ä mentionner, comme postes de 
charge söparös, la constitution des capitaux et des provisions de prövoyance, des 
röserves de contributions de l'employeur ainsi que dautres pravisions. 
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19 Les produits doivent montrer les financements ainsi que les cotisations des as- 
surs/salaris et, de manire spare, les contributions de l'employeur ventuelle-
ment prleves sur la rserve de contributions de l'employeur. Une ventilation com-
plmentaire des cotisations et des produits de la fortune peut ägalement ötre don-
ne dans lannexe. Les prestations de la compagnie d'assurances seront indiques 
en chiffres bruts dans le compte d'exploitation (p. ex. rentes ou capitaux verss di-
rectement par la compagnie ä indiquer en charges ou en produits). La dissolution du 
capital de prvoyance, des rserves de contributions de l'employeur et d'autres r-
serves et provisions sera apparente. 

3. Evaluation et situation financire reelle 

20 Avec les comptes annuels, on veut avoir une präsentation qui "fasse ressortir 
directement la situation financire reIIe" afin de permettre une apprciation fiable. 
On entend ainsi faire en sorte que "les int6resss puissent se rendre compte aussi 
exactement que possible de la situation öconomique de l'entreprise", conformment 

l'article 959 CO. Ces exigences d'informations ressortent aussi du droit sur le libre 
passage (art. 23 LFLP et art. 9 OLP), selon lequel la situation financi&e nest pas 
seulement en relation directe avec une liquidation partielle mais est prioritaire dans 
tous les comptes annuels. 

21 Les dispositions lgales en matire d'valuation comportant le principe de 
prudence (art. 969 CO) demeurent toujours valables; elles ne sont pas mod ifies par 
la rvision de l'Ordonnance de 1996. L'organe comptent est toujours tenu de pro-
cder ä l'valuation dans le bilan de manire prudente; II conserve la comptence de 
constituer, selon son apprciation, des rserves d'6valuation pour l'actif et le passif. 

22 En ce qui concerne la transparence des comptes annuels dans leur ensemble, 
l'annexe comportera des informations supplmentaires surtout en ce qui concerne 
l'valuation des placements et le financement afin que Ion puisse apprcier la situa-
tion financire relIe. 

23 Le cas d'application le plus frquent ä cet ägard est le suivant: l'indication des 
montants selon les cours (valeur de march) est ncessaire dans I'annexe si les va-
leurs prsentes dans le bilan 
- s'cartent de la valeur vnale ou de la valeur du march (p. ex. sont infrieures au 

cours des titres) ou si 
- la valeur du bilan rsulte d'ajustements globaux de valeurs non publis, c'est-ä-

dire si la provision d'valuation nest pas indiqu6e au passif mais dduite directe-
ment des postes de l'actif. 

24 Si les valeurs de march (valeur boursire ou övaluation öconomique des im-
meubles) sont publies dans l'annexe, les valeurs demeurent inchanges dans le 
bilan comme "valeurs comptables", c'est-ä-dire qu'il n'est pas ncessaire de proc-
der ä des äcritures ayant un effet sur le rsultat. 

25 Les dispositions de l'article 48 OPP 2 et de l'article 960 CO (comptabilit 
commerciale) sont des prescriptions d'valuation maximales. Les sous-valuations 
et les provisions prudentes (rserves d'valuation) sont autorises; les survalua-
tions (chiffres dpassant celui reprsent pour I"entreprise" ä la date du bilan) ne 
sont en revanche pas autorises par la loi. La pratique de la comptabilit commer- 
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ciale permet la compensation des postes survalus avec des postes sous-valus 
ä l'intrieur de la mme rubrique du bilan (en tant quvaluation globale), p. ex. pour 
le poste immeubles. 

26 Pour les sommes prsentes globalement, les ävaluations dans lannexe tien-
dront compte des rserves pour fluctuations d'valuation des placements 
(fluctuations de valeurs boursires et de rendement), indiques au passif du bilan. 
Pour präsenter la fortune et son övaluation dans le bilan et dans lannexe, il est re-
commandä de proc6der selon l'exemple a). Pour comparaison, dautres exemples 
de präsentation simplifis b) et c) sont donns. 

Actifs inscrits au bilan ä leur valeur de march 

Actif Titres 
Immeubles 

Passif Rserve pour fluctuations de valeur 

Annexe Titres 
(avec rcapituIation d'aprs les types de placements: 
directs, indirects et d6riv6s): 
- Obligations 

(valeur nominale 14 000 000) 
- Actions 

Immeubles: 
Les valeurs du bilan sont bases sur les coüts dac-
quisition correspondant aux valeurs de rendement 
(valeur vnaIe calcule avec un taux de 7% des pro-
duits). 

Valeurs dans le bilan selon Je principe d'acquisition. 
Valeurs boursires dans l'annexe. Pas d'ajustement de valeur 

Actif Titres 
Immeubles 

Annexe Präsentation des titres et informations sur les im-
meubles comme dans a) 

Ajustements globaux de valeurs directement ä /'actif 
(au heu du passif) 

Actif Titres 

Annexe Immeubles 
Les valeurs au bilan s'entendent compte tenu des 
ajustements globaux de valeurs suivants: 

1 000 Fr. 

18100 
3 000 
2100 

13 500 
4 600 

1 000 Fr. 

16000 
3 000 

1 000 Fr. 

16000 

Ob Ii g at on s 
Actions 

Valeur boursire 
1 000 Fr. 

13500 
4 600 

18100 

Ajustem. de valeur 
1 000 Fr. 

500 
1 600 
2100 

Valeur au bilan 
1 000 Fr. 

13 000 
3 000 

16000 
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27 La präsentation de la situation financire reIle n'implique pas seulement la 
prösentation transparente de I'actif (fortune) et du passif (capital) dans le bilan mais 
exige aussi - pour apprcier les rsuItats - une prise en compte correspondante 
dans la structure du compte d'exploitation et de I'annexe. 

4. Annexe des comptes annuels 

Article 47, OPP 2 

3 L 'annexe contient des informations et des explications compl6mentaires concer-
nant le placement de la fortune, le financement et les divers postes du bilan et du 
compte d'exploitation. Les 6vnements postrieurs ä Ja date du bilan sont pris en 
consid6ration dans la mesure oü ils influencent de manire importante I'apprciation 
de la situation dans laquelle se trouve I'institution de pr6voyance. 

4.1 Introduction 

28 Conform6ment ä l'article 47 alina 1 OPP 2, I'annexe fait partie intgrante des 
comptes annuels. La publication dans lannexe sert ä rendre le rapport transparent 
l'gard des assurs, de l'organe de contröle, de l'expert en prvoyance profession-
neue et de l'autoritä de surveillance. Un des objectifs de la präsentation des 
comptes, ä savoir montrer la situation financire reIle de linstitution de prvoyance 
ä I'aide des comptes annuels, peut ötre atteint gräce ä l'annexe. 

29 En tant que partie intgrante des comptes annuels, I'annexe fait ögalement 
I'objet de la rvision par I'organe de contröle. Les indications et explications doivent 
pouvoir ötre vrifies sur la base de la comptabilit. Les chiffres de lexercice prc-
dent seront eux aussi indiqus dans l'annexe (art. 47 al. 1 OPP 2). 

30 L'article 47 alina 3 OPP 2 dcrit ainsi, en termes gnraux, le contenu de lan- 
nexe des comptes annuels: informations et explications complömentaires concer- 
nant: 
- le placement de la fortune; 
- le financement; 
- les divers postes du bilan et du compte d'exploitation; 
- les övönements postrieurs ä la date du bilan. 

31 Les indications dans lannexe seront donnes uniquement si cela se justifie, 
pour des öldments importants et ce seulement dans la mesure oü elles ne ressortent 
pas djä clairement du bilan et du compte d'exploitation. Ce qui est ä &iter, ce sont 
es indications sur des points non utiles ("nant" ou "non applicables") comme s'il 
s'agissait d'une check-list. 

32 Certaines indications prvues dans Vannexe pourraient ägalement figurer dans 
le bilan ou dans le compte d'exploitation, par exemple en pied de bilan ou par une 
ventilation d'un poste du bilan. L'annexe permet cependant de prsenter de fa9on 
plus claire les dtaiIs, les rcapitulations, de commenter les volutions ou de les 
chiffrer. II est ds lors recommandö de präsenter les postes du bilan par groupes 
clairs et prcis, puis de präsenter es dtails des rcapitulations et les övolutions 
dans Vannexe. 
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4.2 Structure de I'annexe 

33 Pour präsenter I'annexe, il est recommand dadopter la structure suivante: 
Informations et explications gn6raIes sur l'institution de prvoyance 
Placement de la fortune 
Information de nature actuarielle, type de couverture des risques 
Commentaires relatifs ä dautres postes de I'actif et du passif 
Commentaires relatifs au compte d'exploitation 
Evnements postrieurs ä la date du bilan 
Autres informations 

4.3 EIments et dtaiIs ä publier 

34 Conformment ä la subdivision de I'annexe en Sept parties, les &ments et cas 
dapplication possibles seront dcrits plus en dtail ci-aprs. De tels ölöments peu-
vent ötre trs varis et, suivant la nature et les caractristiques de l'institution de 
prvoyance, ils seront donns aussi pour des situations en dehors du bilan et du 
compte d'exploitation, soit celles en cours dexercice ou en nouvel exercice. 

35 Les exemples de textes ou de contenus de l'annexe (annexe 1) doivent §tre 
considrs comme des suggestions et des applications possibles qui ne sont pas ä 
reprendre comme modles prescrits. 

36 Dans lutilisation courante, les indications figurant dans lannexe varient en 
fonction des particularits de chaque institution de prvoyance. II West ds lors pas 
prescrit ci-aprs de schma fixe pour annexe; les indications mentionn6es aux 
chiffres 4.3.1 ä 4.3.7 correspondent ä des possibilits qu'il conviendra dadapter de 
cas en cas (cf. chiffre marginal 31). 

Les indications figurant en italique concernent diverses informations de l'annexe 
dont la publication est adäquate dans le sens de l'OPP 2 lorsqu'elles existent. 

4.3.1 Informations et explications gnraIes sur I'institution de prvoyance 

Les informations gnrales ne sont pas en relation directe avec le bilan et Je compte 
d'exploitation mais sont ncessaires pour la comprhension de l'organisation juri-
dique, des rapports de pr6voyance, de Ja comptabilit6 et de Ja pr6sentation des 
comp tes. 

Forme juridique de Vinstitution de prvoyance, but (description succincte), disposi-
tions particuIires de lacte de fondation, des statuts ou du rglement. 

Indications sur l'organisation juridique de I'institution de prvoyance. Constatation 
de la composition paritaire du conseil de fondation. Indications prcisant si 'institu-
tion de prvoyance est enregistr6e ou s'iI s'agit d'une fondation complmentaire, de 
financement ou d'un autre type de fondation. 
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Objectifs, principes et Organisation (dcisions de gestion et supervision) des place-
ments ou mention que cela est consign6 dans un rglement de placement appro-
pri. 

Indications sur les objectifs et principes fixs par l'institution de prvoyance pour la 
comptabilit&le controlling, les rapports internes et externes ou mention que cela est 
consignö dans un rglement d'organisation de l'institution de prvoyance. 

Administration de la fortune par des tiers (indications relatives aux mandats d'admi-
nistration confis ä des banques et/ou ä des socits de gestion de fortune, p. ex.). 

Mandat confiä ä des tiers pour excuter des täches de la comptabilit (tenue de la 
comptabilit, arröt6 des comptes annuels, comptes de vieillesse). 

4.3.2 Placement de la fortune 

Cette partie de l'annexe devrait compl6ter les indications chiffres du bilan ä l'aide 
de tableaux concernant la composition, l'indication sur l'volution par rapport 
lexercice prcdent, l6valuation, le respect des dispositions de placement de 
l'OPP 2 et les directives internes. (Les commentaires relatifs ä I'6volution sur les 
marchs montaires, des capitaux et de l'immobi/ier font plutät partie du rapport an-
nuel que de l'annexe). 

Etat de la fortune 
Composition de la fortune par catgorie de placements (produits d&ivs et place- 
ments indirects ajouts aux placements de base pour les diffrentes catgories). 

Dfinition de la fortune 
Indications sur les valeurs de rachat des assurances collectives (contrats collectifs 
dassurance) äventuellement ajoutes au sens de l'article 49 alina 2 OPP 2. 

Indications sur les prts de titres (Securities Lending) et les lieux de dpöt (en cas de 
Global Custody, p. ex.). 

Präsentation des Instruments financiers drivs en cours (ouverts) ä la date du bilan 
au sens de l'article 56a OPP 2 (cf. recommandations y relative). S'ils sont en nombre 
lev, les drivs seront prsents par groupes dans Vannexe. 

Composition des immeubles et dötail des gages hypothcaires. 

Justification des äcarts en s'appuyant sur lavis d'une personne quaIifie conform-
ment ä l'article 59 OPP 2. 

Evaluation 
Principes d'valuation selon le rglement de placement et son application (effective): 
ä indiquer notamment ä quel/es valeurs es actifs ont ötö port6s au bilan: valeur 
dacquisition, valeur boursire si eile est plus basse (principe de la valeur la plus 
basse), valeur nominale, valeur du march, valeur vönale ou valeur de rendement, 
etc. 
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Mention de la valeur boursire ou de marchö dans l'annexe si eile s'carte des va-
leurs portes ä i'actif du bilan. 

Rserves pour fluctuations de valeur (fluctuation de cours et de rendement) dans le 
bilan, indications sur la constitution et la dissolution. 

Indications des postes du bilan (immeubies, p. ex.) pour iesqueis on a appiiqu 
i'valuation globale en heu et place de l'vaIuation individuelle. 

Expiications relatives ä l'vaIuation des immeubles (valeur d'acquisition, valeur de 
rendement). Indications sur les produits dans la mesure oü fis sont infrieurs au ren-
dement habituel du march6. Elments de calcul de la valeur de rendement. 

Explications des rvaluations d'immeubles au-delä de la valeur d'acquisition. La 
valeur maximale devrait ötre en pareil cas la valeur vönale nette, döterminöe par des 
experts, compte tenu de la valeur de rendement sur la base des produits röels 
moyennant döduction des frais de vente estimös et des impöts latents. 

Conversion de devises: möthode de conversion des monnaies ötrangres, cours de 
conversion appliquös, comptabiiisation. 

Indication et justification des äcarts par rapport aux exigences de röguiaritö ci-aprös: 
continuitä de la prösentation et de I'övaluation des placements ainsi qu'interdiction 
de compensation. Dans la mesure du possible, on indiquera, par exemple, 'mci-
dence chiffröe de la mod ification des principes d'övaluation. 

Indications, bases de calcul du rendement, de la performance des placements. 
Donner des explications si les produits ne correspondent pas au marchö financier, 
au marchö des capitaux ou au marchö immobilier (art. 51 OPP 2). 

4.3.3 Information de nature actuarielle, type de couverture des risques 

Aux termes de l'article 53 alina 2 LPP, les aspects de nature actuarielle de la pr6-
voyance doivent ötre d6finis dans le cahier des charges de I'expert agr6 en matiöre 
de prvoyance pro fessionnelle. II appartiendra ä l'institution de prvoyance de d-
terminer avec cet expert la maniöre de faire figurer ces indications dans I'annexe. 

Experts agr6s en matiöre de prvoyance pro fessionnelle 
Nom de I'expert agröö selon l'article 53 LPP; indications de la pöriodicitö d'examen 
(röglementaire), indication de l'öpoque/date de la derniöre expertise technique (bilan 
technique). Motifs d'une expertise ötablie en dehors de la pöriode d'examen. 

Financement de linstitution de pr6voyance 
Indiquer si les prestations de vieillesse ou les prestations de libre passage sont dö- 
terminöes en fonction de la primautö des prestations ou des contributions. 
Part employeur/salariös au financement. 
Mention dautres sources de financement öventuelles (fondation de financement, 
fonds spöcial, etc.). 



Recommandations concernant l'tablissement des comptes 43 

Couverture des risques 
Indiquer les risques que I'institution de prvoyance supporte elle-mme. 
Indiquer les risques r6assurs par contrats collectifs d'assurance. 
Indiquer d'autres rassurances (Stop-Loss, Excess of Lass, etc.). 

Präsentation des capitaux de prvoyance engags dans Je bilan commercial 
Si les engagements de prövoyance entirement au partiellement assurs de manre 
autonome sont prsents dans un poste global du bilan commercial, II est recom-
mand d'expliquer la composition de ce poste dans lannexe. On indiquera, par 
exemple, les valeurs suivantes: 
- capital de couverture/capitaux d'pargne des assurs actifs, 
- capital de couverture des rentiers. 
Durant la priode s'tendant entre deux bilans techniques, on obtient des valeurs 
sur la base de la comptabilit et celles-ci ne correspondent qu'approximativement 
aux valeurs actuarielles. L'tablissement d'un bilan technique par l'expert agr6 
West ds lars pas ncessaire chaque anne. 

Expertise technique/bilan technique 
Rsultat du dernier bilan technique (avec date critre et mention des bases tech- 
niques). 
Indications des mesures dcides et excutes afin d'liminer les dcouverts ven- 
tuels (art. 44 OPP 2). 

4.3.4 Commentaires relatifs ä d'autres postes de lactif et du passif 

Placements chez I'employeur 
Crances sur l'employeur: camposition dans la mesure oü cela ne ressort pas du 
bilan, sait crances en compte courant, camptes de rgularisation et prts; condi-
tions d'int&öt, övolution en nouvel exercice. 

Importance et nature de la garantie des placements chez I'employeur (garanties, 
gages immobiliers au sens de Vart. 58 OPP 2). Dcisions de l'autoritä de surveil-
lance. Attestation de qualitä certifiant la soliditö financire de l'employeur ä latten-
tion de l'autoritö de surveillance (art. 59 al. 3 OPP 2). 

Echances convenues pour le versement des contributions de l'employeur (art. 58a 
OPP 2). Retards öventuels dans le palement des contributions. Indiquer si l'em-
ployeur a respectö les 6ch6ances convenues pour le paiement jusqu'ä l'tablisse-
ment des camptes annuels au en nouvel exercice. Respect de l'obligation d'infor-
mation ä l'gard de l'autoritö de surveillance et de l'organe de contröle (art. 58a 
OPP 2). 

Indication du taux d'intröt et, le cas ächäant, des conventions de remboursement, 
notamment dans les cas oü l'employeur est en retard avec le palement de ses 
contributions. 

Participations chez l'employeur: indiquer la quote-part de participation, la valeur 
nominale, la valeur comptable et, si les actions sant cotes, le cours; achats et 
ventes avec indication des prix!cours ralis6s durant la priode de rf&ence. 
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Crances de libre passage et engagements de rentes ä Ja date du bilan: indiquer les 
cas de placements non garantis chez I'employeur dans Ja mesure oü Je capital de 
couverture des prestations de libre passage et des rentes courantes est compris 
dans ce placement. 

R6serves pour fluctuations de valeur et de rendement 
Si elles ne figurent pas au niveau des placements: composition/justification avec 
mention de Ja distinction ä faire par rapport aux provisions techniques (provisions 
d'valuation, provisions pour ajustement de valeurs, rserves de fluctuation ainsi 
que provision/fonds de rnovation pour [es immeubles). 

Constitution et dissolution de rserves d'6valuation avec leur montant, leur but et 
leur justification (p. ex. corrections de montant ou d'valuation pour application du 
principe lgaJ de Ja valeur maximale selon Je cours - actions - au selon Ja valeur 
nominale - obligations -). Part de ces rserves par catgorie de placement, comp-
tabilisation de Ja variation en cours d'exercice (traitement dans Je compte d'exploi-
tation/prsentation dans Je bilan). 

Autres postes du passif 
Pro visions pour fluctuations de valeur et de rendement: composition/mention de Ja 
distinction ä faire par rapport aux provisions techniques (provisions d'valuation, 
provisions pour ajustement de valeurs, rserves de fluctuation ainsi que provi-
sion/fonds de rnovation pour les immeubles). 

Justification des ajustements de valeurs (correctif d'actifs de Ja fortune) pour fluc-
tuations de cours, incertitude en matire de soIvabiJit, risques montaires et 
risques du march. 

Indications sur Je but et les principes de Ja constitution et de Ja dissolution de pro-
visions d'vaIuation avec leur montant/part (p. ex. 10% des placements); prsenta-
tion/comptabilisation de Ja variation au cours de l'exercice (traitement dans Je 
compte d'exploitation). 

Rserve de contributions de I'employeur 
Etat des variations durant lexercice dans Ja mesure oü elies n'apparaissent pas 
dans Je compte d'exploitation; intrts öventuels. Dotations (attributions facultatives 
de Iemployeur) et utilisation en couverture de contributions de I'employeur. 

4.3.5 Commentaires relatifs au compte d'exploitation 

Präsentation brute dans lannexe si es charges et les produits ont 6t6 compenss 
dans Je compte d'exploitation (et si labsence de cette präsentation brute a nui sen-
siblement ä 'image fidie des rsuItats et du compte d'exploitation). 

Composition des charges d'int6rt. DtaiJ des produits de Ja fortune et de Ja varia-
tion, des ajustements de valeurs, des rserves de rvaIuation et des autres provi-
sions en relation avec les placements. 
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4.3.6 Evönements postörieurs ä la date du bilan 

Mention d'vnements postrieurs ä la date du bilan s'ils influencent consid6rable-
ment le financement de la prvoyance, l'apprciation des comptes annuels et, d'une 
manire gnrale, le patrimolne, la situation financire et les rsultats de l'institution 
de prvoyance: 

Dcisions des autorit6s de surveillance. 

lssue ngative d'un procs. 

Importantes pertes de fortune spcifiques ä linstitution de pr6voyance, montant et 
nature des pertes provenant de placements et/ou d'instruments financiers drivs. 

Volume extraordinaire de cas dassurance (invalidit, notamment). 

Aptitude de l'institution de prvoyance ä prendre des risques. 

Oprations extraordinaires hors bilan; ciöture des oprations sur drivs avant la 
date du bilan et reprise de celles-ci aprs cette date. 

DifficuIts particuIires de paiement ou menace de surendettement de I'employeur, 
du groupe ou d'institutions de prvoyance et de fondations de placement apparen-
tes. 

DifficuIts financires courantes de I'employeur, retards dans le versement des 
contributions en nouvel exercice par celui-ci. 

4.3.7 Autres indications 

Nombre/tat des assurs actifs et des rentiers; explications relatives ä leurs varia-
tionsl 

Membres du Conseil de fondation1  

Indications sur les entreprises (du groupe) affi116es et sur d'autres institutions de 
prvoyance lies. 

Cautionnements, engagements de garantie et constitution de gages en faveur de 
tiers (les engagements en faveur de la fondatrice seront indiqus sparment): 
- montant global (valeur nominale) des garanties; 
- montant global aux valeurs du bilan des actifs donns en garantie ou cds pour 

de propres engagements (gages sur les immeubles et les titres, margin accounts, 
etc.) 

Pröts sur polices ou nantissement du capital de la prvoyance auprös de compa-
gnies dassurance. Döcision du conseil de fondation, conditions du contrat de pröt, 
utilisation du pröt, indications si les assurös, l'employeur et lorgane de contröle ont 

1 ä präsenter le cas chant aussi dans le rapport annuel. 
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ötö informs; selon Ordonnance du 17 f6vrier 1988 sur la mise en gage des droits 
dune institution de prvoyance. 

Indications sur les restructurations d'entreprises annonces et sur une liquidation 
partielle constate par l'autoritö de surveillance et sur son drouIement (art. 23 
LFLP, art. 9 OLP)l 

15 octobre 1996 

1 ä prsenter le cas chant aussi dans le rapport annuel. 
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Annexe 1 

Exemples dannexe des comptes annuels 

Informations et explications gnraIes sur I'institution de prvoyance 

Exemples d 'informations relatives ä / 'organisation 
"En vertu des dispositions des statuts du ...‚ la fondation a pour but d'assurer les 
salaris de XY et des entreprises qui sont 6troitement lides avec eile sur le plan juri-
dique ou 6conomique contre les suites 6conomiques de la viel//esse, du dcs et de 
l'invalldit. Le plan de pr6voyance de /a caisse repose sur /a primautö des presta-
tions 

'Le fonds de bienfaisance, qul n 'est soumis ä aucune obligation de prvoyance r-
glementaire, sert de fondation patrona/e pour le financement compimentaire des 
institutions de prvoyance de ... 

Exempies d'informations relatives ä la politique de placement. 
Commentaires sur la stratgie de placement dfinie en fonction de l'aptitude de 
I'institution de pr6voyance ä prendre des risques. Indication sur les objectifs viss 
en matire de söcuritö et de rendement, compte tenu dune rpartition approprie 
des risques. 

Constatation que la surveillance des placements se fait par un comitä finan-
cier/comitä de placement et mention des rgIements/directives de pl acement et de 
la surveillance de leur respect par les organes comptents. 

DtaiIs ou indications relatifs aux contrats de gestion de fortune, ä la conformit 
avec I'OPP 2, aux explications figurant dans les rapports/les comptes ötablis par 
des tiers. 

Justification de risques de placement particutiers et confirmation de Teur surveillance 
par I'organe comptent de Pinstitution de prvoyance. 

Explications sur les conditions d'organisation exigöes pour I'utitisation d'instruments 
financiers dörivs. But et opportunitö de ces placements ainsi qu'indications sur 
'organisation de la supervision. 

Exemple concernant une institution avec assurance collective 
"L'institution de prvoyance a conclu un contrat collectif d'assurance avec la com 
pagnie d'assurance XY pour la couverture de 

Exemples d'indications sur l'organisation de la comptabilit6 
Principes de comptabi!isation et d'tabIissement des rapports. 
Indications sur Torganisation des rapports internes courants, sur le Risk Controlling 
(pour les produits drivs). 

Constatation que le Conseil de fondation accorde toute I'attention voulue ä I'excu-
tion et ä la surveillance des contröles internes et aux rapports et que ceci est consi-
gnö dans un rgIement d'organisation. 
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"Le Conseil de fondation a dfini par äcrit les objectifs et les principes des place-
ment, leur ex6cution et leur supervision et s 'est assurd que Ja caisse de retraite dis-
pose d'un controlling efficace. Les fonctions et les responsabilit6s en matire de 
dcisions, d'excution et de comptabilit6 sont clairement fixes et sont ainsi conträ-
lables par Je rgIement de placement (et Je rgIement dorganisation); les r6sultats 
sont sur'eiJIs rguIirement par Je Conseil de fondation 

Placement de la fortune 

Composition de la fortune (y c. placements indirects et Instruments financiers d&i-
vs): 

De prf&ence sous forme de tableau par catgorie de placement et avec indication 
du pourcentage de chaque catgorie de placement par rapport au total de la fortune 
(ventilation, p. ex. en catgories selon les articles 53 ä 56 OPP 2). 

A titre dinformation complmentaire, on peut ägalement indiquer les valeurs de ra-
chat des assurances collectives comme crances repräsentant une part de la for-
tune au sens de l'article 49 OPP 2. 

Exemple: 
Composition des placements de la caisse de pensions du Groupe ABC (annexe II) 
comportant dans T'annexe des tableaux sur les drivs, lesquels sont dcrits plus en 
dtail et catculs ä titre d'exemple dans I'annexe V12  des recommandations concer-
nant l'article 56a OPP 2. 

Commentaires relatifs au compte d'exploitation 

Exemples d 'indications: 
Affiliation complte des assurs 

Mention de 'organisation/des mesures permettant de garantir que l'ensemble des 
assurs, dune part, et que les cotisations, d'autre part, ont ötö saisis intgralement. 

Dtails pour des postes compenss. 

Exemples de prsentations: 
Dtail des immeubles et produits bruts de ceux-ci (lorsqu'ils sont compenss dans 
le compte d'exploitation avec les charges immobilires correspondantes et men-
tionns uniquement comme produits nets dans les comptes annuels officiels). 

Mention des b6n6fices et pertes sur titres r6a11s6s ainsi que de ceux non raIiss ä la 
date du bilan dans la mesure oü ces informations ne ressortent pas du compte 
d'exploitation. 

2 cf. p. 76ss. 
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Annexe lili 

Exemple de bilan commercial (caisse de retraite) avec präsentation 
des drivs dans I'annexe 

Caisse de retraite du Groupe ABC 

Bilans au 31 dcembre 1996 et 1995 

31.12.1996 Exercice prc. 
Actif 1 000 Fr. 1 000 Fr. 
Liquidits, placements ä terme fixe 4 693 4 035 
Crances 1 336 1 431 
Compte de rguIarisation actif 2 524 2 626 
Prts hypothcaires 11 294 12 643 

Obligations 148 124 158 858 
Actions 93172 90314 
Autres placements financiers 
(fonds de placement) 8 245 11 473 

Immeubles 131 143 122 763 

Total 400 531 404 143 

Passif 
Cranciers 717 1 764 
Compte de rguIarisation passif 517 421 
Rserve pour fluctuations de valeur 8 121 25 030 

Capital de couverture des assurs actifs 204 401 197 026 
Capital de couverture des rentiers 164 930 157 497 
Autres provisions techniques 8 312 10 075 
Rserve de contributions de l'employeur 10112 9010 
Capital de la fondation 3 421 3 320 

Total 400 531 404 143 
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Annexe 11/2 

Exemple de präsentation dans I'annexe 

Rcapitulation des placements selon bHan commercial 
(titres et produits drivs aux valeurs du march) 

Catgories selon l'article 54 OPP 2 31.12.1996 Exerciceprc. 
1 000 Fr. 1 000 Fr. 

Liquidits, placements ä terme fixe 4 693 4 035 
Crances, postes de rgularisation 3 860 4 057 

Prts hypothcaires 11 294 12 643 

Obligations suisses 
- placements directs 95438 108 831 
- placements indirects (fonds de placement) 5 141 4 876 
- drivs (valeur du march) 200 190 
Total des obligations suisses 100 779 113 897 

Obligations ötrangäres en francs suisses 36 125 31 526 
Obligations ätrangäres en devises 16 361 18311  

Total des obligations 153 265 163 734 

Actions suisses 
- placements directs 42 470 41 359 
- placements indirects (fonds de placement) 3 104 6597 
- drivs (valeur du march) -117 -300 
Total actions suisses 45457 48 156 

Actions ätrangäres 50819 48655 

Total des actions 96 276 96 911 

Im m e u b 1 es 
- immeubles d'habitation 123111 115 641 
- parts de fonds de placement 8 032 7 122 

Total des immeubles 131 143 122 763 

Total de la fortune 400 531 404 143 

Ce tableau (avec indication ventuelIe de %) ne peut servir au contröle du respect 
des limites fixes dans l'OPP 2 que si !1on na pas recours ä des drivs dans les 
placements. En prösence de drivs, adopter la präsentation de 'annexe 11/4. 
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Annexe 11/3 

Exemple de presentation dans I'annexe 

Derives en cours selon article 56a alina 7 OPP 2 
(prise en compte ä la valeur de couverture) 

Valeur du Augmentation R6duction 
marchd de I'enga- de lenga- 

bilan gement gement 
1 000 Fr. 1 000 Fr. 1 000 Fr. 

D6rivs sur obligations suisses 
Long 20 CONF Futures - 2 220 
Long 100 Calls sur 4,5% Conf. 200 9 900 

Total 200 12 120 

D6rivs sur actions suisses 
Long 25 Calls sur ROG 19 1188 
Short 100 Puts sur ZURN -125 1 650 
Short 50 SMI Futures - 8 750 
Long 200 Puts sur SMI 60 3 500 
Short 250 Calls sur SGS -71 

Total -117 2838 12250 

Total 14 958 12 250 

Pour les drivs qui augmentent l'engagement, utiliss ä concurrence de 
Fr. 14 958 000, les exigences de liquidits sont couvertes par des liquidits et des 
placements ä terme fixe de Fr. 4 693 000, par des valeurs nominales d'obligations 
suisses de plus courte dure que les d&ivs pour Fr. 1 500 000, par des "liquid it65 
synthtiques" pour Fr. 8 750 000 ainsi que par des valeurs du march d'obligations 
suisses ä caractre de liquidits pour Fr. 3650 000, solt au total Fr. 18 593 000. 

Les positions qui r6duisent I'engagement sont couvertes par les actions dtenues. 
Ce portefeulile d'actions de l'institution de prvoyance qui se compose de Blue 
Chips suisses est bien diversifi, d'oCi une corrlation suffisante par rapport au 
Swiss Market Index (SMI). L'option Call SGS est entirement couverte par les va-
leurs de base correspondantes. 
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Annexe 11/4 

Exemple de presentation dans I'annexe 

Justification du respect des limites pour les obligations et les valeurs relles 
Evaluation des drivös selon article 56a chiffre 6 OPP 2 

31.12.1996 % de la Limites 
1 000 Fr. fortune selon 

(existan te) OPP 2 
(maximales) 

Pröts hypothcaires 11 294 2,8 75 

ObUgations suisses 
- placements directs et indirects 100 579 
- driv6s (engagements) 12 320 
Total Suisse 112899 28,2 100 

Obligaflons ätrangäres en francs suisses 36 125 9,0 
Obligations ätrangäres en devises 16 361 4,1 
Total des obligations ätrangäres 52 486 13,1 30 

Total des obligations 165 385 41,3 

Actions suisses 
- placements directs 42 470 
- placements indirects 3 104 
- drivs (engagements) —6050 
Actions suisses 39 524 9,9 30 

Actions ätrangäres 50 819 12,7 25 

Total des actions (art. 55c OPP 2) 90 343 22,6 50 

Immeubles suisses 131 143 32,7 50 

Total des valeurs relles 
(art. 55b OPP 2) 221 486 55,3 70 

Total des placements en devises 
(art. 55e OPP 2) 67 180 16,8 30 

Valeur de reference selon art. 49 OPP 2: 
Fortune totale (total du bilan) 400 531 100,0 100 



Recommandations 
concernant I'utilisation et la 
präsentation des instruments 
financiers drivös (art. 56a OPP 2) 

du 15 octobre 1996 



Recommandations concernant les Instruments drivs 55 

Sommaire: 

1. lntroduction ......................................................................................................  57 

2. Drivs autorisös............................................................................................58 
2.1 Aper9u ............................................................................................. . .... . ....  58 
2.2 Drivs autoriss ....................................................................................59 
2.3 Combinaisons autoris6es de d6rivs et de leurs sous-jacents 60 
2.4 Driv6s exotiques ...................................................................................60 
2.5 Ngociation des drivs ........................................................................  60 

3. Obligation de couverture tors de l'utilisation de drivs ................ . .......  61 
3.1 Obligation de couverture pour l'utilisation de d&ivs 

augmentant l'engagement...................................................................61 
3.2 Obligation de couverture pour lutilisation de drivs rduisant 

l'engagement...........................................................................................62 
3.3 Couverture de combinaisons par des drivs ..................................  62 
3.4 Eviter un effet de levier au niveau de la fortune totale...................63 

4. Prise en compte des driv6s pour le respect des limites selon 
les articles 54 et 55 OPP 2............................................................................64 
4.1 Prise en compte de d6rivs augmentant engagement ................  64 
4.2 Prise en compte de drivs r6duisant l'engagement .....................  64 
4.3 Prise en compte des combinaisons .............. . ....................................  65 
4.4 Prise en compte des monnaies ötrangäres ......................................  65 
4.5 Possibilit6s de drogation justifie pour les options call et 

putachetes .................................................. . .........................................  65 
4.6 Fortune totale ..........................................................................................66 

5. Solvabilitö des contreparties........................................................................66 

6. Reporting des drivs (dans le cadre des comptes annuels) ...............67 
6.1 Valeurs de marchö des driv6s ...........................................................67 
6.2 Obligation de couverture pour l'utilisation de drivs ....................  68 
6.3 Prise en compte des d&ivs en relation avec les articles 54 

et55OPP2..............................................................................................68 
6.4 Contröle des contreparties .................................................................. .  68 

Annexe1 ..................................................................................................................69 
AnnexeII ................................................................................................................. 71 

AnnexeIII ................................................................................................................73 

AnnexeIV................................................................................................................74 

AnnexeV .................................................................................................................  75 
AnnexeVl/1 ............................................................................................................76 
AnnexeVl/2 ............................................................................................. . ..............  78 
AnnexeVl/3 ............................................................................................................  79 



Recommandations concernant les instruments drivs 57 

1. Introduction 

Les instruments financiers drivs sont traits ä l'article 56a OPP 2. Le fait de 
traiter spcialement ces instruments se justifle par la complexitö de tels place-
ments, complexit6 qui rend difficile pour l'organe paritaire I'exercice de sa res-
ponsabilitä en matire de gestion. Le commentaire parle ä ce propos 'des risques 
Iis ä l'organisation lorsque les organes responsables ne sont pas en mesure 
d'apprcier les consquences de l'utilisation de ces instruments par les per-
sonnes charges des placements" •1 

L'article 56a rgle l'utilisation des instruments drivs dans le sens de la LPP et 
de l'OPP 2, c'est-ä-dire de manire analogue ä celle des placements de base 
ciassiques änumöräs ä l'article 53 OPP 2. En particulier, le principe de scurit 
(art. 71 LPP) s'applique ncessairement au financement et ä I'administration pan-
taires. 

Les recommandations concernant les d&ivs aident ä interprter les diff&ents 
alinas de l'article 56a OPP2 et donnent des suggestions. Elles constituent donc 
une aide ä la mise en oeuvre des prescriptions de l'ordonnance par les praticiens. 
Comme 'volution de ces nouveaux produits financiers s'inscrit dans un proces-
sus dynamique, II conviendra dadapter ces recommandations ä l'volution fu-
tures de ces produits. La präsente version de ces recommandations correspond 
en d'autres terrnes ä l'offre actuelle des instruments financiers drivs et ä la 
comprhension que Ion en a ä ce jour. La mise en oeuvre dans la pratique des 
prescriptions de l'article 56a OPP 2, qui devrait ötre facilitöe gräce ä ces 
recommandations, a pour but de permettre ä l'organe paritaire dassumer la 
responsabilitä qui lui incombe en matire de gestion, ägalement en cas 
d'uti!isation d'instruments financiers d&ivs. Compte tenu de ce qui prcäde, 
cela signifie le respect des points suivants: 

L'utilisation des instruments drivs et la maniöre dont le reporting de ces der-
niers est effectuö doivent ötre adaptes en fonction des conditions spcifiques 
de chaque caisse de prvoyance en matiäre d'organisation, de know-how et 
d'administration. Ceci requiert, en rgle gnrale, des informations rcapitula-
tives et non pas une önumäration de plusieurs positions sp6cifiques et diffici-
lement interprtabIes. 
Le rapport doit satisfaire ägalement au principe de proportionnaIit. L'utilisation 
frquente d'instruments drivs exige par exemple un reporting plus poussö et 
plus frquent quen cas d'utilisation sporadique. 
Toutes les prescriptions de l'article 56a OPP 2 doivent ätre respect6es en per-
manence et non pas seulement ä une date de rfrence, ce mäme si ltablis-
sement des comptes ne seffectue en principe qu'une fois par anne. 
L'utilisation systmatique des instruments drivs et la poursuite de stratgies 
complexes exigent, en sus de l'tablissement normal des comptes, un repor-
ting interne. Celui-ci doit se baser de prfärence sur les valeurs du march, si-
non cela pourrait, le cas chant, occasionner des prises de d6cisions errones 
en matire de gestion. 

Ges recommandations ne sont pas rigoureusement subdivises en fonction de 
chacun des alinas de l'article 56a OPP 2; il y a au contraire bien souvent des 
chevauchements. Pour i'ensemble des thmes traits dans chacun des cha-
pitres, l'aIina correspondant est citä en präambule. 

1 cf. commentaires, p. 24 
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2. Dörivös autoriss 

Art. 56a, OPP 2 

1 L'institution de prvoyance ne peut investir que dans des instruments financiers 
d6rivs dcouIant des placements prvus ä Iarticle 53. 

2.1 Aper9u 

Les Instruments financiers d6rivs peuvent ätre subdiviss en (cf. annexe 1) 
- drivs au sens strict; 
- combinaisons de plusieurs Instruments drivs ou de ces mmes Instruments 

et de leurs sous-jacents; 
- d6rivs "exotiques", c'est-ä-dire des drivs dont les caractristiques ne cor- 

respondent pas ä celles des d&ivs simples ou d'une combinaison de d&ivs. 

On distingue trois catgories de risques pour les instruments drivs: 
- selon le sous-jacent dont ils drivent; 
- selon la nature du rapport entre les chances de profit et les risques de perte 

(symtrique ou asymtrique); 
- selon la manire dont ils sont ngocis et le degrä de standardisation 

(ngocies ä la bourse ou produit "over-the-counter" sur mesure). 

Le tableau qui suit donne un aperu des principaux Instruments driv6s, les sous-
jacents ötant prsents selon les catgories figurant ä l'article 53 OPP 2: 

Sous-jacent Opration ä terme Opration avec option 
(sym trique) (asymtrique) 

cröances libelles en swaps sur taux d'intröt options sur swaps sur taux 
un montant fixe (valeur Forward Rate Agreements, dintöröt, 
nominale): taux d'intö- Futures/Forwards sur ein- options sur taux d'intöröt 
rät, emprunts, indices prunts et indices obliga- (Caps!Floors), 
obligataires, hypo- taires options call/put sur futures 
thöques sur taux d'intöröt, 

options call/put sur em- 
prunts et indices obliga- 
taires 

taux de change Futures/Forwards sur taux options call/put sur taux de 
(devises, panier de de- de change, change, 
vises) swaps sur devises options sur swaps sur de- 

vises 

actions et participations Futures/Forwards sur options call/put sur actions 
analogues, indices actions et indices, et indices d'actions, 
d'actions swaps sur actions options call/put sur futures 

sur indices d'actions, 
options sur swaps sur 
actions 

autres placements au- 
torisös selon art. 53 
OPP 2 (immobilier)  
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Les op6rations ä terme sont consid6res comme des Instruments symtriques, 
car ä leur potentiel de profit correspond un risque öquivalent de perte. Les opra-
tions avec options se caractrisent au contraire par leur asymtrie: soit un poten-
tiel illimitä de profit est liä ä un risque Iimit6 de perte, soit un risque illimitö est Ii 

une chance Iimite de profit. 

Les drivs peuvent ötre crs ou ngocis de trols manires diffrentes: 
- drivs standardisös, ngocis auprs dune bourse spciaIe: futures, traded 

options; 
- drivs non standardiss n6g0c16s auprs d'une bourse gn&aIe ou par tI- 

phone par plusieurs institutions: warrants, options couvertes; 
- d&ivs sur mesure ngocis bilat&alement: op&ations "over-the-counter" 

(OTC). 

Pour contröler les risques inhrents aux d&ivs, il convient de faire une distinc-
tion, en ce qui concerne leur effet sur le sous-jacent, entre un effet qui augmente 
I'engagement et un effet qui le rduit. Ceci, car il faut ensuite tenir compte de 
I'effet du dörivö pour le caicul de I'engagement dans le sous-jacent. 

Voici les formes principales de drivs qui figurent parmi les transactions aug- 
mentant lengagement et qui ont, de ce fait, un effet comparable ä celui de 
I'achat du sous-jacent: 
- achat ä terme (pour les forwards et futures); 
- le rendement du sous-jacent est reu (cöt "receive" d'un swap); 
- achat dune option call; 
- vente d'une Option put. 

Les formes principales de drivs suivantes font partie des transactions rduisant 
lengagement et, partant, ont un effet comparable ä celul de la vente du sous-ja- 
cent: 
- vente ä terme (pour les forwards et futures); 
- le rendement du sous-jacent doit ötre payö (cötö "pay' d'un swap); 
- achat d'une option put; 
- vente d'une option call. 

2.2 Drivös autoriss 

Tous les instruments dörivös augmentant ou röduisant Vengagernent sont autori-
sös, pour autant qu'ils dörivent de placements conformes ä I'article 53 OPP 2. En 
donnant un aperu des instruments actuels autorisös, le tableau sous le 
chiffre 2.1 fournit une base döcisionnelle permettant d'övaluer les dörivös. II 
convient de signaler que les dörivös sur un autre Instrument dörivö (p. ex. options 
sur futures sur taux d'intöröt, options sur swaps, etc.) peuvent ötre considörös 
comme des instruments dörivös. La condition est toujours la möme: le sous-ja-
cent proprement dit de cet instrument doit ötre un placement autoris6 seon Uar-
tide 53 OPP 2. 
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2.3 Combinaisons autorisöes de drivs et de leurs sous-jacents 

II est permis d'utiliser les drivs en les combinant, si lorgane de dcision com-
prend pleinement les effets de cette combinaison et pour autant que chaque 
ölöment de l'instrument figure sparment dans le rapport. Chaque ölöment doit 
englober les sous-jacents et les instruments d&ivs autoriss conformment au 
chiffre 2.2. 

Pour les emprunts ä option ou convertibles, consid&s comme combinaisons 
spciales dun dörivö et de san sous-jacent, la solution optimale consisterait 
galement ä sparer les ölöments et ä ätablir le rapport en fonction. Mais dans la 

pratique, cette solution West souvent pas facile ä raliser. L'organe de dcision 
devrait donc rgler spciaIement le reporting de ces instruments, surtout s'ils 
sont utiliss de manire substantielle. 

L'annexe 1 donne quelques exemples de combinaisons de drivs et illustre la 
manire de les dcomposer. 

2.4 Drivs exotiques 

Les drivs exotiques ne peuvent pas ötre classifis selon les critres de risque 
applicables aux drivs "traditionnels" ä cause de leur comportement sauvent 
peu pr6visible et complexe; II n'est pas recommandä d'utiliser ces produits en cas 
de doute. 

Dans le cas oü des instruments exotiques seraient malgrä taut utiliss, l'organe 
de dcision de la caisse de pension a une responsabilitä accrue en matire de 
placements et dolt pleinement coniprendre les effets de sa dcision et notam-
ment les risques encourus dans le pire des cas. En outre, möme les Instruments 
exotiques ne peuvent ötre drivs que de placements conformes ä l'article 53 
OPP 2 et dolvent remplir pleinement l'obligation de couverture et de comptabilit 
(selon les chiffres 3. et 4.). Afin de garantir un maximum de transparence, ces d-
rivs doivent figurer sparment dans le rapport annuel et les risques dolvent ätre 
indiqus. II canvient ögalement de veiller ä ce que l'organe de dcision puisse 
vrifier lui-mme dans leur totalitä les caiculs et leur complexit, au bien qu'un 
organe externe examine si les indications sont exactes. Dans tous les cas, les 
d6rivs exotiques exigent un respect scrupuleux de la söparation des pouvairs 
entre 'organe ex6cutif et lorgane de contröle. 

2.5 Negociation des derives 

Tautes les manires de n6goc1er les instruments drivs dcrites au chiffre 2.1 
sont en principe autoris6es. Pour chaque op6ratian, il faut vaIuer le risque de 
contrepartie, la transparence, la nögociabilitö et les objectifs d'investissement. 
S'agissant du risque de contrepartie et de la transparence, les drivös standardi-
ss et ngocis auprs d'une baurse sp6ciale de d6rivs (p. ex. SOFFEX) prsen-
tent, en rgle g6nrale, certains avantages. 
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3. Obligation de couverture lors de I'utilisation de d&ivs 

Art. 56a, OPP 2 

Tout engagement d'une Institution de prvoyance rsultant d'oprations sur dri-
vs ou qui peut rsulter de l'exercice du droit, doit ötre couvert. 

‚ L 'utilisation d'instruments financiers drivs ne dolt pas exercer d'effet de 1ev/er 
sur Ja fortune globale. 

6 Sont dterminants en matire de respect de l'obligation de couverture et de Ii-
mites les engagements qui, pour I'institution de pr&oyance, peuvent dcouIer, 
dans le cas Je plus extrme, des Instruments driv6s lors de leur conversion en 
sous-jacent. 

3.1 Obligation de couverture pour l'utilisation de drivs augmentant 
l'engagement 

Principe 
Les drivs qui augmentent I'engagement dans une ciasse d'actif sous-jacent 
peuvent ötre utiliss, pour autant qu'ils soient couverts dans leur totalitä et en 
permanence par une fortune sous forme de liquidits. Concernant les options, il 
faut partir de l'ide que le droit d'option sera exerc. Cette manire de procder 
permet d'viter qu'il y alt un effet de levier sur la fortune totale et que l'utilisation 
de tels drivs n'entrane un emprunt "cach". 

Principe de caicul des liquidits requises pour les diffrentes formes principales: 
Achat ä terme nombre de contrats x cours ä terme 
Swap "receive sous-jacent' valeur nominale 
Achat d'une option call nombre x prix d'exercice 
Vente d'une option put nombre x prix d'exercice 

A la place du cours ä terme ou du prix d'exercice, on peut utiliser le cours actuel 
du sous-jacent sous dduction de la valeur de Vinstrument driv. II est alors im-
portant d'utiliser la möme mthode pour tous les caiculs. 

L'annexe III fournit des exemples de caicul des liquidits ncessaires ä la couver-
ture. 

Liquidits 
Les liquidits exiges pour tous les d&ivs augmentant Vengagement doivent 
tre additionn6es et la somme ainsi obtenue ne dolt pas dpasser le montant to-

tal de la fortune liquide de la caisse de pension. 

Les placements destins ä couvrir les drivs augmentant l'engagement de-
vraient ötre des liquiditös ou des placements dits "proches de liquiditös" qui peu-
vent ötre transformös en liquiditös sans grands frais ni risques de variation des 
cours. 

Les liquidits au sens ainsi entendu peuvent consister en espöces, avoirs ä vue, 
avoirs ä terme et autres cröances d'un montant fixe. 11 taut veiller alors ä ce qu'il y 
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alt correspondance des dlais avec les obligations d'achat contractöes ou les 
droits ä !'achat. 

On peut donc admettre que des obligations de bonne qualitä et ngociabilit, Ii-
belles en francs suisses ou dans la monnaie du dörivä et dont lch6ance d-
passe celle du driv, servent de couverture au sens de placements "proches de 
liquiditös". Les responsables des placements devraient cependant avoir 
conscience des risques suppl6mentaires encourus par rapport ä la couverture par 
des liquidits proprement dites. II convient notamment de tenir compte aussi de 
la nöcessitö de marges öventuelles. 

3.2 Obligation de couverture pour l'utilisation de driv6s reduisant 
l'engagement 

Principe 
Les drivs qul impliquent une rduction de l'engagement dans le sous-jacent 
peuvent ötre utiliss ä condition qu'ils solent entirement couverts par le sous-ja-
cent. Pour les options, on dolt partir de l'ide que le drolt doption sera exerc. 
L'utilisation de ces drivs ne doit entra?ner, en montants nets, c'est-ä-dire aprs 
addition des sous-jacents et des drivs, aucune cr6ation de positions "short" 
(ventes ä d6couvert). 

Rduction de I'engagement par des d6rivs indexs ("Cross-Hedges ') 
Les rductions de l'engagement pour lesquelles le sous-jacent et le dörivö ne 
concordent pas sont autorises pour autant que tous deux subissent largement 
une övolution parallle (c-ä-d prsentent une corrlation importante). Cette 
condition implique notamment que les portefeullies d'actions solent garantis par 
des drivs indexs, les portefeuilles d'obligations par des d&ivs correspon-
dants sur taux d'intröt et la composante en monnaie ätrangäre des placements 
en actions et obligations ätrangäres par des d&ivs sur devises. 

3.3 Couverture de combinaisons par des drivs 

1er principe (couverture synth6tique) 
Les positions sur drivs, augmentant ou rduisant l'engagement, peuvent ötre 
galement couvertes par d'autres d6rivs ä condition que ceux-ci soient des Ins-

truments symtriques (oprations ä terme, futures, swaps) et forment synthti-
quement un placement qul corresponde ä une couverture physique. 

A titre d'exemple, un portefeuille d'actions garanti par le blais de futures vendus 
peut servir de couverture, par analogie avec les liquiditös requises pour les posi-
tions en drivs augmentant 'engagement ("long calls' p. ex.), pour autant qu'il y 
alt correspondance de la structure des monnaies et des d61ais. De la möme ma-
nire, un portefeullle d'actions synthtique, constitu au moyen de liquiditös et de 
lachat de futures sur indices d'actions, peut servir de couverture pour l'achat 
d'options put correspondantes sur indices d'actions. II convient cependant, pour 
ces couvertures synthtiques, de pröter une attention particulire au problme 
des liquiditös ncessaires en raison des marges et ä celui du cumul des risques 
de contrepartle. 
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2e principe (combinaison de d6rivs) 
Dans le cas oü Ion combine plusieurs drivs, la couverture peut ögalement 
s'appliquer ä la combinaison dans san ensemble. II faut distinguer quatre cas: 

Lorsque cette combinaison conduit ä une position de pure augmentation de 
I'engagement, I'exigence de couverture est remplie par les Iiquidits exis-
tantes mme si tun des Instruments dans la combinaison rduit lengage-
ment. Dans ce Gas, la dure des .diff&ents d&ivs doit ötre identique. 
Exemple: "Bullspread", ä savoir l'achat d'une option call et la vente dune autre 
option call de dur6e identique et d'un prix plus älevö lars de l'exercice du droit 
d'option. Ne doit §tre garantie ici que la couverture en liquidits pour I'option 
call achete, mais non la couverture du portefeuille pour l'option call vendue. 
Lorsque cette combinaison entraTne une position de pure rduction de l'enga-
gement, le sous-jacent correspondant rpond ä I'exigence de couverture 
möme si tun des Instruments dans la combinaison augmente l'engagement. 
Exemple: "Bearspread", ä savoir l'achat dune Option put et la vente d'une 
autre option put de dure identique et d'un prix plus bas tors de l 'exercice du 
droit d'option. II ne faut garantir ici que la couverture du portefeuille pour lop-
tion put achete, mais non la couverture en liquidits pour loption put vendue. 
Lorsque cette combinaison conduit ä une position qui peut aussi bien aug-
menter que rduire l'engagement, tant les Iiquidits entires que le sous-ja-
cent doivent exister pour que lobligation de couverture soit remplie. 
Exemple: Straddle/Strangle', ä savoir l'achat (la vente) dune option call et 
lachat (la vente) dune Option put de dur6e identique. lt convient de garantir ä 
la fois la couverture en liquidits pour la part qui augmente lengagement et 
celle du portefeuille pour la part qui le rduit. 
Si la combinaison de deux d&ivs de dure identique ne conduit quä une 
seule position nette, lobtigation de couverture ne doit ötre remplie qu'une 
seule fols. 
1er exemple: vente dune Option put et achat dune Option call de mme dure 
et dun prix identique au plus ölevö lars de l'exercice du droit d 'option. La cou-
verture en liquidits ne doit ötre assure que pour loption call achete, mais 
non pour loption put vendue. 
2e exemple: achat d'une option put et vente dune Option call de mme dure 
et d'un prix identique au plus älevö tors de l'exercice du droit d'option. lt ne 
convient de garantir qu'une seule fols la couverture du portefeuille. 

Par ailleurs, Iorsque les positions sur drivs sont identiques, il est possible ä taut 
moment d'tablir un netting entre les drivös (compensation). En d'autres termes, 
il ny a pas dobtigation de couverture pour deux positions ouvertes qui sannulent 
rciproquement (quantit gale de drivs achet6s et de drivs vendus avec des 
spcifications contractuetles absolument identiques). 

Pour la combinaison de plus de deux positions sur drivs, les principes önoncäs 
ci-dessus doivent ötre apptiqus par analogie. 

3.4 tviter un eftet de levier au niveau de la fortune totale 

La rgtementation concernant la couverture et la limitation des driv6s doit aussi 
ötre respectöe au niveau de la fortune totale. Lorsque la fortune est söparöe en 
parts distinctes ou structuröe spöciatement de cette fa9on dun point de vue 
organisationnet, il est possibte d'avoir un effet de levier sur ces parts de fortune 
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en raison de l'utilisation de d6rivs. Ceci, ä condition toutefois que par rapport ä 
la valeur de la fortune totale de l'ensemble de l'institution, II n'existe plus aucun 
effet de levier. 

4. Prise en compte des drivs pour le respect des limites selon les articles 
54 et 55 OPP 2 

Art. 56a, OPP 2 

4 L 'utilisation d'instruments financiers d6r1v6s ne doit pas exercer d'effet de 1ev/er 
sur la fortune globale. 

5 Les limites prvues aux articles 54 et 55 doivent &re respectes ä l'6gard des 
Instruments financiers drivs. 

6 Sont dterminants en matire de respect de l'obligation de couverture et de Ii-
mites les engagements qui, pour linstitution de pr6voyance, peuvent dcouler, 
dans le cas le plus extrme, des Instruments drivs lors de leur conversion en 
sous-jacent. 

4.1 Prise en compte de drivs augmentant l'engagement 

Principe 
Les drivs qui augmentent t'engagement dans le sous-jacent doivent ötre enti-
rement pris en compte dans la catgorie correspondante de sous-jacent selon 
les articles 54 et 55 OPP 2. Les options doivent ötre prises en considration 
comme si le droit d'option avait d6jä ötö exerc. 

R6gIes de caicul pour les diffrentes formes principales: 
Achat ä terme nombre de contrats x cours actuel du sous-jacent 
Swap: sous-jacent 'receive" valeur nominale 
Achat d'une Option call nombre d'option x cours actuel du sous-jacent 
Vente d'une Option put nombre d'option x cours actuel du sous-jacent 

L'annexe IV contient des exempies de caicul. 

4.2 Prise en compte de drivs rduisant l'engagement 

Principe 
Les drivs qui rduisent l'engagement dans le sous-jacent ne peuvent ötre pris 
en compte (c'est-ä-dire döduits) que s'il s'agit d'opörations ä terme (symötriques). 

Rögles de caicul pour les diffrentes formes principales: 
Vente ä terme nombre de contrats x cours actuel du sous-jacent 
Swap: sous-jacent "pay" valeur nominale 
Achat d'une option put aucune prise en compte 
Vente d'une Option call aucune prise en compte 

L'annexe V donne des exemples de caicul. 
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4.3 Prise en compte des combinaisons 

Chaque äläment des combinaisons de d&ivs doit ätre pris en compte selon les 
principes änoncäs aux chiffres 4.1 et 4.2. La seule exception constitue la combi-
naison de deux drivs de dure identique conduisant ä une seule position nette. 

1er exemple: vente d'une Option put et achat d'une Option call de mme dure et 
d'un prix identique ou plus älevö lors de l'exercice du droit d'option. II ne faut 
prendre en compte que l'une des deux options. 

2e exemple: achat d'une Option put et vente d'une option call de mme dure et 
dun prix identique ou plus älevö lors de lexercice du droit d'option. Une seule 
Option peut ötre porte en compte, c'est-ä-dire que l'engagement peut ötre rduit 
comme pour une vente ä terme. 

La compensation des drivs (netting) est ögalement possible pour leur prise en 
compte, ä J'instar de I'obligation de couverture (cf. chiffre 3.3). Une möme quan-
titä de positions sur drivs achets et de positions sur drivs vendus, avec des 
spcifications contractuelles absolument identiques, ne doit pas ötre porte en 
compte. 

4.4 Prise en compte des monnaies ötrangres 

Lorsque Ja composante en monnaies ätrangäres est rduite pour les placements 
conformöment ä l'article 54, Iettres f (placements JibelJs en monnaies tran-
göres, valeur nominale) et g (actions 6trangres), OPP 2, cette rduction peut ötre 
prise en consid&ation pour Ja limite globale des placements en monnaies ötran-
göres selon l'article 55, lettre e, OPP 2. 

Exemple: Si les obligations en monnaies ötrangäres sont entirement prmunies 
contre les risques de change en faveur du franc suisse par Je biais d'opörations ä 
terme en devises, Je montant total des placements doit ötre considörö comme 
une obligation en monnaie ötrangäre et respecter Ja limite particuJire dfinie ä 
l'article 54, lettre f, OPP 2. En revanche, ätant donnö que ces placements sont 
entirement prörnunis contre les risques de change, leur montant ne doit pas ötre 
pris en considration pour caiculer Ja limite globale applicable aux placements en 
monnaies ötrangres conformment ä l'article 55, lettre e, OPP 2. 

4.5 PossibiIits de drogation justifie pour les options call et put achetes 

En application de l'article 59 OPP 2, il est possible de s'carter des normes de 
placement et de dpasser les limites pour certains placements selon les ar-
ticles 54 et 55 OPP 2, pour autant que cet &art soit couvert par des options put 
achetes, au minimum ä concurrence du volume du sous-jacent ajustö par Je 
facteur delta, ou que cet öcart disparaisse lorsque Je volume du sous-jacent 
ajustö par Je facteur delta est pris en compte pour les options call achet6es. 
Cette dörogation se justifie par Je risque relativement faible inhärent aux options 
achetöes, Je potentiel de perte se Jimitant au prix de 'option. La justification par 
un spcialiste qui est requise doit faire apparaTtre de manire transparente Je caJ-
cul du volume du sous-jacent ajustä par Je facteur delta. 
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1er exemple: la part des actions suisses est de 32%. Le portefeulile comprend en 
outre une option put achete sur l'indice SMI avec un volume du sous-jacent 
ajustö par le facteur delta (nombre x cours actuel du sous-jacent x delta de lop-
tion put) de —5%. La part des actions peut ötre rduite ä 27% et se trouve donc 
dans la marge de fluctuation autoris6e. 

2e exemple: la part des actions suisses est de 25%. Le portefeultle comporte en 
outre une Option call achete sur l'indice SMI dont la valeur ä porter en compte 
selon le chiffre 4.1 est de +7%. Mais comme le facteur delta de cette Option call 
ne s've qu'ä 0.5, la valeur ä porter en compte se rduit ä 3,5%. Le total de 
28.5% se situe donc dans la marge de fluctuation autorise. 

De manire analogue, II est possible de s'carter des normes pour les options call 
(put) vendues si elles sont combines avec des options call (put) achetes sur le 
möme sous-jacent avec la möme date d'chance. Dans ce cas, l'option vendue 
avec le volume du sous-jacent ajustö par le facteur delta peut ögalement ätre 
porte en compte. Lä aussi, l'cart doit ötre justifiä de fa9on approprie. 

3e exemple: un engagement en actions garanti par le capital existe ä cöt dune 
composante d'avoir bloquö provenant d'une Option call achete et simultan-
ment d'une Option call vendue de mme dure. Disons que la valeur imputable de 
loption call achet6e s'lve ä 1 000 000 francs. En l'occurrence, les valeurs im-
putables des deux options peuvent ötre ajust6es par le facteur delta. Lorsque le 
facteur delta de 'option achetö est par exemple de 0.8 et celui de l'option vendue 
de 0.5, seuls 300 000 francs doivent ätre ports en compte (calcul: [0.8 - 0.5] x 
1 000 000). 

4.6 Fortune totale 

Pour calculer les limites autorises pour chaque catgorie de placements selon 
es articles 54 et 55 OPP 2, la valeur des dörivös doit ötre additionne aux man-
tants des placements directs et öventuellement indirects s'il y en a. Le taut doit 
ensuite ötre divisö par la fortune totale. En multipliant par 100 le rösultat de cette 
opöration, on obtient le pourcentage döterminant. II est conseillö de calculer la 
fortune totale et les placements non dörivös ä leur valeur de marchö, ce qui est 
en principe automatiquement le cas pour les produits dörivös. Comme l'utilisation 
de valeurs de marchö peut signifier une dörogation ä l'article 49 OPP 2 (dfinition 
de la fortune), la möthode de calcul pour le contröle des limites de placement doit 
ötre indiquöe dans tous les cas. 

5. Solvabilitö des contreparties 

Art. 56a, OPP 2 

2 La solvabilit6 de la contrepartle et la n~gociabilitö dolvent ötre prises en consid-
ration en tenant compte des particularit6s de chaque Instrument d6r1v6. 

II convient de pröter une attention particuliöre ä la solvabilitö des contreparties 
dans les opörations sur dörivös. Lorgane de döcision 6tablit et contr6le les prin-
cipes adöquats. Afin de veiller au respect de ces principes, II est recommandö 
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d'tablir au moins une liste sommaire des risques de contrepartie. Cette liste sert 
ä apprcier le rating (des contreparties) p. ex. selon le montant de la valeur 
positive de remplacement. Le dtaiI de ces indications ä donner dpend de la 
frquence et de la nature des contrats. 

Pour les contreparties dans les oprations sur drivös, les limites doivent ögale-
ment ätre respectes par dbiteur, conformment ä I'article 54 OPP 2. A cet ef-
fet, les valeurs positives de remplacement (c'est-ä-dire au moins les valeurs de 
marchä des positions sur driv6s si elles constituent une valeur positive pour 
I'institution de pr6voyance) doivent ötre additionnes par dbiteur. Ces valeurs 
reprsentent des crances: il faut donc respecter, pour les contreparties suisses, 
l'article 54, lettre a, OPP 2, et pour les contreparties ötrangäres, I'article 54, 
lettre e, OPP 2. 

Les risques de nature juridique doivent ägalement ötre pris en compte. II est 
conseill6 de n'utiliser que des contrats standardiss pour les oprations OTC, 
comme le contrat ISDA ou le contrat OTC standard suisse. 

6. Reporting des drivs (dans le cadre des comptes annuels) 

Art. 56a, OPP 2 

Tous les Instruments financiers drivs non ächus doivent figurer intgraIement 
dans les comptes annuels. 

Lutilisation des d&ivs doit faire l'objet d'un compte-rendu au minimum annuel. 
Mais il convient ägalement de s'assurer que les recommandations soient 
respectes ä taut moment au cours de Panne. 
Les aspects re1at6s aux chiffres 6.1 ä 6.4 constituent des recommandations mi-
nimales en ce qui concerne le compte-rendu des oprations sur drivs. II s'agit 
d'un ensemble d'informations dont l'organe de dcision a besoin pour veiller au 
respect des dispositions. Selon le cas, il faudra complter ces informations, 
surtout lorsque les dörivs sont utiliss en grand nombre et que leur impact sur la 
fortune totale est considrable. 

Lannexe VI contient un exemple circonstanciö de reporting des drivs. 

6.1 Valeurs de marchö des drivs 

II faut sassurer que, dans le cadre de ltablissement des comptes, ltat de la 
fortune, outre la valeur de i'ensemble des placements de base, englobe gale-
ment celle de tous les instruments drivs en cours (ouverts). Pour dterminer la 
situation financire relle et la fortune, il convient, dans le cadre du reporting, de 
prendre les valeurs, du marchö. 

Ii est avant taut recommand d'indiquer aussi sommairement tous les drivs: il 
peut ötre judicieux de les subdiviser selon les marchös (actions, obligations, etc.) 
et/ou selon es types de produit (options, opörations ä terme, etc.) en cas 
d'utilisation substantielle de dörivös. 
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6.2 Obligation de couverture pour I'utilisation de dörivs 

- total des liquidits requises pour une utilisation des driv6s qui augmente l'en-
gagement compar aux 11qu1dit6s effectivement disponibles; 

- une attestation selon laquelle les sous-jacents ncessaires ä la couverture de 
drivs rduisant l'engagement sont effectivement disponibles. 

6.3 Prise en compte des derives en relation avec les articles 54 et 55 OPP 2 

- par catgorie de placement, ä conträfer: 
valeur des sous-jacents 
+ valeur ä porter en compte des driv6s 
valeur totale ä porter en compte 
en % de la fortune totale 

- par catgorie de placement, ä contröler pour le(s) poste(s) le(s) plus impor-
tant(s): de manire analogue ä celle indique ci-dessus. 

6.4 Contröle des contreparties 

Enum&er (sommairement) les contreparties d'aprs la valeur positive de rempla-
cement. 

15 octobre 1996 
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Annexe 1 

Ciassification des instruments financiers drivs 

Instruments drivs: caractristiques 

Une opration ä terme (forward, op&ation ä terme classique, futures) est un 
accord selon lequel un sous-jacent sera achetö ou vendu ä un prix dtermin 
(prix dexercice) ä une date ultrieure. 

Un swap est un accord selon lequel les cash-flows seront ächanges suivant une 
formule dtermine ä une date future. Voici quelques exemples de swaps: 
- le swap sur taux d'intrt: le versement d'intrts ä taux fixe sera remplacö par 

un versement d'intrts ä taux variable au cours de la dure de vie du swap 
(p. ex. LIBOR 6 mais); 

- le swap dactifs: le rendement dun indice dactions sera remplacö par des ver-
sements d'int&ts ä taux variable (p. ex. LIBOR 1 an). 

Ii convient de distinguer deux types d'options: I'option call confre ä son propri&-
taire le droit dacheter un sous-jacent ä un prix ferme (prix d'exercice de loption) 
durant la priode de vie de loption ou ä l'chance de celle-ci. Loption put 
confre ä son propritaire le droit de vendre un sous-jacent ä un prix ferme (prix 
dexercice de l'option) durant la p&iode de vie de cette Option ou ä l'chance de 
celle-ci. 

Dans les präsentes recommandations, Ion entend par instruments d&ivs tous 
les instruments qul correspondent strictement aux dfinitions donnes ci-dessus. 
Ces instruments peuvent par ailieurs avoir un certain nombre de caractristiques 
ou de variations: 
- L'accomplissement de lobligation au l'exercice du droit doption peut consister 

en une opration physique (livraison effective du sous-jacent) au en une r6mu-
nration en espces (simple compensation du profit au de la perte, appele 
"cash settlement'); 

- le droit doption peut ätre exercö durant taute la priode de vie de loption 
(Option dite "amricaine") ou seulement ä I'chance (Option dite "euro-
penne"). De manire gnrale, certains Instruments drivs offrent la possibi-
lit d'exercer le droit d'option durant certaines pöriodes seulement et d'autres 
uniquement ä des dates fixes; 
pour certaines aptions, an utilise le cours mayen du sous-jacent (et non le 
cours ä l'chance) pour la rmunration en espces. 

Exemples de drivs combines 

1. Engagement en actions garanti par le capital (combinaison d'un sous-jacent et 
d'un d6riv) 

Valeur nominale 1 000 

Remboursement 
minimal 100% 



70 Recommandations concernant les Instruments drivs 

lnt&öt dpendant de 
I'tat SMI ä l'chance: min. 0%, max. 20% 

Participation au profit 100% 
SMI de 3 250 ä 3 500 

Niveau du SMI 3200 

E!ments: instrument ä taux d'intröt nom. 1 000, 0% 
fixe: Coupon 
options call achetes: 0.3215 Calls, 

Strike: 3 250 
options call vendues: 0.3215 Calls, 

Strike: 3 500 

Placement ä intr& dievö avec prise en charge d'actions ä un cours bas 
(combinaison dun sous-jacent et d'un driv) 

Valeur nominale 1 000 

Intröt 9% 

Remboursement action >= 1000: nominal +90 
action <1000: action +90 

Etat action 1 000 

Elments: instrument ä taux d'intöröt nom. 1 000, 9% 
fixe: Coupon 
options put sur actions 1 put, strike: 1 000 
vendues: 

'Bearspread" (combinaison de d6rivs) 

1 000 options put achetes, strike: 550, chance: 20.9.96, ä 35 
1 000 options put vendues, strike: 550, chance: 20.9.96, ä 10 
Perte maximale: 1000 x (35-10) = 25000 
Bnfice maximal: 1000 x (550-500) = 50 000 

3. 'Drives exotiques' 

Dans ces recommandations, les drivs 'exotiques" comprennent tous les dri-
vs qui ne reprsentent pas clairement des instruments drivs traditionnels ou, 
en cas de combinaison de drivs, ne peuvent pas ötre clairement d6composs 
en drivs simples. 
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Annexe II 

Glossaire 

Däriv6 Produit financier d&iv d'un autre instrument finan- 
ci er (appel sous-jacent) dont la valeur dpend enti- 
rement de celle de ce dernier. 

Dörivö symtrique Driv6 pour lequel le potentiel de profit correspond au 
potentiel de perte. Les oprations ä terme (forwards, 
futures, swaps) ont un caractre symtrique. 

Dörivä asymtrique Döriv6 pour lequel le potentiel de profit ne correspond 
pas au potentiel de perte. Les options ont par essence 
un caractre asymtrique. Asymtrie positive: cest le 
potentiel de profit qui est plus grand (p.  ex. une option 
call ou put achete). Asym6trie ngative: c'est le po- 
tentiel de perte qui est plus grand (p. ex. une Option 
call ou put vendue). 

Sous-jacent Instrument financier servant de base au driv: action, 
obligation, taux d'intröt, cours de change, indice, etc. 

Option Type de drivs qui confre ä une des parties au 
contrat (l'acqureur de I'option) le droit dacheter ou 
de vendre le sous-jacent jusqu'ä l'chance fixe ou 
de ne pas faire vatoir ce droit ä cette öchöance, c'est- 
ä-dire de ne pas exercer son droit d'option. 

Option call Contrat d'option qui autorise l'acheteur ä acheter le 
sous-jacent et oblige le vendeur ä le vendre. 

Option put Contrat d'option qui autorise I'acheteur ä vendre le 
sous-jacent et oblige le vendeur ä l'acheter. 

Option stand still Option call dont le sous-jacent est dpos6 en garantie 
par le vendeur pour la dure du contrat. 

Prix d'exercice (ou strike) Prix auquel le sous-jacent est acquis ou livrö lors de 
l'exercice d'un droit d'option. 

Warrant Option call ä long terme (sa dure est souvent sup-
rieure ä une anne) qui nest pas ngocie auprs 
d'une bourse spciaIe de dörivs, mais auprs dune 
bourse traditionnelle des valeurs ou par tlphone. 

Op6rations de gr6 ä grö Affaire conclue entre deux parties sans passer par une 

(Over-the-counter (OTC)) bourse ou un marchö organis. 

Opration ä terme Type de drivs pour lequel toutes les conditions 
d'achat ou de vente dun sous-jacent sont fixes ä la 
conclusion du contrat, mais le versement ou la Iivrai-
san naura Heu qu'ä une date future. 

Delta Montant indiquant de combien le prix de l'option se 
modifle lorsque la valeur du sous-jacent se modifle 
d'une unitö de valeur. 
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Swap Catgorie particulire d'op6ration ä terme pour la- 
quelle deux parties conviennent d'changer jusqu'ä 
l'chance au ä I'chance des versements qui d6- 
pendent du comportement d'un au de plusieurs sous- 
jacents. Le "cötä receive" dsigne la va!eur de base 
que I'investisseur re9oit (cash-flow au rendements). Le 
"cöt pay" d651gne la valeur de base que l'investisseur, 
dait verser (cash-flaw au rendements). 

Farward 0p6rat10n ä terme non standardis6e, ngaci6e de gr 
ä gr ("over-the-caunter"). 

Future Opration ä terme standardise, ngacie auprs 
d'une baurse de drivs. 

Cours ä terme Prix d'une op&atian ä terme, c'est-ä-dire le prix au- 
quel le sous-jacent sera ächangö ä la date 
d'&h6ance. 

Cross hedge Stratgie de cauverture dans laquelle le sous-jacent 
du dörivä ne carrespond pas complötement au titre au 
au portefeuille ä cauvrir. Ce type de cauverture im- 
plique danc un certain risque, car le portefeultle et le 
dörivö ne se camportent pas de manire parfaitement 
identique (carrIatian imparfaite). Les aptians/futures 
sur taux d'intröt dans les partefeuilles d'obligations, 
les options/futures sur indice d'actians dans les porte- 
feuilles d'actians, etc. sant des exemples typiques de 
Cross- h ed ges. 

Effet de levier Effet consistant ä crer une position en sous-jacent 
"tharique"(au potentielle) plus importante que celle 
de la fortune. Cet effet de levier peut ötre obtenu par 
l'utilisation de dörivös au par l'emprunt de capitaux. 
Paur öviter un effet de levier sur la fortune totale, les 
dörivös daivent ötre cauverts par des liquiditös au par 
des saus-jacents existants. 

Netting Compensation des obligations röciproques des 
contreparties. 

Valeur de remplacement Valeur de marchö d'une position ouverte ä une date 
döterminöe, ä savoir le prix auquel une position au-
verte sur dörivö peut ötre ä nouveau fermöe. 
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Annexe III 

Exemples de couverture en liquidites 

Achat ä terme Fr. 
10 futures SMI (ä 50) achets ä 3200 
Liquidits requises 10 x 50 x 3 200 = 1 600 000 

Swap: valeur de base "receive" (intröts fixes) 
"receive" 3,5% fixe, "pay" LIBOR, valeur nominale: 25 000 000 
Liquidits requises 25 000 000 

Achat d' options call 
500 ca!ls SMI (ä 5), prix d'exercice: 3 250 
Liquidits requises 500 x 5 x 3250 = 8125000  

Vente d'options put 
100 puts XY (ä 5), prix ä !'exercice du droit: 750 
Liquidits requises 100 x 5 x 750 = 375 000 
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Annexe IV 

Exemples de prise en compte de drivs augmentant 
lengagement 

Achat ä terme Fr. 
10 futures SMI (ä 50), ätat de l'indice SMI: 3 190 
Prise en compte des actions OH: 10 x 50 x 3 190 = 1 595 000 

Swap: valeur de base 'receive" (rendement SMI) 
"receive" rendement SMI, "pay" LIBOR, valeur nominale: 20 000 000 
Prise en compte des actions OH: 20 000 000 

Achat doptions call 
500 calls SMI (ä 5), tat de I'indice SMI: 3 190 
Prise en compte des actions OH: 500 x 5 x 3 190 = 7 975 000 

Vente doptions put 
100 puts XY (ä 5), cours des actions: 760 
Prise en compte des actions OH: 100 x 5 x 760 380 000 
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Annexe V 

Exemples de prise en compte de drivs rduisant I'engagement 

Vente ä terme Fr. 
25 futures SMI (ä 50), ätat . de I'indice SMI: 3 190 
Prise en compte des actions OH: -25 x 50 x 3 190 -3 987 500 

Swap: valeur de base "pay" 
"pay" rendement SMI, "receive" LIBOR, valeur nominale: 25 000 000 
Prise en compte des actions OH: -25 000 000 

Achat d'options put 
500 puts SMI (ä 5) 
Prise en compte des actions OH: 0 

Vente d'options call 
100 calls XY (ä 5) 
Prise en compte des actions OH: 0 
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Annexe Vl/1 

Exemple de presentation de positions sur drivs ouvertes 

1. Valeurs de march 

Fr. 
Drivs sur obligations suisses 200 000 
Drivs sur obligations en monnales ötrangäres 0 
D&iv6s sur actions suisses -117500 
D&ivs sur actions ötrangäres 0 
Drivs sur d'autres sous-jacents 0 
Total valeur de marcM des d6rivs 82 500 

Obligations de couverture 

2.1 Drivs augmentant I'engagement 

1 000 Fr. 
Liquidits requises en raison d'op6rations sur drivs 14958 
Liquidits disponibles, au moins 18 500 

2.2 Tous les derives rduisant l'engagement 

Tous les d6rivs r6duisant l'engagement sont couverts par les sous-jacents 
respectifs. Aux futures et options SMI correspond un portefeuille bien diversifi 
d'actions "blue chips" suisses qui reproduit largement le SMI. 

Prise en compte des drivs aux fins de conträle des limites maximales 

3.1 Obligations suisses 

1 000 Fr. 
Placements directs et indirects 100 579 
D6rivs 12320 
Total 112899 

3.2 Actions suisses 

1 000 Fr. 
Placements directs et indirects 45 574 
Drivs -6050 
Total 39 524 
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Risque de contrepartie des drivs 

Sur Sept contrats ouverts sur drivs: 
- 5 sont ngocies auprs d'une bourse avec un organe de clearing (SOFFEX); 
- 2 sont des oprations OTC dont la valeur de remplacement totale est de 

Fr. 200 000. 

Remarques concernant I'utilisation de drivs au cours de I'exercice 

Durant toute l'anne, les drivs ont ötö principalemnt utiIiss dans les catgo-
ries de placement suivantes: actions suisses, actions §trangres et obligations 
suisses. 

Tous les drivs ont ätä couverts en permanence et n'ont jamais entra?n un en-
gagement dpassant les limites maximales seton les articles 54 et 55 OPP 2. 

A peine 50% des oprations portalent sur des drivs OTC, les affaires n'ayant 
ätö conclues quavec les contreparties suivantes: W, X, Y, Z. 



Tableau Annexe VI/2 - 

OD 

Bases et explications suppImentaires concernant I'exemple 

Point de la situation: 

II existe les op6rations sur d6rivs suivantes (seules /es informations ncessaires sont indiqu6es): 

Long/short Nom- Type de Sous-jacent Taille du Manire de Cours Prix Prix Cours 
bre dörivä contrat ngocier de sous- d'exercice d'achat du driv 

jacent 

Long (achet) 20 futures CONF 100 000 SOFFEX - - 111.0% 111.50% 
3 

Long (achet6) 100 option call 4.5% Confd. 06 100 000 OTC 100.9% 99.0% - 2.0% 
0 

Short (vendu) 50 futures SMI 50 SOFFEX 3500.0 - - - 

Long (achet6) 25 option call Roche GS 5 SOFFEX 9000 9500 - 150 

Short (vendu) 250 option call Sueillance po. 1 OTC 2 700 2 500 - 285 
CD 

Long (achet) 200 option put SMI 5 SOFFEX 3500.0 3 400 - 60 

Short (vendu) 100 option put Zurich nom. 50 SOFFEX 315 330 - 25 

(J) 

- c 
9 
CD 

(1) 

0 
CD 

CD' 
CJ) 
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Annexe VI/3 

ad 1. Valeurs de march 

- Les futures n'ont pas de valeur de march ('daily mark-to market"). 
- Calcul pour les options: nombre x taille du contrat x cours du driv. 
- Une autre possibilitä que celle prsente dans lexemple (rösumö des valeurs 

de marchä selon les catgories de placement) consiste ä indiquer les valeurs 
des drivs de manire plus dtaille: chaque catgorie de placement peut par 
exemple ötre subdivise encore selon le type de dörivö, selon long/short, selon 
la maniöre de nögocier, etc. II est recommandö dindiquer le dötail des d&ivs 
lorsqu'il s'agit d'options exotiques. 

ad 2.1 Obligations de couverture: drivs augmentant l'engagement 

Les liquidits requises se caicutent comme il suit: 

Long 20 futures CONF: nombre x taille du contrat x prix 
d'achat (= cours ä terme) 
20 x 100 000 x 111.0% = 2220000 
autre possibiIit: utiliser, au heu du prix 
dachat, le cours actuel des futures ou he 
cours du cheapest-to-de!iver-bond 
(ajustä par le facteur de conversion). 

Long 100 calls sur 4.5% nombre x taille du contrat x prix 
Conföd.: d'exercice 

100 x 100 000 x 99% = 9 900 000 

Long 25 calls sur ROG: nombre x taille du contrat x prix 
d'exercice 
25x5x9500= 1187500 

Short 100 puts sur ZURN: nombre x taille du contrat x prix 
d'exercice 
100x50x330= 1650000 
autre possibilitä pour toutes les options: 
utihiser, au Heu du prix d 'exercice, le cours 
du sous-jacent. 

Total 14957500 
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Dans l'exemple, les Iiquidits disponibles se calculent de la mani&e suivante: 

Liquidits, avoirs bloqus 4 693 000 

Valeur nominale des obliga- 
tions suisses avec une 
ch6ance plus courte que 1 500 000 

celle des d&ivs 

Liquidits synthtiques (long 
action, short futures SMI) 8 750 000 

Valeur de marchö des obliga- 
tions suisses ä courti'moyen 
terme "proches de liquidits" 
(Confdration, etc.) 3 650 000 

Total 18593000 

ad 2.2 Obligation de courverture: d&ivs rduisant I'engagement 

Pour les 250 calls sur Surveillance au porteur, la couverture ncessaire est de 
250 actions au porteur Surveillance au minimum. 
Pour la couverture des futures SMI vendus et des puts SMI achets, la valeur sui-
vante en actions suisses doit ötre disponible: 

Short 50 futures SMI nombre x taille du contrat x cours du 
sous-jacent 
50 x 50 x 3 500 8 750 000 

Long 200 puts sur SMI nombre x taille du contrat x cours du 
sous-jacent 
200 x 5 x 3 500 3 500 000 

Total 12250000 

Afin de garantir un paralllisme suffisant avec les d6r1v6s SMI, il devrait exister un 
portefeuille d'actions semblable aux drivs SMI d'une contre-valeur de 
12250000. 

ad 3. Prise en compte des drives aux fins de conträle des limites maximales 

Pour les obligations suisses, la valeur des d6riv6s ä porter en compte se caicule 
comme il suit: 

Long 20 futures CONF: nombre x taille du contrat x cours 
actuel du CONF 
20 x 100000 x 111.50% 2230000 
Une meilleure solution consisterait ä utili-
ser, au heu du cours actuel du CONF, le 
cours du cheapest-to-deliver-bond 
(ajust6 par le facteur de conversion). 

Long 100 calls sur 4.5% nombre x taille du contrat x cours 
Confd.: du sous-jacent 

100 x 100 000 x 100.9% = 10090000 

Total 12 320 000 
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Pour les actions suisses, Ja valeur des drivs ä porter en compte se calcule de Ja 
manire suivante: 

Short 50 futures SMI -nombre x taille du contrat x cours 
du sous-jacent 
-50 x 50 x 3 500 = -8 750 000 

Lang 25 calls sur ROG nombre x taille du contrat x cours 
du sous-jacent 
25x5x9000= 1125000 

Short 250 calls sur SGS 0 - 

Lang 200 puts sur SMI 0 - 

Si la limite maximale dterminante est d- 
pass6e, le volume du sous-jacent ajust 
par le facteur delta pourrait ötre portö en 
dduction, afin d'expliquer un äcart selon 
art. 59 OPP 2. 

Short 100 puts sur ZURN nombre x taille du contrat x cours 
du sous-jacent 
100x50x315= 1575000 

Total -6 050 000 

Risque de contrepartie des dörivs 

Autre possibilit6: indiquer les apratians SOFFEX et OTC de manire plus dtail-
le, en les subdivisant par ex. selon leur valeur vnale positive (=valeur de rem-
placement), par contreparties dont les noms seront mentionns au par bourses: 

Remarques concernant l'utilisation de drivs au cours de I'exercice 

La rglementation concernant l'utilisatian des Instruments financiers drivs dolt 
tre respecte en permanence. Si, au cours de l'exercice annuel, les positions sur 

d6rivs ont ätö sensiblement plus älevöes au plus basses qu'ä la date de 
rfrence du bilan, II est recommandö de fournir des indications supplömentaires 
ä ce sujet. 



Liste des publications 

Aspects de la scurit sociale 
Sous ce titre, lOffice fdra1 des assurances sociales publie des rapports de recherche 
(signa1s en gras) ainsi que dautres contributions relevant de son champ d'activit. Ont 
dj publis: 

Source 
N° de commande 

Rapport de recherche: Wolfram Fischer, Possibiits de mesure des OCFIM* 
prestations hospita1ires: considrations sur une rorganisation de la 318.010.1/94 f 
statistique hospita1ire. N° 1/94  

Rapport de recherche: Andre Bender, M. Philippe Favarger, Dr. Martin OCFIM* 
Hoesli: Evaluation des biens immobiliers dans les institutions de 318.010.2/94 f 
prvoyance. N° 2/94  

Forschungsbericht: Hannes Wüest, Martin Hofer, Markus Schweizer: EDMZ* 
Wohneigentumsförderung - Bericht über die Auswirkungen der Wohn- 318.010.3/94 d 
eigentumsförderung mit den Mitteln der beruflichen Vorsorge. Nr. 3/94 

Forschungsbericht: Richard Cranovsky: Machbarkeitsstudie des EDMZ* 
Technologiebewertungsregister. Nr. 4/94 318.010.4/94 d 

Rapport de recherche: BRAINS: Inventaire du Spitex. N0  5/94 OCFIM* 
318.010.5/94 f 

Forschungsbericht: Jacob van Dam, Hans Schmid: Insolvenzversicherung EDMZ* 

in der beruflichen Vorsorge. Nr. 1/95 318.010.1/95 d 

Forschungsbericht: BASS: Tobias Bauer. Literaturrecherche: Modelle zu EDMZ* 

einem garantierten Mindesteinkommen. Nr. 2/95 318.010.2/95 d 

Rapport de recherche: IPSO: Peter Farago. Prvenir et combattre la OCFIM* 
pauvret: forces et limites des mesures prises par 1 Etat. N° 3/95 318.010.3/95 f 

Rapport du Dpartement fdral de ltintrieur concernant la structure OCFIM* 
actuelle et le dveloppement futur de la conception helvtique des trois 318.012.1/95 f/i 
piliers de la prvoyance vieillesse, survivants et invalidit. Octobre 1995 

Universität Zürich, Interdisziplinäre Vorlesungsreihe 1995/96: Das neue BSV** 

KVG - Was ändert sich im Gesundheitswesen? Die Referate. Teil 1 96.217 

Universität Zürich, Interdisziplinäre Vorlesungsreihe 1995/96: Das neue BSV** 

KVG - Was ändert sich im Gesundheitswesen? Die Referate. Teil II 96.538 

Groupe de travail interdpartementa1 "Perspectives de financement des OCFIM* 

assurances sociales (IDA FiSo): Rapport sur les perspectives de 318.012.1/96 f 
financement des assurances sociales (eu gard en particulier ä lvo1ution 
dmographique).  

Rapport de recherche: Les familles monoparentales. N° 1/96 OCFIM* 
318.010.1/96 f 

Rapport du groupe de travail "Protection des donnes et liste des ana- OFAS** 

lyses / assurance-maladie. N° 2/96 1  96.568 

EDMZ = Eidgenössische Drucksachen und Materialzentrale, 3000 Bern 
OGFIM Offire fdral de irnprim et du materiel, 30X) Berne 
BSV Bundesamt für Sozialversicherung, Informationsdienst, 3003 Bern 
OFAS = Office f&I&al des asurances sociaks Service tVinformation, 3003 Berile 



Km Liste des publications 

Aspects de la scurit sociale 
Sous ce titre, lOffice fdraI des assurances sociales publie des rapports de recherche 
(signals en gras) ainsi que dautres contributions relevant de son champ dactivit. Ont 
djä pub1is: 

Source 
N° de commande 

Prvoyance professionnelle: Nouvelies prescriptions en matire OCFIM* 

dtablissement des comptes et de placements. 318.010.3/96 f 
Rglementation concernant lutilisation des instruments financiers drivs. 
Texte de lordonnance / commentaire / reconimandations. No 3/96 

EDMZ Eidgenössische Drucksachen.. und Materialzentrale, 3000 Bern 
OCFIM Office fdra1 des imprims et du mat&ieL 3000 Berne 
BSV =Bundesamt für Sozialversicherung, Informationsdienst, 3003 Bern 
OFAS Office fdaI des assurances sociaes, Serviced nformafion3003 Berne 




