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Avant-propos de lOffice fdöraI des assurances sociales 

La prvoyance professionnelle doit, en s'ajoutant au 1er  pilier, permettre aux 

personnes assures de maintenir leur niveau de vie antrieur. Eile est finance par 

capitalisation. Chaque personne äpargne au cours de la $riode oü eile est assure 

(gnraiement 40 ans) un capital de couverture destin6 ä assurer les prestations en 

cours et les prestations futures (crances). Dans la prvoyance minimale obiigatoire, 

i'avoir de vieiilesse est constitud par la somme des bonifications de vieiilesse portöes 

ä l'actif de l'assurd ä laquelie s'ajoutent des intöröts chaque anne. Le taux des 

intröts est de 4 % depuis i'introduction du rgime obiigatoire, le 1er  janvier 1985. 

Les institutions de prövoyance doivent se procurer les fonds permettant de crditer 

un intröt. Aussi la rmunration de i'avoir de vieiilesse dpend-eiie ätroiternent des 

possibilits de piacement des fonds des institutions de prvoyance sur les marchs 

financiers. Le Conseil fd&ai a la comptence de fixer ce taux d'intröt minimum sur 

la base de ces possibilits de piacement. 

La prescription concernant le taux d'intröt ne porte que sur le rgime obiigatoire de 

la prvoyance professionnelle, mais eile est appIique aussi ä titre normatif, dans le 

domaine de la prvoyance surobligatoire. C'est dire toute son importance, puisqu'eile 

fait office de norme concernant le taux d'intröt nominal. 

L'intröt sert ä indemniser l'immobilisation du capital et ä prvenir une perte de 

valeur; la fixation de son taux joue donc un röle cl. Une autre question se pose id: 

faut-il exprimer i'intröt au taux nominal ou inciure aussi le taux d'infiation dans le 

produit de l'int&öt? Ii taut encore se demander si ce taux doit rester inchangd et 

pour combien de temps, et comment modifier son niveau. Le präsent rapport 

constitue la premire ötude globale de la prescription concernant i'intröt minimum 

dans la LPP. Ii offre un rösumd des probImes poss par les taux d'intröt nominaux 

et analyse diffrentes variables de rförence sur la base desquelles pourrait ötre 

caicu,id un taux d'intröt reI. Le rapport aboutit ä la conclusion que le passage ä une 

prescription portant sur un intröt rel liö rigidement ä des variables öconomiques 

importantes n'est pas röalisabie. En fin de compte, une autre procdure est 

propose. Celle-ci permettrait, tout en conservant les taux d'intöröt nominaux comme 

röfrence, d'adapter plus soupiement le taux d'intröt prescrit. Les particuiarits 

concernant les assureurs-vie en relation avec ce thöme sont prösentöes dans un 

rapport complmentaire. Les deux rapports ont ätä öiabors par la sous-commission 

Taux d'intröt röel de la Commission födörale de la prvoyance professionnelle. lis 

ont ätä adopts par la Commission födrale lors de sa söance du 29 novembre 2000 

et ils ont ötö mis ä jour pour refiöter la Situation prövalant ä la fin de 2000. 

L'OFAS exprime ici tous ses remerciements ä la sous-commission Taux d'intröt 

rel, ä la Commission fdöraie de la prvoyance professionnelle ainsi qu'aux experts 

consultös pour le travail accompli. Le präsent rapport apporte une prcieuse 

contribution ä l'heure möme oü la discussion sur i'intöröt minimum LPP prend de 

l'ampleur en raison des dveloppements peu rjouissants du marchd des 

piacements. 

Daniel Stufetti 

Chef de la division Prvoyance professionnelle 



Vorwort des Bundesamtes für Sozialversicherung 

Die berufliche Vorsorge soll im Zusammenspiel mit der ersten Säule die Fortsetzung 

der gewohnten Lebenshaltung sicherstellen. Sie wird im Kapitaldeckungsverfahren 

finanziert. Für jede versicherte Person wird im Verlauf der Versicherungszeit (in der 

Regel 40 Jahre) ein Deckungskapital angespart, das die laufenden und zukünftigen 

(anwartschaftlichen) Leistungen sicherstellen soll. In der obligatorischen Minimalvor-

sorge wird das Altersguthaben aus der Summe der jährlich gutgeschriebenen 

Altersgutschriften gebildet und ist jährlich zu verzinsen. Dieser Mindestzinssatz 

beträgt seit der Einführung des Obligatoriums am 1. Januar 1985 unverändert 4 

Prozent. 

Die Vorsorgeeinrichtungen müssen die Mittel, welche der Zinsgutschrift dienen 

sollen, erwirtschaften. Die Verzinsung des Altersguthabens steht somit im engen 

Zusammenhang mit den Anlagemöglichkeiten der Vorsorgeeinrichtungen auf dem 

Kapitalmarkt. Der Bundesrat hat die Kompetenz, diesen Mindestzinssatz aufgrund 

dieser Anlagemöglichkeiten festzulegen. 

Die Zinsvorschrift gilt einzig für den Bereich der obligatorischen beruflichen Vorsorge. 

Im Bereich der überobligatorischen Vorsorge wird sie als Richtschnur angewandt. 

Von ihrer Bedeutung her kann die gegenwärtige Zinsvorschrift jedoch als 

Nominalzinsvorgabe für die gesamte 2. Säule betrachtet werden. 

Der Festlegung der Höhe des Zinses, der als Entschädigung für das anvertraute 

Kapital und als Schutz vor der Kapitalentwertung dient, kommt demnach eine 

zentrale Bedeutung zu. Nebst der Höhe stellt sich die Frage, ob der Zins nominal 

ausgedrückt werden oder ob der Zinsertrag auch die Inflationsrate berücksichtigen 

soll. Dann ist auch offen, ob und wie lange dieser Satz konstant gehalten werden soll 

und wie die Satzhöhe verändert werden kann. Der vorliegende Bericht stellt die erste 

umfassende Betrachtung der Mindestzinsvorschrift im BVG dar. Er fasst die 

Grundlagen der Nominalzinsproblematik zusammen und prüft verschiedene 

Referenzgrössen zur Ermittlung eines Realzinses. Der Bericht kommt zum Schluss, 

dass sich die Umstellung auf eine Realzinsvorschrift mittels einer festen Verknüpfung 

des Realzinses mit relevanten Wirtschaftsgrössen nicht realisieren lässt. Es wird 

hingegen ein Verfahren vorgeschlagen, wie auf der Basis der geltenden 

Nominalzinsvorschrift eine flexiblere Anpassung der Höhe des Zinssatzes vorge-

nommen werden könnte. Die Besonderheiten der Lebensversicherer in bezug auf 

diese Thematik werden in einem ergänzenden Bericht dargestellt. Beide Berichte 

wurden vom Ausschuss Realzins der Eidgenössischen Kommission für die berufliche 

Vorsorge erarbeitet. Die Berichte wurden von der Eidg. Kommission für die berufliche 

Vorsorge an ihrer Sitzung vom 29. November 2000 verabschiedet und auf den Stand 

Ende 2000 gebracht. 

Das BSV dankt dem Ausschuss Realzins, der Eidg. Kommission für die berufliche 

Vorsorge sowie allen zugezogenen Experten für ihre Arbeit ganz herzlich. Der 

Bericht liefert einen wertvollen Beitrag gerade im gegenwärtigen Zeitpunkt, in dem 

aufgrund der wenig erfreulichen Entwicklungen auf dem Anlagemarkt unter anderem 

auch dieser BVG-Mindestzinssatz vermehrt diskutiert wird. 

Daniel Stufetti 

Chef der Abteilung berufliche Vorsorge 



Prefazione dell'Ufficio federale delle assicurazioni sociali 

La previdenza professionale ha il compito di garantire, unitamente al primo pilastro, il 

mantenimento del tenore di vita usuale ed ä finanziata secondo il sistema di 

capitalizzazione. Lungo tutto il periodo di assicurazione (di regola 40 anni) per ogni 

persona assicurata viene risparmiato un capitale di copertura destinato a garantire le 

prestazioni in corso e quelle future (prestazioni di aspettativa). Nel quadro della 

previdenza minima obbligatoria l'avere di vecchiaia ä costituito dalla somma degli 

accrediti di vecchiaia versati ogni anno: questo capitale matura annualmente 

interessi. Dall'introduzione di questa obbligatorietä, avvenuta il 1 gennaio 1985, il 

saggio minima d'interesse ä rimasto invariato (4 per cento). 

Gli istituti di previdenza sono tenuti a procurarsi i fondi necessari all'accreditamento 

degli interessi. La maturazione degli interessi dell'avere di vecchiaia ä quindi in 

stretta relazione con le possibilitä d'investimento degli istituti di previdenza sul 

mercato finanziario. II Consiglio federale determina un saggio minimo d'interesse 

sulla base delle possibilitä d'investimento. 

La disposizione sugli interessi yale esclusivamente per la previdenza professionale 

obbligatoria. Nell'ambito della previdenza savraobbligatoria viene utilizzata come 

riferimento. Dal punta di vista del suo significata, l'attuale dispasizione sugli interessi 

pub essere tuttavia considerata come un interesse nominale prescritto per l'intero 2° 

pilastra. 

La determinazione della percentuale d'interesse, che funge da risarcimento del 

capitale in custodia e da protezione contro l'inflazione, assume perciö un significato 

fondamentale. Unitamente alla determinazione della percentuale, ci si chiede se 

l'interesse vada espresso nominalmente oppure se il beneficio debba tenere anche 

conto dei tassi inflazionistici. Aperta rimane anche la questione se e per quanto 

tempo il saggio d'interesse possa essere mantenuto costante e come possa essere 

modificato. II presente rapporta costituisce la prima valutazione completa del saggio 

d'interesse minima prescritto dalla LPP. Riassume 1 principi della problematica del 

tasso d'interesse nominale ed esamina diversi fattori al fine di determinare un tasso 

d'interesse reale. II rapporta conclude che non ä possibile prescrivere un tasso 

d'interesse reale strettamente correlato a fattori economici rilevanti. Viene per contro 

proposto un procedimenta per adeguare in modo piü flessibile il livello del tasso 

d'interesse nominale sulla base della prescriziane vigente. Le peculiaritä di questa 

tematica in relazione all'assicurazione sulla vita sono esposte in un rapporta 

complementare. Entrambi gli studi sono stati elaborati dalla sottocommissiane per 

'interesse reale della Commissione federale per la previdenza professionale. In 

occasione della seduta del 29 novembre 2000 la commissione ha approvato i due 

rapporti, che sono stati aggiornati alla fine del 2000. 

L'UFAS ringrazia sentitamente per il lavoro svolto la sottocammissione per l'interesse 

reale, la Commissione federale per la previdenza professionale e tutti gli esperti 

interpellati. II rapporto offre un preziosa contributo, a maggior ragione in un momenta 

come questo, in cui, visti gli sviluppi poca pasitivi del mercata finanziario, anche il 

saggio minimia d'interesse LPP ä sempre piü aggetta di discussione. 

Daniel Stufetti 

Capodivisione previdenza professionale 



Resume 

Situation initiale 
L'avoir de vieillesse de chaque personne assure dans la prvoyance 
professionnelle obligatoire est constitud,  de la somme des bonifications de 
vieillesse annuelles et, selon la lögislation en vigueur, d'un intröt annuel d'au 
moins 4 %. Le principe du versement d'un int&öt est inscrit dans la 101 (art. 15 
LPP). Le Conseil fdral a la comptence de fixer le montant du taux d'intrt, en 
fonction des possibilits de placement (art.12 OPP 2). Ce taux est restä inchang 
depuis l'entre en vigueur de la LPP en 1985 et se monte ä 4%. 

La prvoyance professionnelle en complment du 1er  pilier, dolt permettre aux 
personnes de maintenir de fa90n appropri6e leur niveau de vie antrieur. Eile est 
finance par capitalisation. Pour chaque personne assuröe, un capital est 
constitud pour garantir le versement des prestations futures. Ce processus est 
basö sur un objectif d'pargne1. Avec un tel processus d'pargne, la fixation du 
niveau du taux d'intröt joue un röle cI. Mais il faut aussi se poser la question 
suivante: dans quelle mesure faut-il tenir compte de l'inflation? II faut aussi se 
demander si ce taux doit rester 1nchang6 et pour combien de temps, et comment 
modifier son niveau. 

L'origine du mandat 

Le Conseil fdöraI a donnä au DFI le mandat d'examiner, dans le cadre de la 
Commission LPP, si la prescription concernant le taux d'intöröt nominal minimal 
rögissant la prövoyance professionnelle pouvait ötre remplace par une prescrip-
tion base sur le taux reI. 

Pour rpondre ä la question posöe par le Conseil fdöraI, la Commission LPP a 
cröö une sous-commission « taux d'intrt rel »‚ comprenant des experts et des 
reprösentants des partenaires sociaux. Cette sous-commission a ölaborö deux 
rapports. L'un - le rapport principal - porte sur la question du Conseil födral; 
l'autre aborde des problmes particuliers auxquels sont confronts les assureurs-
vie. Les rapports ont dtä adoptös par la Commission LPP lors de sa sance du 29 
novembre 2000 et ils refltent la situation prövalant ä la fin de l'annöe 2000. 

Les deux rapports 
Le rapport principal explique quels sont les liens existant entre le taux d'intröt 
nominal et le taux röel, en quoi ces deux taux diffrent et comment ont dvolud 
certains taux chois152. II met en övidence l'importance du taux pour le rgime obli-
gatoire de la prövoyance professionnelle3  et examine diffrentes solutions permet-
tant de baser la prescription sur le taux nominal. Dans quelle mesure ces 
solutions permettent-elles d'atteindre l'objectif de prvoyance de 36 % du dernier 
salaire coordonn, visö par la LPP? C'est lä un des points importants de l'tude. 
Une partie importante est dödie aux modalitös d'introduction d'une prescription 
base sur le taux rel4. On y montre que cela n'a pas de sens de s'en tenir ä un 
taux nominal constant: II est en effet notoire que les taux nominaux refl6tent au 

1  Pour bnöficier d'un revenu de 60% du dernier salaire AVS, il faut que la rente de veillesse et 
d'invaIidit s'öve ä 36 % du dernier salaire coordonn (cf. ch. 4.2 du rapport principal). 

2  Cf. chiffre 2 du rapport principal. 
Cf. ch. 4 du rapport principal. 
Cf. ch. 5 du rapport principal. 



moins en partie l'inflation. Si Fon s'en tient ä cette approche, il est plus judicieux 
de se rfrer au taux d'intrt rel. Mais de trs nombreuses personnes ne 
comprendraient pas vraiment le concept du taux d'intröt rel. 

II ressort d'une analyse empirique de l'volution des taux d'intröt qu'il existe une 
corriation entre les taux d'intröt rels et i'inflation. Le taux d'intrt rel varie. Sa 
volatilitä correspond ä celle du taux d'intrt nominal. ii serait donc probabiement 
difficile pour les institutions de prövoyance de garantir un rendement rei prd& 
fini. Labandon du systme basö sur le taux d'intrt nominal au profit d'un sys-
t6me basö sur le taux rel aurait des consquences sur la poiitique de placement 
des institutions de prövoyance. La part de la fortune investie en actions et en 
immeubles devrait augmenter, et la part des obligations et des hypothques bais-
ser. 

En rsum6, un taux minimal rei constant präsente les mämes dsavantages 
qu'un taux minimal nominal constant. En effet, 

- son niveau peut ötre temporairement trop ölevä, comme c'est le cas pour le 
taux nominal; 

- sa valeur nominale correspondante fluctue avec l'inflation, ce qui 
dstabiiise les assurs 

- le passage ä un systme bas6 sur le taux rel sera mal compris, si la 
mesure ne permet pas d'viter la situation conflictueile rsultant d'un taux 
minimal trop ölevö. 

Lorsque le taux d'intröt nominal est fixe et qu'il est appliquö durant une longue 
priode, les institutions de prövoyance peuvent plus facilementJaire leur travail et 

tabiir des prvisions. Mais une institution de prövoyance peut connatre des diffi-
cuits. Eile peut avoir de la peine ä raliser une performance minimale iorsque les 
prix sont stables sur une longue p&iode et que la croissance se poursuit. A 
l'inverse, l'existence dun taux d'int&t minimal rel met aussi en danger 
l'quilibre financier du syst6me de la prvoyance professionnelle iorsque, en cas 
d'inflation durable, la croissance relie cesse pratiquement. 

En fin de compte, le problme clö aux yeux de la Commission LPP n'est pas de 
savoir si le taux d'intröt minimal LPP doit se baser sur le taux nominal ou sur le 
taux rei. Les principales questions portent plutöt sur le niveau du taux d'intrt 
minimal et sur le rythme d'adaptation du niveau du taux ä i'voIution de 
i'conomie. Aussi une solution de compromis est-eile propose: adapter plus 
souvent le taux minimal nominal aux conditions-cadre de l'6conomie. 

L'Association suisse d'assurances (ASA) a röcIamä ä la fin de l'anne 1998 une 
rduction immdiate du taux d'intröt minimal LPP. Mais la Commission LPP n'a 
pas accödö ä la demande. Eile a toutefois reconnu que les compagnies 
d'assurance sur la vie ne devaient pas appiiquer les mömes prescriptions que les 
institutions de prövoyance. C'est pourquoi eile a chargd sa sous-commission 
«taux d'intöröt rei» de lui prösenter un rapport compImentaire sur i'aspect de 
la probimatique de la rögiementation du taux d'int6röt minimal LPP du point de 
vue des assureurs-vie. Ce rapport fait ötat des activitös des assureurs-vie dans le 
domaine de la prövoyance professionneiie et prcise les conditions-cadre valabies 
pour les institutions de prövoyance et pour les assureurs-vie. Une proposition est 
faite pour gommer les difförences. Mais il a bien faliu constater qu'il nest pas 



possible d'liminer toutes les diffrences entre institutions de prvoyance et assu-
reurs-vie. 

4. La procedure de fixation du taux d'intöröt minimal LPP 
La Commission LPP propose de s'en tenir au systme actuel du taux minimal 
maintenu ä un niveau nominal constant dans toute la mesure du possible. Le taux 
d'int&t minimal LPP doit par contre ätre rgulirement rexamin. La procdure 
ä appliquer5  comprend les trois ätapes suivantes: 

informer une fois par anne la Commission fdrale de la prvoyance pro-
fessionnelle sur trois donnes significatives; 
caiculer une fois par mois une seule grandeur de reference et contröler 
l'cart par rapport au taux minimal; 
examiner la Situation une fois par mois selon une procödure fixe pour 
döterminer s'H faut demander ä la Commission de fixer nouvellement le 
niveau du taux minimal. 

Ces ötapes sont prsentes plus en dtail ci-dessous. 

4.1 Lors de la 1bre sance de l'anne de la Commission fdrale de la pr-
voyance professionnelle, I'OFAS fournit des informations sur l'volution des 
donnes significatives depuis la 1&e sance de l'anne prcdente. Ces 
donnes sont les suivantes: 
- l'volution de l'indice des caisses de pension, qui reflte la performance 
globale des institutions de prövoyance; 
- le rendement des obligations de la Confd&ation, comme rendement des 
placements ä moindre risques; 
- la croissance des salaires (pour des raisons pratiques, le taux de crois- 
sance de l'indice gnral des salaires est remplacä par 1% plus le taux 
d'inf1at10n6). 

4.2 L'OFAS calcule tous les mois une grandeur de röference rsultant de ces 
trois donnes. Cette grandeur est calcule en deux ätapes. 

Situation initiale 
L'objectif de prestation selon la LPP est atteint par la dfinition suivante: 

grandeur de rfrence = croissance des salaires. 

1 re  tape: 
On tient compte, par la formule suivante, d'une eventuelle performance 
rduite des institutions de prvoyance: 

grandeur de rfrence = 

minimum (croissance des salaires ; taux de croissance de l'indice LPP) 

Cf. ch. 6.4 du rapport principal. 
6  Cf., pour la justification de ce caicuL le ch. 6.1 .5 du rapport principal. 



2e ätape: 
Le rendement des placements ä moindre risques doit ötre garanti. Pour 
atteindre cet objectif, la formule est ölargie de la maniöre suivante: 

grandeur de röförence = 

maximum (rösultat selon fe  ätape; rendement des obligations de la 
Confdöration). 

4.3 Procedure de döcision 
Au cas oü cette grandeur de röförence 

- durant 2 ans 
- s'öcarte d'au moins de 1 % (en plus ou en moins) du taux minimal 

LPP, 

I'OFAS soumet ä la Commission LPP, pour sa prochaine söance, une note 
de discussion sur la fixation du taux minimal LPP. La Commission LPP 
6va1ue la situation concernant le taux minimal LPP. Eile döcide si oui au non 
eile veut demander au Conseil födral de fixer nouveliement le taux minimal 
LPP. Si la Commission LPP dcide de demander une modification, eile fait 
une proposition concernant le nouveau niveau du taux minimal LPP. 

Ainsi la procödure se base sur la grandeur de rf&ence et sur san övolution dans 
le temps. 

Cette procödure garantit que le niveau du taux d'intröt minimal nominal LPP et 
i'examen de la nöcessitö d'agir pour modifier ce taux sont soumis ä un contröle 
institutionnalisö. 

5. Decision du Conseil födraI 
Le Conseil födöral döcide d'une öventuelle modification du taux d'intöröt minimal 
LPP. La modification entre alors en vigueur le 1 er  janvier. 

iv 



Zusammenfassung 

Ausgangslage 
Das Altersguthaben jeder im Obligatorium der beruflichen Vorsorge versicherten 
Person wird aus der Summe der jährlich gutgeschriebenen Altersgutschriften 
gebildet und ist nach geltendem Recht jährlich mindestens mit 4 Prozent zu 
verzinsen. Der Grundsatz der Verzinsung ist auf Gesetzesstufe (Art. 15 BVG) 
festgehalten. Es liegt in der Kompetenz des Bundesrates, die Höhe des Zins-
satzes unter Berücksichtigung der Anlagemöglichkeiten zu bestimmen (Art. 12 
BVV 2). Seit Inkrafttreten des BVG im Jahr 1985 beträgt der Satz unverändert 
4 Prozent. 

Die berufliche Vorsorge soll im Zusammenspiel mit der ersten Säule die Fort-
setzung der gewohnten Lebenshaltung sicherstellen. Sie wird im Kapitalde-
ckungsverfahren finanziert: Für jede versicherte Person wird ein Kapital ange-
spart, das die zukünftigen Leistungen sicherstellen soll. Der Sparprozess ist auf 
das Erreichen eines bestimmten Sparzieles angelegt'. Bei einem Sparprozess 
kommt der Festlegung der Höhe des Zinses eine zentrale Bedeutung zu. Nebst 
der Frage nach der Höhe stellt sich insbesondere auch die Frage, in welchem 
Umfang dabei die Inflationsrate berücksichtigt werden soll. Dann ist auch offen, ob 
und wie lange dieser Satz konstant gehalten werden soll und wie die Satzhöhe 
verändert werden kann. 

Auftragssituation 
Der Bundesrat beauftragte das Eidg. Departement des Innern (EDI), im Rahmen 
der Eidg. Kommission für die berufliche Vorsorge (BVG-Kommission) abklären zu 
lassen, ob die nominelle Mindestzinsvorschrift in der beruflichen Vorsorge auf 
eine Realzinsvorgabe abgeändert werden könnte. 

Die BVG-Kommission bildete für die Behandlung der vom Bundesrat gestellten 
Frage einen Ausschuss „Realzins", in dem Experten und Vertretungen der 
Sozialpartner Einsitz hatten. Der Ausschuss Realzins erstellte zwei Berichte, 
einen Hauptbericht zur vom Bundesrat gestellten Frage und einen ergänzenden 
Bericht über spezielle Aspekte der Lebensversicherer. Die Berichte wurden von 
der BVG-Kommission an ihrer Sitzung vom 29. November 2000 verabschiedet 
und auf den Stand Ende 2000 gebracht. 

Die beiden Berichte 
Der Hauptbericht erläutert Zusammenhänge und Unterschiede zwischen Nominal-
und Realzins und zeigt die Entwicklung ausgewählter Zinssätze auf2. Er stellt die 
Bedeutung des Zinses für das Obligatorium der beruflichen Vorsorge3  dar und 
untersucht in diesem Zusammenhang verschiedenste Möglichkeiten für eine 
Nominalzinsvorschrift. Dabei werden diese Möglichkeiten besonders dahingehend 
beurteilt, wie das durch das BVG angestrebte Vorsorgeziel von 36 Prozent des 
letzten koordinierten Lohnes erreicht wird. Breiten Raum nimmt dann die 
Untersuchung ein, wie eine ReaIzinsvorschrift4  eingeführt werden könnte. So wird 

Ein Einkommensersatz von 60 % des letzten AHV-Lohnes macht eine Invaliden- und Altersrente 
von 36 % des letzten koordinierten Lohnes notwendig (vgl. Ziffer 4.2 des Hauptberichtes). 

2  vgl. Ziffer 2 des Hauptberichtes 
vgl. Ziffer 4 des Hauptberiches 
vgl. Ziffer 5 des Hauptberichtes 



darauf hingewiesen, dass ein konstanter Nominalzinssatz eigentlich keinen Sinn 
macht; denn es ist bekannt, dass die nominalen Zinssätze zumindest teilweise die 
Inflationsrate reflektieren. Von daher macht es Sinn, für einen Realzins zu 
votieren. Allerdings dürfte das Konzept des Realzinssatzes von einem nicht 
geringen Teil der Offentlichkeit kaum verstanden werden. 

Die empirische Analyse des Verhaltens der Zinssätze zeigt, dass die Realzins-
sätze nicht unabhängig von der Inflation sind. Vor allem ist der Realzinssatz keine 
Konstante. Vielmehr entspricht dessen Volatilität jener des Nominalzinssatzes. 
Damit dürfte es für die Vorsorgeeinrichtungen schwierig sein, einen vorgegebenen 
Realertrag zu garantieren. Ein Wechsel vom Nominalzins- zum Realzinskonzept 
müsste sich auf das Anlageverhalten der Vorsorgeeinrichtungen auswirken. Der 
Anteil an Aktien und an Immobilien müsste auf Kosten des Anteiles an 
Obligationen und Hypotheken zunehmen. 
Zusammengefasst muss ein konstanter realer Mindestzinssatz als ebenso 
nachteilig wie ein konstanter nominaler Mindestzinssatz bezeichnet werden, da 

- auch er temporär zu hoch angesetzt sein kann; 
sein äquivalenter Nominalwert entsprechend der Inflation schwankt und 
damit zur Verunsicherung der Versicherten führt; 

- kein grosses Verständnis für eine Umstellung auf das Realzinskonzept zu 
erwarten ist, wenn die Konfliktsituation eines zu hohen Mindestsatzes damit 
nicht verhindert werden kann. 

Ein fester und länger gültiger nominaler Zinssatz erleichtert die Arbeit und 
Planung der Vorsorgeeinrichtungen. Eine Vorsorgeeinrichtungen kann allerdings 
in Schwierigkeiten kommen, wenn eine andauernde Preisstabilität ein 
entsprechend permanentes Realwachstum erfordert, um einen hohen nominalen 
Mindestzinssatz erwirtschaften zu können. Umgekehrt stellt dagegen auch ein 
realer Mindestzinssatz eine Gefahr für das finanzielle Gleichgewicht des Systems 
der beruflichen Vorsorge dar, wenn bei anhaltender Inflation das reale Wachstum 
praktisch zum Erliegen kommt. 
Für die BVG-Kommission erweist sich schlussendlich als zentrales Problem nicht 
die Frage, ob beim BVG-Mindestzinssatz auf Nominal- oder Realzinsen abgestellt 
werden soll, sondern die Fragen nach der Höhe des Mindestzinssatzes und nach 
dem Rhythmus der Anpassung der Zinssatzhöhe an die wirtschaftliche 
Entwicklung. Deshalb wird als Kompromisslösung vorgeschlagen, den 
nominalen Mindestzinssatz häufiger den wirtschaftlichen Rahmenbedingungen 
anzupassen. 

Der Schweizerische Versicherungsverband (SVV) stellte Ende 1998 den Antrag, 
den BVG-Mindestzinssatz sofort zu senken. Die BVG-Kommission lehnte diesen 
Antrag aber ab. Sie anerkannte aber, dass die Lebensversiche-
rungsgesellschaften anderen Vorschriften unterliegen als die Vorsorgeeinrich-
tungen. Sie beauftragte deshalb ihren Ausschuss Realzins, ihr einen ergänzenden 
Bericht über die Aspekte der Lebensversicherer im Problemkreis Mindestzins-
vorschriften vorzulegen. Der Bericht äussert sich über die Geschäftstätigkeit der 
Lebensversicherer im Bereich der beruflichen Vorsorge und über die 
Rahmenbedingungen für Vorsorgeeinrichtungen und Lebensversicherer. Es wird 
ein Vorschlag präsentiert zur Beseitigung von Unterschieden. Es musste aber 
doch konstatiert werden, dass dies nicht vollumfänglich möglich ist. 



4. Verfahren zur Festlegung des BVG-Mindestzinssatzes 
Die BVG-Kommission schlägt vor, am bisherigen System eines nominalen BVG-
Mindestzinssatzes festzuhalten, der möglichst konstant gehalten wird. Hingegen 
soll der BVG-Mindestzinssatz regelmässig überprüft werden. Das dafür einzu-

richtende Verfahren5  umfasst folgende drei Aktivitäten: 

jährliche Information der Eidg. Kommission für die berufliche Vorsorge 
über drei relevante Basisgrössen; 
monatliche Berechnung einer einzigen Referenzgrösse und Kontrolle der 
Abweichung vom Mindestzinssatz; 
monatliche Ueberprüfung mit Hilfe eines festen Verfahrens, ob ein Antrag 
an die BVG-Kommission gestellt werden soll, den Mindestzinssatz neu 
festzusetzen. 

Im Detail bedeutet das: 

4.1 Das BSV informiert jedes Jahr die Eidg. Kommission für die berufliche 
Vorsorge an ihrer ersten Sitzung über den Verlauf von relevanten 
Basisgrössen seit der ersten Sitzung des Vorjahres. 

Diese Basisgrössen sind: 
- Der Pensionskassenindex, der die allgemeine Performance-

Situation der Vorsorgeeinrichtungen wiedergibt. 
- Die Rendite der Bundesobligationen, als Rendite risikoarmer 

Anlagen. 
- Das Lohnwachstum (Die Zuwachsrate des allgemeinen 

Lohnindexes wird für die praktische Durchführung durch 
1 %+Teuerungsrate ersetzt) 

4.2 Das BSV berechnet monatlich eine aus diesen drei Basisgrössen 
gebildete Referenzgrösse. Diese wird in zwei Schritten bestimmt. 

AusgancislaQe: 
Das Leistungsziel gemäss BVG wird erreicht durch 

Referenzgrösse = Lohnwachstum. 

Schritt: 
Eine allfällig reduzierte Ertragslage der Vorsorgeeinrichtungen wird 

berücksichtigt durch 

Referenzgrösse = 

Minimum (Lohnwachstum ; Wachstumsrate BVG-Index). 

Schritt: 
Der Ertrag risikoarmer Anlagen soll garantiert werden. Dies 
geschieht durch die Erweiterung des Ansatzes zu 

Referenzgrösse = 

Maximum (Ergebnis nach 1. Schritt; Rendite der Bundesobligationen). 

11 vgl. Ziffer 6.4 des Hauptberichtes 
6  zur Begründung vgl. Ziffer 6.1 .5 des Hauptberichtes 



4.3 Entscheidungsverfahren 
Falls diese Referenzgrösse 

- während zweier Jahre 
- um mindestens 1 Prozent nach oben oder unten vom BVG- 

Mindestzinssatz abweicht, 

unterbreitet das BSV zur nächsten Sitzung der Eidg. Kommission für die 
berufliche Vorsorge ein Diskussionspapier zur Festsetzung des BVG-
Mindestzinssatzes. Die BVG-Kommission beurteilt die Situation 
betreffend den BVG-Mindestzinssatz. Sie beschliesst, ob sie dem 
Bundesrat eine neue Festsetzung des BVG-Mindestzinssatzes 
beantragen will. Im Falle eines Antrages auf Neufestsetzung schlägt die 
BVG-Kommission die neue Höhe des BVG-Mindestzinssatzes vor. 

Das Verfahren stützt sich somit auf die Referenzgrösse und deren zeitliche 
Entwicklung ab. 

Mit diesem Verfahren ist Gewähr gegeben, dass die Höhe des nominalen BVG-
Mindestzinssatzes sowie die Klärung des Handlungsbedarfs zu dessen Änderung 
einer institutionalisierten Kontrolle untersteht. 

5. Entscheid des Bundesrates 
Über eine allfällige Änderung des BVG-Mindestzinssatzes entscheidet der 
Bundesrat. Der Zeitpunkt der Inkraftsetzung ist jeweils der 1. Januar. 

kYA 
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0. Resumö 

En 1990, le Conseil fd6rai chargeait une commission d'experts d'analyser en 
profondeur la th6matique complexe du marchö hypoth6caire. Une des 
recommandations de cette commissi on avait ätä d'affecter les capitaux 
accumuis dans le cadre du 2 e pilier ä la construction de logements. Cette 
question n'est plus d'actuaIit. 

Sur les recommandations de cette commission d'experts, le Conseil fdraI a 
donnä un mandat au Dpartement fdraI de i'int&ieur. ii s'agit de clarifier, dans 
le cadre de la Commission fdraIe de la prvoyance professionnelle, 
iopportunit6 de baser ä i'avenir le taux d'int&öt minimal LPP pour les institutions 
de prvoyance sur des taux d'intrt r6els et non des taux d'int6röt nominaux. 
Entre-temps, diverses interventions ont demandö une modification du taux 
d'intröt minimal LPP. Par aiileurs, la commission de gestion du Conseil des Etats 
a critiquä la manire du Conseil fdral de remplir ses comptences de faire 
examiner p&iodiquement le taux d'intröt minimal LPP. 

Mme si un taux d'intrt rel ätait prescrit, il devrait §tre au moins partiellement 
adapt . i'infiation actuelle. Ceci engendre plus de dsavantages que 
davantages. La sous-commission taux d'int&öt rel constitue par la 
Commission fdrale de la prvoyance professionnelle ne voit pas de possibilit 
de baser dsormais les prescriptions de taux d'intröt minimal directement sur 
des taux d'intröt reis. 

D'autre part, un taux dintrt minimal nominal constant ä long terme peut avoir 
diverses consquences. Un taux d'intrt trop älevä, qui nest pas ralis sur les 
rendements des capitaux, menace la scurit6 de la prvoyance. Un taux d'int&t 
trop bas doit ötre liä ä i'obligation de raliser les excdents et de les attribuer aux 
assurs pour quils ne solent pas dfavoriss. C'est pourquoi la sous-commission 
s'est int&esse ä la possibilM de rsoudre le problme du taux minimal LPP par 
une rglementation de la rpartition des excdents des institutions de 
prvoyance. Eile dut pourtant constater que ce procödä aurait ötä trs compiiqu 
et aurait donn6 beaucoup de travail. C'est pourquoi, cette mthode na pas  ätö 

0 U rsu ivie. 

La sous-commission propose de maintenir le systme actuei du taux nominal 
minimal LPP. Eile est davis qu'une mise en relation automatique du taux d'int&t 
minimal LPP avec des grandeurs öconomiques et du marchö montaire ne peut 
pas ötre satisfaisant. Au contraire, le taux d'int&t minimal LPP doit ötre 
röguliörement contröiö. Ceci doit ötre fait au moyen dune procödure de contröie 
en deux ötapes dont l'exöcution est assuröe pas I'OFAS. 

1. L'OFAS informe chaque annöe la commission födörale de la prövoyance 
professionnelle iors de sa premiöre söance sur i'övoiution des grandeurs de 
bases significatives et ceci depuis la premiöre söance de l'annöe pröcödente. 
Comme grandeurs de base, la sous-commission propose d'utiiiser l'indice LPP, 
qui refiöte les possibilitös de placements des caisses de pension, ainsi que le 
rendement des obligations de la Confödöration et un taux d'intöröt röel constant 
comme i'öquivalent du taux d'accroissement de i'indice gönörai des saiaires. 
Pour la commission, ceux-ci peuvent servir de grandeurs de base et d'indicateurs 
pour döbattre du taux d'intöröt minimal. 
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Rösumö brivement, la premire ötape de la procdure de contröle se base sur 
les indicateurs suivants: 

Rendement moyen 
des obligations de la 

Conf6dration 

lJ 

Rendement des 
placements sans 

risque 

3 indicateurs 

Taux d'accroissement 
de l'indice LPP (Pictet) 

JJ 
Situation generale 
de la performance 
des institutions de 

prvoyance 

Taux de 
ren oh ri ssem ent 

+1% 

Taux d'intrt rei 
constant 

(lquivalent du taux 
d'accroissement de 
lindice des salaires) 

Ji. 
But de prestation 
vise selon la LPP 

2. Dans une deuxime ätape, l'OFAS caicule chaque mols une grandeur de 
rfrence constitue de ces trois grandeurs de base. Au cas oü cette grandeur de 
rfrence sort, pendant deux ans, de 'intervalle formä par le taux minimal LPP 
augment d'au moins 1 % d'une part et par le taux minimal LPP rduit d'au 
moins 1 % d'autre part, i'OFAS prpare une proposition pour la prochaine sance 
de la commission fdrale de la prvoyance professionneile afin de fixer 
nouveliement le taux minimal LPP. La commission examine la situation 
concernant le taux minimal LPP et la proposition de l'OFAS. Eile dcide si eile 
doit proposer au Conseil fdral de fixer une nouveile fois le taux d'int&t 
minimum LPP. Dans ce cas, eile propose le niveau du taux. L'entre en vigueur 
du nouveau taux d'intröt minimal LPP est toujours au 1 e janvier. 

La deuxime Ötape de la procdure de contröle se base ainsi sur les grandeurs 
de röfrence et leur övolution. A partir de la grandeur de base "Taux de 
rench6rissement + 1%", les grandeurs de röförence sont dterminöes en deux 
phases. 

A nouveau rösumö briövement, la deuxiöme 6tape de la procödure de contröle se 
fonde sur les valeurs de base suivantes: 

n. 



Liaison des indicateurs en une grandeur de röförence 

Situation initiale: 
Taux de renchrissement + 1 % 

= but de prestation visö selon la LPP 

1re älape: 
Minimum (taux de rench&issement + 1 %; taux d'accroissement de I'indice LPP) 

Prise en consid&ation d'une öventuelle situation de 

rendement reduit 

2me eiape: 
Maximum (rsultat de l'tape 1; rendement des obligations de la Confd&ation) 

=> Garantie du rendement des placements sans risque 

La sous-commission espre qu'avec cette procdure, le mandat igai dcouiant 
de i'art. 15 al. 2 LPP puisse §tre rempli, sans que la Commission fdraie de la 
prvoyance professionnelle ne soit trop surcharge. 

Certains termes techniques sont utiiiss dans le rapport. S'iis ne sont pas 
expiiqus directement dans le rapport, une expiication succinte est donne dans 
le glossaire suivant: 

Termes techniques 
Brve description 

tous les taux sont annueis et nominaux 

Avoir de vieillesse Somme des bonifications de vieillesse annuelles de i'assur(e) 
augmentes des intröts (taux d'intröt minimal LPP : 40/o) 
(art. 15 LPP et 11 OPP2). 

Bonification de Bonification calcuie annuellement en pourcentage du salaire 
vieillesse coordonnö selon le taux de bonification qui dpend de läge de 

l'assur(e) et du sexe en raison de läge de la retraite diffrent 
pour les hommes et les fern mes (art. 16 LPP). 

Dduction de Partie du revenu AVS qui n'est pas ä assurer par la LPP. En 
coordination 1999/2000, la dduction de coordination se monte ä 24120 par 

anne. 
Prestation risque Prestations verse en cas de dcs ou d'invalidit6, c'est-ä-dire 

prestation aux survivants et prestation d'invalidit. 
R6serve Capital que 'institution de prvoyance doit avoir pour faire face ä 
mathmatique ces engagements vis-ä-vis des assur6s. 

Eile correspond aux parts d6pargne des primes capitaiises au 
taux de l'int&t technigue. 

Salaire AVS Revenu brut (salaire dterminant selon la LAVS). 
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Salaire coordonn, Salaire coordonnö selon la LPP. 
salaire LPP 

Situation 1999/2000: 
Revenu AVS par anne 
(en francs) 

Salaire coordonn LPP 
(en francs) 

jusgu'ä 24120 
24121 - 27135 3015 
27135 - 72360 Revenu AVS J. 24120 
72360 et plus 48240 

Systme de Les prestations sont finances davance selon le plan de 
capitalisation financement de linstitution de prvoyance. Toutes les 

prestations en cours et expectatives (futures) sont garanties par 
des rserves math6matigues. 

Systme de La cotisation est fixe priodiquement de teile sorte quelle 
r6partition (des couvre les prestations de prvoyance 6chues pendant la möme 
döpenses) pöriode. Ainsi, ni les rentes en cours ni les rentes expectatives 

(futures' ne sont aaranties Dar une rserve mathömatiaue. 
Taux de conversion Taux en pour cent avec lequel la rente de vieillesse est calcule ä 

partir de l'avoir de vielilesse: 

Rente de vieillesse = taux de conversion x l'avoir de vieillesse 

Le taux de conversion minimal est fixö par le Conseil födöral et se 
monte actuellement ä 7,2 %. II est utiiisö pour les femmes ä läge 
de 62 ans et pour les hommes ä läge de 65 ans (art. 14 LPP et 17 
OPP2). 

Taux de lintöröt Une öventuelle prestation de sortie est öchue Iorsque lassuröe(e) 
moratoire sort de 'institution de prövoyance. A partir de ce moment, eile 

est affectöe d'intöröts moratoires. 
Ii correspond actuellement au taux d'intöröt minimal LPP 
augmentö de 1/4 pour cent (art. 7 OLP). 

Taux dintöröt Taux d'intöröt avec lequel l'avoir de vieillesse doit ötre 
minimal annuellement cröditö. 

II se monte ä 4 % ds le 01.01 .1985 (art. 15, al. 2 LPP et 
art. 12 OPP2). 

Taux dintöröt Taux dintöröt avec lequel les calculs actuariels sont effectuös 
technique (par exemple röserve mathömatique, taux de conversion). 

II est fixö de teile manire qu'ä long terme il se situe avec une 
marge raisonnable en dessous du rendement effectif des 
piacements pour ötre conservö pendant une longue pöriode. 
La loi sur le libre passage prescrit aux institutions de prövoyance, 
une marge du taux entre 3,50/o et 4,511/o (art. 26 al. 2 LFLP et art. 
8 OLP). 

Taux de Rente de vieillesse au d'invaliditö exprimöe en pourcentage du 
remplacement dernier salaire. 



1. Introduction et mandat 

1.1 Introduction 

Le 10 dcembre 1990, le Conseil fdral a instituö une commission d'experts 
charge d'examiner de prs ensemble du marchö hypothcaire et de proposer 
des mesures pour assurer le financement ä long terme de Ja construction de 
logements. Cette commission a döposä son rapport Je 5 juillet 1991. 

Ce rapport contient des recommandations qui constituaient une rponse aux 
points faibles structurels et institutionnels constats ä poque en matire de 
financement de Ja construction de logements. II nest pas surprenant que la 
commission alt notamment suggärä de mettre ä Ja disposition de la construction 
de logements les fonds accumuls au titre du 2e pilier. II aurait toutefois  etö 
difficile de donner suite ä cette recommandation dans des phases caractrises 
par des intrts faibles. Cest pourquoi, il a ätä proposä que les institutions de 
prövoyance puissent aussi faire des placements portant des intröts rels 
constants, si le taux minimal fixö par le Conseil fdraJ nest pas atteint en 
priode dinflation minime. Ceci devient possible en substituant une limite 
infrieure du taux d'intrt rel aux prescriptions actuellement en vigueur de taux 
dintröt nominal minimal. Cependant, il faudrait encore ötudier srieusement les 
modalitsde calcul du taux d'int&t rel. 

1.2 Mandat 

La commission dexperts a donc, en 1991, ämis Ja proposition suivante: 

Pour fixer les prescriptions de taux minimaux du Conseil födöral pour les 
institutions de prövoyance, il est recommandö de se fonder dorenavant sur 
les taux d9ntöröt reels et non sur les taux nominaux. 

Le 11 septembre 1991, Je Conseil fd&al a charg6 Je Dpartement fd&al de 
l'intrieur (DFI) d'examiner, dans Je cadre de Ja Commission fdrale de Ja 
prvoyance professionnelle, s'IJ ötait possible de se fonder ä l'avenir sur les 
interöts röels pour fixer les prescriptions de taux minimaux pour les 
institutions de prövoyance. Les r6suJtats devaient ötre consignös dans un 
rapport ölaborö ä son Intention. 

Pour traiter Ja question qui lui ötait soumise par Je Conseil födöral, Ja Commission 
de Ja prövoyance professionnelle a, dans sa söance du 7 octobre 1991, constituö 
une commission "taux dintöröt röel". 
La commission "taux d'intöröt röel" a siögö une premiöre (et unique) fois Je 7 mai 
1992 dans Ja composition qui avait ötö approuvöe par Ja Commission de Ja 
prövoyance professionnelle Je 7 octobre 1991. 

Par Jettre du 10 fövrier 1994, POffice födöral des assurances sociales (OFAS) a 
informö les membres de Ja commission de J'ötat des travaux, de Ja situation 
personnelle et de Ja marche ä suivre dorönavant. L'OFAS a surtout proposö de 



charger un expert dlaborer un rapport sur la question du taux d'intrt reI. Les 
membres de la commission n'ont soulevä aucune objection ä lencontre de cette 
proposition. La rdaction d'un rapport concernant les aspects 6conomiques a 
confi6e au professeur Ulrich Kohli, de la section Economle de l'Universitä de 
Genve. Celui-ci a rendu son rapport ä la fin mars 1995. II a mis en particulier 
l'accent sur les possibiIits de prescriptions concernant les taux d'int6röt rels 
entrant en principe en ligne de compte et sur celles pouvant §tre recommand6es 
pour la prvoyance professionnelle. Ces possibilits sont rsumes sous 
chiffre 5. 

La commission "taux d'intröt rel" a ätä reconstitue lors de la sance de la 
Commission fd&aIe de la prvoyance professionnelle du 3 juin 1997. 
Auparavant, le problme des prescriptions du taux d'int&öt minimal avait ötö 
abordä en 1992 par la motion Fasel (voir chiffre 1.3) et, en 1995, par la 
commission de gestion du Conseil des Etats (voir chiffre 1.4). II en est räsultö une 
extension du mandat initial (voir chiffre 3). 

1.3 Intervention parlementaire pendante 

La motion Fasel aborde directement le problme des prescriptions relatives au 
taux minimal. 

92.3142. Motion Fasel, 20.03.1992: 
Prövoyance professionnelle. Taux d'intert minimal 

Vu l'augmentation des taux d'intröt, je charge le Conseil fd&al: 
de fixer ä 4,5 % le taux dint&öt minimal mentionnö ä l'article 12 OPP 2 et ce, ä 

compter du 1 e janvier 1993; 
de prescrire ce taux minimal aussi bien pour la prvoyance obligatoire que 

pour la prvoyance surobligatoire. 
(11 cosignataires) 

L'intervention a adopte sous forme de postulat, le 2 juin 1993, et transmise 
au Conseil fd&al. 

Dans sa rponse, le Conseil fd&aI renvoie notamment ä la commission 'taux 
d'intrt rel". 

1.4 Rapport de la commission de gestion du Conseil des Etats 

du 7 avril 1995 ötabli sur la base d'une övaluation de 'Organe parlementaire 
de contröle de 'administration (OPCA) 

La commission de gestion du Conseil des Etats souhaitait savoir si le Conseil 
fdral et l'administration avaient, dans l'exercice de leurs comptences 
lgislatives, suivi les objectifs politiques du Parlement dans le domaine de la 
prvoyance professionnelle. Dans le cas du taux d'int&öt minimal LPP (art. 12 
0FF 2 et art. 15, al. 2 LPP), une contradiction avec la volont exprim6e par le 
Parlement pouvait, selon la commission, §tre prouve. Nous citons, ci-dessous, 
des extraits du rapport de la commission de gestion. 
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Ja commission n 'est pas parvenue ä ävaluer les gains suppImentaires qui 
auraient pu &re crdits directement sur les avoirs viel//esse de l'ensemble des 
assurs(6es) si Je Conseil fdra/ avait augment le taux d'intrt minimal entre 
1990 et 1992, annes qui ont connu les rendements les plus &ev6s. L 'OPCA 
estime le chiffre ä plusleurs centaines de millions sans autres indications. Ces 
excdents supposs nont pas pour autant ätä soustraits ä Ja pr6voyance 
professionnelle; ils n'ont toutefois pas ätä rpartis entirement sur /es avoirs 
viell/esse et ont pu ötre affects ä des fins diffrentes que cel/es de l'avoir 
viel//esse de / 'ensemble des assurs(es). 

Ce qui est plus d&icat pour la commission, c'est l'attitude de rsenie montr6e par 
Je Conseil fdral en n'adaptant pas durant prs de six ans le taux dintröt 
minimal aux donnes du marchä de l'argent et des capitaux. Du point de vue du 
droit, cette situation est incompr6hensible puisque c'est prcisment pour 
permettre une adaptation rguJi6re du taux d'int6rt que le Parlement avait 
döläguö en son temps Ja comptence de le fixer au Conseil fdra/. En l'tat, la 
commission estime que Je Conseil fdra/ a, l6galement du moins, contrecarrd la 
voJont6 du Parlement dans un domaine oü Je lgislateur lui a c/airement confr 
une obligation, et non une habilitation, de lgifrer. 

Par contre, si Ion sort du domaine de J'interprtation juridique pour analyser Ja 
question des faits, Ja commission comprend mieux l'attitude de modration du 
Conseil fdral. En effet, les taux des diffrentes formes de placement utilises 
par les institutions de prvoyance ont connu entre 1985 et aujourd'hui de fortes 
fluctuations qui ont certainement conduit Je Conseil fdraJ ä agir avec prudence 
dans l'adaptation du taux minimal. En effet, rien ne permettait de savoir si les 
fluctuations enregistres seraient durables ou passagres. Cela ätant, la 
commission constate que dans le cas concret, Ja d&gation de comptence a 
monträ ses limites. C 'est pourquoi eIle compte demander au Conseil fdra/ qu 'ii 
expose, dans Je cadre de Ja rvision de la LPP, Ja manire avec laquelle II envisage 

Javenir d'assumer son röle de contröle priodique du taux d'intör6t minimal. 
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2. Intöröt nominal et intöröt röel 

On entend par int&t le prix ä payer, en gn6ral priodiquement, pour utiliser un 
capital (remis ä titre de pröt). Le capital ötant habituellement mis ä disposition 
sous forme dargent, les intrts sont verss sous la mme forme. 

II faut distinguer entre intrt nominal et intrt rel. 

Par intröt nominal, on entend la r6mun&ation en rapport avec le montant du 
capital. Ainsi, lorsque, par exemple, le taux d'intrt nominal est de 4 % (par 

anne) et le capital de 2000 francs, l'int&t nominal (annuel) se monte ä 80 
francs. La prescription de taux d'intrt minimal selon Part. 12 0FF 2 est une 
rglementation relative ä un taux d'intrt nominal. 

L'inflation entraTne une baisse du pouvoir d'achat tant du capital emprunt que du 
montant de l'intröt nominal. Si Ion tient compte de cette dpröciation, due ä 
linfiation, on passe dun rendement nominal ä un rendement corrigö du 
renchörissement ou pr6cisment ä un rendement effectif, que Ion dsigne par 
interöt röel. 

La relation entre le taux d'intrt röel, le taux d'intröt nominal et le taux de 

renchörissement est la suivante: 

1 + taux d'int&öt nominal = (1 + taux de renchörissement)x(1 + taux d'intöröt rel) 

Ainsi, lorsque le taux de renchörissement est de 2 % par exemple, un taux 

d'intöröt nominal de 5 % äquivaut ä un taux d'intöröt rel de 2,94 %‚ puisque 

1,05=1,02x1,0294. 

Le taux de renchörissement dpend des biens conomiques pris en considration 

pour dterminer ce taux. Dans le cadre de la LPP, on se base sur l'indice des prix 

ä la consommation (adaptation au renchörissement des rentes de risque en 

cours; adaptation de la dduction de coordination selon l'indice mixte AVS). II faut 

donc, par la suite, entendre par taux de renchörissement la variation de 

l'indice des prix ä la consommation. 
II rösulte de lquation ci-dessus, par une transformation simple: 

Taux d'intöröt nominal = taux de renchörissement + taux d'int&öt rel + taux de 
renchörissement x taux d'intöröt röel 

Comme le dernier terme (taux de renchörissement x taux d'int&öt rel) n'est pas 
trös important lorsque le taux de renchörissement est relativement bas, il est 

gnralement nögligö. On utilise donc 'approximation suivante: 

Taux d'intöröt nominal = taux de renchörissement + taux d'intöröt röel 

ou de maniöre öquivalente: 

Taux d1ntöröt röel = taux d'intöröt nominal .1. taux de renchörissement 

Partant de l'intöröt nominal, on tient donc compte, pour calculer l'intöröt röel, 
des fluctuations du pouvoir d'achat de l'argent, en soustrayant du taux d'interöt 
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nominal la variation du pouvoir d'achat, c'est-ä-dire le taux d'inflation (taux de 
ren ch rissement) - 

On obtient ainsi: 

Taux d'intrt rel en priode d'infiation: 
le taux d'int&öt nominal est dirninuä,  du taux d'inflation (soit du taux 
d'accroissement de l'indice des prix ä la consommation). 

Taux d'intröt reI en p&iode de dflation: 
le taux d'intröt nominal est augmentö du taux de dflation (soit du taux de 
diminution de lindice des prix ä la consommation). 

En cas de rmun&ation nominale de 4 % par exemple, le taux dintröt reI se 
monte donc ä 1 % seulement si le taux d'inflation est de 3 %‚ et ä 7 % si le taux 
de dflation est ägalement de 3 % (3 % de dflation, resp. -3 % d'inflation). 

Etant donn quen gnral 'inflation varie, une rglementation du taux dintröt 
minimal sur la base d'un taux d'intrt nominal fixe (art. 12 0FF 2) conduit ä des 
taux d'intrt reis qui ne sont pas constants. 

Si, ä linverse, la prescription du taux d'int&öt minimal LPP 6tait base sur un 
taux d'int&t rel, on obtiendrait, en raison de inflation qui varie gnralement, 
des taux d'int&öt nominaux qui ne sont pas constants mais surtout, le cas 
chant, qui peuvent ötre älev6s. 

On doit observer, sur les marchs montaires, un grand nombre de taux dintrt 
diff&ents, car les biens ngocis, les cr6dits, ne sont pas homognes. Mais pour 
chaque taux dintröt nominal, on peut dterminer un taux d'int6rt rel selon 
lquation ci-dessus, si bien quil existe aussi un grand nombre de taux dintröt 
rels. 

Le tableau 2.1. indique l'volution de quelques taux d'int6rt r6e1s. 
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Tableau 2.1 

Anne 

Taux daccrois- 
sement de 

lindice des prix 
(en %) 

(1) 

Taux d'int&öt rel (en %) 

Obligations 
de la 

Confdration 
(2) 

Hypotheques en 1 e rang ä 
taux d'int&t variable 

nouvelies 
(3) 

anciennes 
(4) 

1948 3.0 0.4  0.6 
1949 -0.8 3.7  4.4 

- 

1950 -1.5 4.3 5.1 

1951 4.8 -1.7  -1.2 - 

1952 2.6 0.2  0.9 
1953 -0.7 3.2  4.2 - 
1954 0.7 1.9  2.8 - 
1955 0.9 2.1  2.6 - 
1956 1.5 1.6  2.0 
1957 1.9 1.8 1.8 1.7 - 

1958 1.8 1.4 2.3 2.0 

1959 -0.7 3.8 4.6 4.5 
- 

1960 1.4 1.7 2.4 2.3 

1961 1.9 1.1 1.9 1.8 
1962 4.3 -1.2 -0.5 -0.6 

- 

1963 3.4 -0.2 0.4 0.3 
1964 3.1 0.9 1.0 0.8 

- 

1965 3.4 0.5 0.9 0.7 
- 

1966 4.7 -0.5 -0.2 -0.5 

1967 4.0 0.6 0.7 0.5 
- 

1968 2.4 2.0 2.4 2.1 

1969 2.5 2.3 2.4 2.2 
- 

1970 3.6 2.0 1.6 1.3 

1971 6.6 -1.2 -1.0 -1.3 

1972 6.7 -1.6 -1.1 -1.3 
- 

1973 8.7 -2.9 -2.9 -3.0 
- 

1974 9.8 -2.5 -3.5 -3.8 
- 

1975 6.7 -0.3 0.1 -0.7 
- 

1976 1.7 3.2 4.2 4.1 
77 1.3 2.7 3.8 3.9 

1978 1.0 2.3 3.6 3.8 
1979 3.6 -0.1 0.5 0.5 

1980 4.0 0.8 0.4 0.3 
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Ann6e 

Taux d'accrois- 
sement de 

(en %) 

(1) 

lindice des prix  

Taux dint&öt rel (en %) 

Obligations 
de la 

Confederation 
(2) 

Hypotheques en 1 e rang ä 
taux dint6rt variable 

nouvelies 
(3) 

anciennes 
(4) 

1981 6.5 -0.8 -0.8 -1.3 
1982 5.7 -1.0 0.5 0.2 
1983 2.9 1.3 2.5 2.6 
1984 2.9 1.6 2.5 2.5 
1985 3.4 1.3 2.0 2.0 
1986 0.8 3.4 4.7 4.7 
1987 1.4 2.6 3.7 3.8 
1988 1.9 2.1 3.1 3.1 
1989 3.2 1.8 2.6 2.1 

1990 5.4 0.9 1.9 0.9 

1991 5.9 0.3 1.8 0.8 
1992 4.0 2.3 3.7 2.8 
1993 3.3 1.3 3.0 3.2 
1994 0.9 4.0 4.6 4.7 
1995 1.8 2.8 3.6 3.6 
1996 0.8 3.2 4.2 4.3 
1997 0.5 2.9 4.0 4.1 
1998 0.0 2.8 4.1 4.1 
1999 0.8 2.2 3.1 3.1 
2000 1.6 2.3 2.6 2.5 

Moyenne 
1948-2000 

1985-2000 

2.8 

2.2 

1.3 

2.3 

1.9 

3.3 

1.8 

3.1 

(1) Indice suisse des prix ä la consommation, moyennes annuelles, Office fd&al 
de la Statistique (OFS) 

(2), (3) et (4) Bulletin mensuel de statistiques äconomiques de la Banque 
nationale suisse (BNS) 

Sous le terme int&ät, on entend uniquement le produit du capital vers. Sil s'y 

ajoute encore le gain r6alisö et le gain comptable et que le tout est mis en relation 
avec le capital de base, on parle de performance. 

Le concept d'int&t rel est directement applicable ä la performance, car, de 
manire analogue on a: 

Performance relle = performance nominale J. taux de renchrissement 

Le tableau 2.2. montre l'volution de quelques valeurs de performance r6e11e. 
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Tableau 2.2 

Taux d'accrois- Performance reIIe (en %) 
sement de 

I'indce des prix 
selon selon 

(en %) lindice Pictet lindice Rätzer/Pictet 
Portefeuille Portefeuille Portefeuille Portefeuille 

OPP 2 Statistique des des 
des CP actions Obliga- 

tions 
Anne (1) (5) (6)   

1985 3.4 8.2 6.3 56.2 2.5 

1986 0.8 5.7 4.6 9.7 - 5.9 
1987 1.4 -2.2 1.0 -28.9 - 3.0 
1988 1.9 7.5 7.3 21.2 - 2.4 
1989 3.2 -2.3 -2.1 16.8 -8.6 

1990 5.4 -10.9 -2.1 -23.4 -3.9 

1991 5.9 6.5 3.2 11.9 2.9 
1992 4.0 8.4 5.7 13.7 8.3 

- 

1993 3.3 15.6 14.5 47.1 10.2 
- 

1994 0.9 -3.8 -4.6 -8.0 -1.0 
- 

1995 1.8 10.6 8.4 20.7 10.2 

1996 0.8 10.3 6.5 17.4 4.5 
1997 0.5 14.0  54.6 5.3 

- 

1998 0.0 9.1  15.4 5.7 
- 

1999 0.8 5.9  9.8 -2.1 
2000 1.6 1.5  10.3 1.9 

- 

Moyenne 2.2 5.0 3.9 12.9 2.8 

(1) Indice suisse des prix ä la consommation, moyennes annuelles, Office fdrai 
de la Statistique (OFS) 
Indice de r6f6rence pour la performance selon la loi sur prvoyance 
professionnelle (LPP), Pictet & Cie, Banquiers, avril 1999 
Evolution de la fortune des institutions de prvoyance en Suisse, Pictet & Ole, 
Banquiers, avril 1997 

(7), (8) La performance des actions et obligations en Suisse (1926-1999), Pictet. & 
Cle, Bang uiers, janvier 2000 - 

Ces exemples montrent djä que le taux d'intröt reI, resp. la  performance 
relIe, ne peut ötre considörö comme une constante. On peut encore moins 
prtendre de manire gnrale que les grandeurs relles se comportent de fa9on 
moins volatile que les grandeurs nominales. Un taux d'int&t minimal LPP, bas 
sur un taux d'1nt6röt reI, devrait donc ötre adaptä pratiquement aussi souvent 
que s'il l'est sur un taux d'intrt nominal. 
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3. Interpretation du mandat dans I'optique actuelle 

La Suisse dispose dun marchö des capitaux performant qui offre un grand 
nombre d'instruments pour le financement de la proprit foncire et de 
logements. Les diffrentes possibilits de financement sont toutefois utilises de 
manire plus ou moins intensive selon la situation du marchö et les attentes des 
participants au march6. 

En rponse aux points faibles structurels et institutionnels du financement de la 
construction de logements constats ä l'poque, la commission d'experts pour 
es questions du marchö hypothcaire a propos, en 1991, de recourir aux 
institutions de prövoyance pour soutenir ce march. 

La commission d'experts souhaitait promouvoir le marchä hypothcaire avec 
laide des institutions de prövoyance en se fondant non plus sur un taux d'intröt 
nominal, mais sur un taux d'intrt r6e1 pour fixer les prescriptions relatives au 
taux dintrt minimal pour ces institutions. Les institutions de prövoyance 
auraient ainsi pu engager les fonds de prvoyance, coupls avec des modles de 
financement, pour baisser les coCits initiaux des logements. Ges modles 
prvoient rgulirement une composante relle du taux d'intrt, donc une 
composante dpendante de 'inflation, ainsi qu'une capitalisation des crances 
du bailleur de fonds dans la phase initiale. La charge supporte par le dbiteur 
durant cette phase initiale est ainsi moins lourde que ce nest gn&aiement le 
cas. Par la suite, cette charge se rapproche de celle conforme aux usages du 
marchö. Enfin, celle-ci est dpasse et Ion en arrive au remboursement des 
dettes. 

La commission pour les questions du marchö hypothcaire a toutefois soulign, ä 
l'poque däjä,  qu'une teile extension du röle des institutions de pr6voyance 
comme cröanciers hypothöcaires pouvait engendrer de sörieuses difficultös en 
cas d'effondrement ventuel du marchö hypothöcaire. Les immeubles et les 
terrains, et ainsi le gage, perdent de leur valeur; une vente forcöe entraTne des 
pertes pour le cröancier, donc, en I'occurence, Vinstitution de prövoyance. 
Les annöes 90 ont montrö quun tel effondrement du marchö peut non seulement 
se produire, mais aussi durer plus longtemps que Ion ne s'y attendait. 

A la lumiöre des expöriences de cette crise du bätiment et de l'immobilier des 
annes 90, la situation sur le march6 hypothcaire se präsente aujourd'hui 
difföremment. Et la question d'un soutien supplömentaire de ce marchö na plus 
besoin d'ötre posöe. La recommandation de la commission d'experts qui voulait 
ötendre le röle des institutions de prövoyance comme cröanciers hypothöcaires 
peut donc ötre qualifiöe de caduque en raison de lövolution enregiströe. 

Ceci d'autant plus que, depuis lors, est entröe en vigueur l'ordonnance sur 
l'encouragement ä la propriötö du logement au moyen de la prövoyance 
professionnelle. Ainsi a ätä concrtisöe la deuxiöme recommandation de la 
commission qui demandait de traiter rapidement le projet, alors en procödure de 
consultation, sur la possibilit d'utiliser des fonds de prövoyance pour 
l'encouragement ä la propriötö du logement et la participation des locataires. 

Ce West donc plus le moment de donner suite au mandat du Conseil födöral 
visant ä promouvoir le marchö hypothcaire. Mais la commission ne considre 
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pas pour autant caduc le mandat donnä par le Conseil fd&al d'tudier les 
consquences dune modification des prescriptions sur le taux minimal dans le 
sens d'un passage de l'int&öt nominal ä l'intrt rel. Eile a toutefois traM ce 
mandat en considrant les institutions de prvoyance avant tout comme des 
oblig6es envers leurs assurs et bnficiaires de prestations (voir chiffre 4). 

La th6matique revt une teile importance pour le domaine de la prvoyance 
professionnelle quelle doit ötre considre pour eile seule. Cela d'autant plus que 
la commission de gestion du Conseil des Etats a, en 1995, demand6 comment il 
tait possible dassurer que le taux d'intrt minimal soit examinä p6riodiquement 

(voir chiffre 1.4). Dans son Avis concernant le rapport de la Commission de 
gestion du Conseil des Etats (CGCE), publi la möme anne, le Conseil fd&ai 
aborde diffrents aspects notables du problme des prescriptions relatives au 
taux d'int&öt minimal. C'est pourquoi nous citons, ci-dessous, des extraits de cet 
avis du Conseil fd&al: 

"La LPP contient plusieurs d&gations igislatives habilitant le Conseil fdral 
6dicter des ordonnances d6pendantes. II s 'agit, en rgle gnrale, de dispositions 
primaires ayant un caractre suppltif, c est-ä-dire qul ne serient pas seulement ä 
l'application de Ja /01, mais qui, du point de vue matriel pourraient aussi trouver 
piace dans la /0/. Dans ce cas, la /0/ a renoncä ä aller au bout d'une 
rgiementation, confiant au Conseil fdrai le soin dy pourvoir. Toutes ces 
d&gations donnent au Conseil fdral un pouvoir d'apprciation plus ou moins 
important lorsqu'il ädicte une ordonnance ou un rglement se substituant ä Ja Joi. 
II est bien clair que, ce faisant, le Conseil fdral doit sen tenir au cadre et aux 
buts de la /0/ formelle. La volontö politique du Parlement ou celle des 
parlementaires qul ont 6m1s un avis quelconque constitue, certes, une indication 
pour /e Conseil fdraJ. Eile ne le lie cependant pas dans les domaines pour 
lesque/s Ja comptence /ui a &ä dlgue. Dans la mesure oü /e Parlement lui-
möme a renoncö ä r6gler un dta/I, - soit quil ne se soit pas trouvö de consensus 
susceptible de runir une major/t6, soit quil alt souhaitä se d6charger d'une 
rglementation dtaille d'une question technique - II a prcisment däiäguä au 
Conseil fdral le soin d'dicter les rgles en question, dans Je respect des limites 
imposes par Ja d&6gation l6gis/ative. Plus /a norme de d&gation est Jarge et 
ouverte, plus grand est Je pouvoir d'apprciation laissö au Conseil fdral en sa 
quaIit d'auteur dordonnances. 

Jusquici, /e taux a ätä fixä ä 4 pour cent sans modification. Les raisons pour 
lesquelles Je Conseil fdral n 'a pas jugä utile dadapter ce taux tiennent au fait, 
ainsi que le soul/gne d 'allleurs Ja Commission de gestion, qu iJ ne s agit pas d 'un 
taux d'intröt correspondant ä ceiui prat/qu sur Je march, mais quil tient 
compte dun taux d'intrt moyen du marchä des placements qui a ävoluö de 
manire frquente depuis 1985. 

La commission mentionne que Je Parlement a däldgud au Conseil fdrai Ja 
comptence de fixer rguJirement Je taux d'intr& en fonction des possibilits de 
piacement et que /e Conseil fdral avait en quelque sorte agi, au sens 
strictement juridique, contre la volontä du Parlement. Le Conseil fdraI ne saurait 
partager ce point de vue. Dune part, Je igisIateur ätait Jui-mäme parti du 
principe, comme il ressort des d&ibrations de Ja Commission du Conseil des 
Etats, que ce taux d'intrt devait &tre maintenu, en raison des frquentes 
fluctuations du march6 et des diffrences de rendement entre /es placements 
anciens et nouveaux, ä un niveau re/at/vement bas et ne pouvait donc pas 
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reprsenter plus qu 'un taux d 'intr&t minimal, que les diffrentes institutions de 
prvoyance peuvent bien sür dpasser. 

Dautre part, la fixation de ce taux d'intrt minimal doit ägalement ötre 
considre du point de vue de linstitution de prövoyance. Celle-ci doit mener une 
politique de placement lui permettant d'obtenir constamment un rendement qui 
puisse ötre maintenu pendant une priode assez Ion gue. Le volume des fonds 
placs du 2me pilier et les engagements financiers pris ö long terme par les 
institutions de prövoyance ne permettent pas de tenir compte, pour tous les fonds 
placös, de la fluctuation ä court terme des taux d'intöröts sur le marchä des 
capitaux. 

Pour ces raisons, le taux d'intöröt minimal a donc ätä fixä ö 4 pour cent, taux 
fondä sur l'exprience de longues annes. A cet ögard, lorsqu'on fixe le taux 
d'intöröt minimal pour les avoirs de vielllesse, il ne faut pas se fonder uniquement 
sur Je marchö des placements ö court terme, mais ögalement tenir compte du 
taux d'intöröt technique de l'institution de prvoyance qui doit ötre fixä ö Jong 
terme.... 

Les dispositions de l'article 15, 2  alina, LPP et de l'article 12 OPP 2 concernant 
Je taux d'intröt pour les avoirs de vieillesse sont censes ötre des prescriptions 
minimales, comme l'indique d'ailleurs le terme de «taux d'inträt minimal». Cela 
implique tout d'abord une certaine garantie minimale pour les assurös. Par 
ailleurs, les institutions de prövoyance doivent faire bnficier les assurs des 
rendements suprieurs au minimum provenant du placement de Ja fortune. 
Chaque institution de prövoyance en dcide de maniöre autonome, 
conformöment ä son röglement et dans Je cadre de son administration paritaire. II 
existe plusieurs possibilitös : la 101 elle-möme prvoit l'adaptation des prestations ä 
l'övolution des prix (art. 36 LPP) ainsi que des mesures sp6ciaJes destines ö 
amöliorer les prestations en faveur de la gnöration d'entre (art. 70 LPP). Mais 
ces fonds peuvent ögalement ötre utilisös, selon J'institution de prvoyance, par 
exemple pour placer les avoirs de vieillesse des assurös ö un taux d'intröt 
suprieur (art. 16 OPP 2), pour financer des plans sociaux en cas de liquidation 
d'entreprises ou de secteurs d'entreprises en raison de la mauvaise situation 

conomique, pour accorder des prestations discrtionnaires dans les cas pönibles 
ou pour combler des lacunes financiöres. L'exprience faite jusqu'ö präsent 
montre que les institutions de prövoyance utilisent effectivement ces excödents 
en faveur des assurs, de sorte qu'ils ne subissent pas de pröjudice si Je taux 
d'intöröt minimal nest pas adaptö. 

La Commission aimerait en outre savoir comment on pourra garantir de procder 
ö l'examen priodique du taux dintöröt minimal. En 1991, le Conseil födöra/ a 
chargö Ja Commission födörale de Ja prövoyance pro fessionnelle d'öclaircir ce 
problöme... Dös que Je rapport correspondant avec les recommandations de Ja 
Commission födörale de Ja prövoyance pro fessionnelle aura ötö prösentö, Je 
Conseil födöral döcidera de Ja marche ä suivre uJtörieuremenL" 

Le Conseil födöral a, pour conclure, pris directement position sur le probIme du 
taux d'intöröt minimal: 

"La perspective ö long terme,... quil convient d'adopter pour fixer Je taux dintöröt 
minimal, et le fait que les assurös ne subissent aucun pröjudice lorsque ce taux 
nest pas immödiatement adaptö n 'amönent pas Je Conseil födöral ä modifier 
fondamentalement Ja maniöre dont II exerce actuellement ses compötences. 
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Cependant, il est disposä ä faire examiner dans quelle mesure il est possible 
dadapter le taux d'intrt minimal actueL' 

Un deuxime aspect trs important en plus de la question du niveau du taux 
d'int&t minimal LPP est celui de la manire d'adapter ce taux minimal ä 
lvolution öconomique. La sous-commission traite ce problme au chiffre 6. 

2. 



4. Importance de I'intröt dans la prevoyance professionnelle 

Selon I'article 113, alina 2, Iettre ade la nauvelle Constitution fd&aIe (Cst.), la 
prövoyance professionnelle, ajoute ä I'AVS/AI, doit permettre ä I'assur(e) de 
maintenir de manire approprie san niveau de vie antrieur. En vertu de I'aIina 
3 de ce mäme article 113 Cst., la prövoyance professionnelle doit ötre finance 
par les cotisations des assurs, les employeurs prenant ä leur charge au mains la 
moitiä du montant des cotisations de leurs employs. 

Dans la prövoyance professionnelle, les recettes (cotisations) et les döpenses 
(prestations) ne coincident pas dans le temps. D'une maniöre gnraIe Iorsque, 
dans un systöme d'assurance, les recettes et les döpenses interviennent ä des 
moments difförents, II se produit des interts. Comme les cotisations sont 
perues avant que les prestations ne soient fournies, la prövoyance 
professionnelle est financöe non seulement par les cotisations, mais ögalement 
par les revenus du capital. Ceux-ci sont qualifis de troisiöme cotisant au mäme 
titre que les travailleurs et les employeurs. 

II ne faut pas confondre le produit des placements avec l'intöröt qui doit ötre 
portö au crdit des avoirs de vieillesse. S'il est possible de crditer ces avoirs 
d'un intröt, c'est gräce aux produits des placements. Une fois verss les int&öts 
dus aux assurös, les excödents de rendement servent en premier heu ä constituer 
es röserves actuarielles requises, des röserves liöes aux placements au d'autres 
röserves; le cas öchöant, ils servent aussi ä cröditer les avoirs de vieillesse 
dintöröts suppiömentaires au ä accroTtre les fonds libres. Dans le cas des 
capitaux de couverture des rentes en cours, la LPP prövoit encore d'autres 
affectations, en principe röglementöes (art. 36 LPP, adaptation ä lövolution des 
prix). 

4.1 Les deux primautes 

II existe deux formes fondamentales de prövoyance professionnelle, ä savoir la 
prövoyance professionnelle selon la primautö des prestations et la prövoyance 
professionnelle selon ha primautö des cotisations. Dans les plans de prövoyance 
en primautö des prestations, le mantant des cotisations est fonction des 
prestations prövues. A linverse, dans les plans de prövoyance en primautö des 
cotisations, les prestations rösultent des cotisations versöes. Toutefois, ces 
cotisations pröalablement fixöes ne sont pas simplement accumulöes nimporte 
camment. En effet, möme dans le systöme en primautö des cotisations, cehles-ci 
sont döterminöes selon les prestations visöes. Partant des deux farmes 
fondamentales, il est possible de concevair des farmes mixtes. On trauve sauvent 
des plans de prövoyance dans Iesquels les prestations de vieillesse repasent sur 
la primautö des cotisations alors que les prestations relevant de lassurance-
risques sont fondöes sur celle des prestations. 

Sous le rögime de la primautö des prestations, tant les rentes (prestations) que 
les cotisations (cröances) sont calculöes sur ha base dun taux dintöröt dit 
technique. Le taux d'intöröt technique est le taux de lintöröt servi sur les capitaux 
öpargnös. Les experts en assurance de pensians daivent he fixer de maniöre ä ce 
qu'ä lang terme, II sait, avec une marge adaptöe, införieur au rendement effectif 
de ha fortune et qu'il puisse ötre maintenu sur une langue pöriade. II en va de 
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mme dans un systme actuariel en primautä des cotisations. 

Sous un rgime de la primautö des cotisations fonctionnant selon le principe 
d'une caisse d'pargne, un taux d'int&öt technique s'applique uniquement pour 
i'assurance-risques complmentaire (assurance survivants et invalidit) et pour la 
d6termination de la prestation sous forme de rente au moment de la retraite. En 
revanche, les capitaux äpargnäs des assurös actifs sont rmunrs selon un taux 
r6giementaire fix d'avance, qualifiö le plus souvent de taux d'int&öt de 
l'pargne. Celui-ci peut, en principe, ätre modifiä et surtout adaptä aux conditions 
conomiques. C'est iä que se manifeste la diffrence essentielle avec le taux 

d'intrt technique qui certes peut aussi ötre modifi, mais devrait, en principe, 
ötre ax sur la dure. 

Une institution de prvoyance qui pratique la prvoyance professionnelle selon 
les exigences minimales de la LPP (prvoyance professionnelle obligatoire) est 
dnomme ci-aprs caisse LPP. Une caisse LPP est en principe une caisse en 
primautö des cotisations du type caisse d'pargne. Dans une teile caisse LPP, les 
capitaux äpargnäs, appels les avoirs de vieillesse, doivent ötre rmunrs ä un 
taux minimal. Ce taux minimal est fixä par le Conseil fd&ai (art. 15, al. 2 LPP). 
Inchangä depuis 1985, il se monte ä 4 % lan (art. 12 OPP 2). 

Que linstitution de prvoyance pratique la prvoyance professionnelle selon le 
systme de primaut6 des prestations, de primautä des cotisations selon la 
technique actuarielle ou du type caisse d'pargne, ou encore selon la LPP, le 
modle de base est toujours le mme. Les cotisations perues auprs de l'assur 
et de !'employeur sont accumules pour former un capital qui est appe16 rserve 
mathmatique, capital d'pargne ou avoir de vieillesse. Sur ce capital, des 
int&äts sont port6s au crdit de l'assurö que ce soit selon le taux d'int6rt 
technique, le taux d'6pargne rgiementaire ou le taux d'intröt minimal LPP. 
Linstitution de prvoyance doit, pour pouvoir payer des intrts, piacer de 
mani&e productive le capital qui lul est confi6. La performance de ses 
piacements indique ses rsultats. Eile devrait au minimum ötre sup&ieure au taux 
d'intrt accordä aux assurs, non pas ncessairement sur l'anne, mais si 
possible ä moyen terme et au moins ä long terme. Si cette performance est 
bonne, il est possible d'accorder aux assurs des prestations supplmentaires, 
par exemple une compensation du renchrissement sur les rentes en cours, des 
r6ductions de cotisations pour les assurs actifs, de meilleures prestations, etc. 

4.2 La caisse LPP (prövoyance professionnelle obligatoire) 

La LPP dispose qu'en principe tous les saiaris qui ont 17 ans r6vo1us et 
re9oivent d'un möme employeur un salaire annuel sup&ieur ä 24120 francs 
(montant limite, ätat 1999/2000) sont soumis ä l'assurance obligatoire (art. 2, al. 2 
LPP). Celle-ci comprend la garantie des risques dcs et invalidit. La 
prvoyance vieillesse ne dbute pour les salaris que ds le ier  janvier qui suit la 
date ä laquelle ils ont eu 24 ans (art. 7, al. 1 LPP). 

L'6lment essentiel de l'ventail des prestations LPP est la rente de vieillesse. Les 
autres prestations en rente se basent en principe sur la mthode de calcul de la 
rente de vieillesse. Celle-ci est calcuie en pour cent (taux de conversion, art. 17 
OPP 2) de i'avoir de vieillesse acquis par l'assurö au moment oü celui-ci atteint 
läge ouvrant le droit ä la rente (art. 14, al. 1 LPP). Lavoir de vieillesse comprend 
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les bonifications de vieillesse affrentes ä Ja priode durant laquelle l'assurä a  ätä 
soumis ä lassurance obligatoire, avec les intröts (art. 15, al. 1 LPP). 

Mais la täche de Ja pr6voyance professionnelle obligatoire ne consiste pas 
simplement ä accumuler des capitaux et ä les crditer d'un int&öt. En effet, les 
prestations de prvoyance LPP doivent, ajoutes ä ceUes de !'AVS/AI, permettre 
de maintenir Je niveau de vie antrieur, ceci dans une fourchette de revenus 
donne (soit entre 24120 et 72360 francs, ätat 1999/2000). On admet que le 
maintien du niveau de vie ant&ieur peut ötre garanti par un revenu de 
remplacement reprösentant 60 % du dernier salaire AVS. II en rösulte que les 
rentes de vieillesse et d'invaiiditö de Ja prövoyance professionnelle doivent 
atteindre, d'aprös Je modöle, 36 % du dernier salaire coordonnö. Une caisse LPP 
n'est donc pas simplement une caisse en primautö des cotisations du type caisse 
d'öpargne; eile correspond plus ä une caisse en primautö des cotisations du 
type caisse d'epargne avec un but de prestation. Ce but de prestation 
consiste en une rente de vieillesse et d'invaiiditö de 36 % du dernier salaire 
coordonnö, seion Je modöle. L'intöröt sur les fonds öpargnös, soit I'avoir de 
vieillesse, acquiert donc une importance capitale. 

4.3 Römuneration de I'avoir de vieillesse (prvoyance professionnelle 
obligatoire) 

Si Je but ä atteindre par Ja rente de vieillesse LPP est une prestation en proportion 
du dernier salaire coordonnö (voir chiffre 4.2), Ja römunöration de l'avoir de 
vieillesse sert au moins ä adapter cet avoir ä J'övolution du salaire coordonnö. 
Lavoir de vieillesse devrait donc ötre cröditö d'un intöröt dont Je taux correspond 
au moins au taux d'accroissement du salaire coordonnö. Une röglementation 
obligatoire pour tous ne peut natureliement pas tenir compte de Jövolution du 
salaire individuel de chacun des assurös. II faut plutöt se baser sur Jövolution 
gönörale des salaires. 

En cas d'augmentation extraordinaire du salaire, J'avoir de vieillesse disponible 
nest donc pas automatiquement adaptö au niveau du nouveau salaire par Je 
produit de J'intöröt. ii faut, comme dans Je cas d'une caisse en primautö des 
prestations, adapter I'avoir de vieillesse aux nouvelles donnöes par un rachat. 
Ceci est, aujourd'hui döjä, en partie possibie dans certaines caisses LPP. Sans 
rachat suppiömentaire, les prestations ne subissent certes pas de röduction 
nominale, par contre, Je taux de remplacement diminue. Le taux de remplacement 
mesure Ja prestation de rente par rapport au revenu de J'activitö lucrative. 

4.3.1 Römuneration sur une base annuelle 

Pour garantir ä J'assurö une prestation de rente - non seuJement Ja rente de 
vieillesse expectative, mais aussi ceJle d'invaliditö et ceJJe de survivants - se 
basant en tout temps sur son salaire coordonnö du moment, il faut ä chaque fois 
reJever i'avoir de vieillesse par rapport au nouveau salaire coordonnö. Si ceJa 
s'avöre impossibte au moyen des intöröts, Jors d'un cas d'assurance, la rente ne 
sera pas röduite, mais en revanche, Je taux de remplacement diminuera. 

II serait donc en principe nöcessaire de cröditer J'avoir de vieillesse dun intöröt 
dont Je taux corresponde au taux de croissance de J'indice des saJaires, 
conformöment ä Ja rögJe d'or (taux dintöröt = taux d'accroissement des saJaires). 
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Le rendement moyen des obligations de la Confdration (base de caicul, voir 
chiffre 6.3.1) est ds lors gnraIement compris comme le taux d'intröt qui 
correspond au taux d'accroissement des salaires. Le rendement moyen des 
obligations de la Confederation est ögalement utilisö comme benchmark pour 
les placements peu risqus. Sur le plan international aussi, les obligations des 
pouvoirs publics constituent un benchmark g6n&alement utilis. Gest ainsi, par 
exemple, que dans la premire directive sur l'assurance directe vie de tUE, le 
taux d'intört maximal pour le caicul des r6serves actuarielles est dtermin6 
comme suit (citation). 

'Le taux d'intr& peut ätre diffrent selon la devise dans IaqueIIe est IibeII le 
contrat, ä condition de ne pas tre suprieur ä 60 pour cent de ce/ui des emprunts 
obligataires de I'Etat dans la devise duquel est IibeI/6 le contrat. 

II s'agit dune rglementation prospective relative au taux maximal de I'escompte 
lors du calcul des r6serves mathmatiques. Ce qui nous intresse, en revanche, 
c'est une rglementation rtrospective relative au taux minimal de lintrt ä 
crditer sur les avoirs de vieiilesse. Cette rglementation ne peut donc constituer 
une directive pour le taux d'intrt minimal LPP. On peut toutefois en d6duire 
que, pour les engagements ä lang terme, les obligations des pouvoirs publics 
constituent un benchmark cauramment utilis qui devrait ätre pris en 
considration lors de la fixation du taux d'int&t minimal LPP. 

Pour les annes qui suivent I'entr6e en vigueur de IAVS en 1948, il aurait fallu 
calculer avec les taux resp. taux d'inträt suivants: 
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Pendant prs de la moitbä de la priode de 53 ans allant de 1948 ä 2000, le 
rendement moyen des obligations de la Confdration a ötö suprieur au taux 
d'accroissement des salaires. Ce rendement moyen de 4,2 % a toutefois 6t 
lgrement inf&ieur au taux moyen d'accroissement des salaires qui a ätä de 
4,6 %. II nen reste pas moins que le rendement moyen des obligations de la 
Confdration aurait ötö non seulement un benchmark, mais aussi un taux 
appropriÖ pour un taux d'int&öt minimal LPP (voir chiffre 4.3.2). Et ceci, malgr 
es int&ts rels ngatifs des obligations de la Confdration durant la premire 
moitiä des annes 70. 

4.3.2 Römuneration pendant une p&iode d'assurance complete 

Les plans de prestations des institutions de prvoyance prvoient souvent la 
primautö des prestations pour les rentes dinvalidit6 et de survivants (par 
exemple, une rente d'invalidit de 40 % du dernier salaire coordonnö). Les 
prestations de rente sont ainsi en tout temps en relation avec le dernier salaire 
coordonn. Et möme pour les plans de prestations purement LPP, les prestations 
de risques se basent dans une certaine mesure toujours sur le dernier salaire 
coordonnö (cf. art. 21, al. 1, art. 24, al. 2 et 3 LPP). II faut donc se demander si, 
surtout dans le cas de la rente vieillesse, le taux de remplacement visö de 36 % 
du dernier salaire coordonnö sera atteint tout au moins approximativement. A cet 
ögard, le taux de I'intöröt cröditö sur les avoirs de vieillesse joue un röle essentiel, 
en particulier parce que dans le cas des prestations de vieillesse, les intöröts sont 
servis durant 40 ans. 
II a ötö relevö, sous chiffre 4.3.1, que le but de prestation dolt ötre atteint sous 
l'hypothöse 

taux d'int&öt = taux d'accroissement des salaires. 

Mais les hypothöses 
taux d'intöröt = 4 %‚ 

appliquö selon la röglementation en vigueur et 

taux d1ntröt = rendement moyen des obligations de la Confdöration 

sont ögalement intöressantes et peuvent se substituer ä l'hypothöse "taux 
d'intöröt = taux d'accroissement des salaires". Compte tenu du mandat de la 
sous-commission (voir chiffre 3), on a donc effectuö des calculs de simulation 
concernant le taux de remplacement. Les propositions de la sous-commission ä 
'intention de la Commission födörale de la prövoyance professionnelle 

s'appuient sur les rösultats de ces calculs (voir chiffre 6). 

Comme une ötude rötrospective relative ä la LPP nest possible que sur une 
duröe de 16 ans, les simulations ont ötö faites comme si la LPP ötait entröe en 
vigueur en 1948, en möme temps que I'AVS. On obtient ainsi pour les personnes 
de la gönöration 1923-1935 une duröe dassurance de 40 ans, donc complöte, 
pour laquelle on dispose de donnöes effectives. 

Les rösultats des calculs du taux de remplacement de la rente vieillesse pour les 
assurös de la gönöration mentionnöe 1923-1935 sont prösentös ci-dessous. On 
suppose que les salaires AVS des assurös, qui servent de base aux calculs, 
övoluent uniquement selon l'indice des salaires. Certes l'hypothöse d'une 
övolution individuelle du salaire (cf. Message concernant la loi födörale sur la 



prvoyance professionnelle vieillesse, survivants et invaIidit, 1975) qui vient se 
greffer sur l'volution gnrale des salaires, constituait et constitue toujours la 
base des modIes de calcul de la LPP. Mais Ion na pas tenu compte de 
l'volution individuelle du salaire pour la simple raison quil aurait alors fallu 
abandonner le modle de la rgle dor (taux d'int&t = taux gn&al 
d'accroissement des salaires) qui n'aurait donc pu tre confirmö par des 
exemples types. 

Partant du salaire AVS d'une personne de 25 ans, on a calculö la rente vieillesse 
LPP escompte aprs 40 annes dassurance ainsi que son taux de 
remplacement par rapport au dernier salaire coordonn. Pour la tranche de 
revenus AVS des personnes de 25 ans situs entre 150 % de la dduction de 
coordination et le montant limite suprieur LPP (solt environ de 36000 ä 72,000 
francs, ötat 1999/2000), le taux de remplacement ne subit pas de fortes 
variations. C'est la raison pour laquelle seul le cas dun revenu de d6part d'un 
montant atteignant le double de la dduction de coordination (soit environ 48, 000 
francs, ätat 1999/2000) est prsent (voir tableau 4.1). 

29 



tableau 4.1 

Taux de remplacement par rapport au dernier salaire coordonn selon l'hypothse 
retenue pour le taux d'int&öt minimal LPP 

Anne de naissance 
Dbut de I'assurance viel/esse ge 25 ans) 

Salaire annuel coordonnö ä läge de 25 ans (lx dduction de 
coordination) (c. ä d. salaire AVS annuel ä läge de 25 ans = 2 x salaire 
coordonnö) 

Retraite äge 65 ans) 
Salaire annuel coordonnö avant la retraite 

Taux de remplacement (en %) si le taux 
d'intröt minimal LPP est ögal 

au taux au rendement moyen 

(anne) (anne) (francs) (anne) (francs) 

daccrois- ä des obligations de la 
Semefltde 

Confdration 
salaire 

1923 1948 2400 1988 171613 36 30 32 
1924 1949 2400 1989 17742 37 31 33 
1925 1950 2460 1990 19637 35 30 33 
1926 1951 2460 1991 18894 36 30 33 
1927 1952 2640 1992 23289 34 28 31 
1928 1953 2640 1993 22310 36 30 34 
1929 1954 2700 1994 22919 36 32 36 
1930 1955 2700 1995 22'328 36 32 37 
1931 1956 2880 1996 23369 37 34 38 
1932 1957 2880 1997 21809 36 35 39 
1933 1958 3120  1998 23638 37 37 41 
1934 1959 3120 1999 22488 37 38 42 
1935 1960 3420 2000 24615 37 40 43 

Depuisl'entre en vigueur de la LPP au 1.1.1985, la dduction de coordination est 
gale ä la rente AVS maximale. Pour la priode 1980-1984, on se base aussi sur cette 

rglementation, c'est-ä-dire que Ion se fonde ds 1980 sur l'indice mixte 
nouvellement introduit. 
Pour la priode allant jusqu'ä 1980, il nest pas opportun de se fonder sur un indice 
mixte extrapolä rtroactivement jusquen 1948 (en partant de la situation de 1980), car 
Ion obtiendrait, pour 1948 par exemple, une dduction de coordination qui serait trop 
lev6e et ne correspondrait pas ä la rpartition des revenus de l'öpoque. 

On a ds lors retenu comme hypothse que la dduction de coordination a ävoluä de 
1948 ä 1980 selon lindice des salaires. II en rsulte des valeurs qui, mme compares 
ä l'volution effective de la rente AVS depuis 1948, sont raisonnables si Ion excepte 
es rentes des premires annes aprs 1948. 

Lorsque le salaire AVS d'une personne de 25 ans est infrieur ä 150 % de la 
dduction de coordination (soit moins de 36000 francs, ötat 1999/2000), le taux 
de remplacement visä aprs une dure dassurance de 40 ans se rvle 
fortement dpendant des hypothses et des paramtres qui sont ä la base du 
calcul. Aucune conclusion intressante ne peut donc ötre tiröe du taux de 
remplacement pour cette tranche de revenus. Nous renonons dös lors ä 
präsenter ces rösultats. 
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L'hypothse "taux d'intöröt = taux d'accroissement des salaires' atteste que le 
but de prestation de 36 % selon le modIe,est atteint. Le modle (rgIe d'or) et la 
röalitö coTncident (les äcarts minimes sont dus ä l'indice mixte). Cette 
concordance est ralis6e Iorsque le taux de rmunration de l'avoir de vieillesse 
correspond au taux annuel d'augmentation des salaires. 

Dans l'hypothse "taux d'int&öt = 4 %", le taux de remplacement de la rente de 
vieillesse dpend de I'anne de naissance. II varie entre 30 % et 40 %. L'objectif 
de 36 % conforme au mod&e nest donc gu&e atteint. Dans la deuxime partie 
de ce sicle, un taux d'intröt minimal de 4 % aurait ds lors ätä plutöt trop faible. 

Si Ion compare encore la variante d'un taux d'int&öt constant de 4 % avec celle 
d'une r6munöration selon I'hypothöse "taux d'intöröt = rendement moyen des 
obligations de la Confödöration", an obtient en principe la möme situation. En 
revanche, le taux de remplacement varie alors entre 32 % et 43 %. 
L'augmentation par rapport ä l'hypothöse "taux d'intöröt = 4 %" est donc 
denviran 2 % ä 4 %‚ si bien que Ion se rapproche plutöt du niveau de 
l'hypothöse 'taux d'intöröt = taux d'accroissement des salaires". II faut par 
consöquent au moins prendre en considöration le rendement mayen des 
obligations de la Confödöration pour fixer le taux d'intöröt minimal LPP. 

Dans les deux derniöres hypothöses, il n'y a plus concordance entre taux 

d'accroissement des salaires et taux d'intöröt : le taux d'accroissement des 
salaires et le taux de römunöration des avoirs de vieillesse övoluent difföremment 
avec, pour consöquence öventuelle, des difförences parfois trös importantes du 
taux de remplacement des rentes de vieillesse selon la gönöration de rentiers. 
Ces difförences sont dues essentiellement aux divers types d'övolution des 
salaires: une övolution forte au döbut et faible vers la fin de la pöriode 
d'assurance permet de bönöficier de rentes LPP plus ölevöes qu'une övolution au 
contraire faible au döbut et forte vers la fin. Que le but de prestation de 36 % soit 
atteint au non, ou döpassö, ne döpend donc pas du niveau du taux d'intöröt 
minimal LPP. L'övalution du salaire de la personne assuröe pendant les 40 ans 
d'assurance est taut aussi importante. Cet impandörable peut toutefois ötre 
supprimö par l'hypothöse "taux d'intöröt = taux d'accroissement des salaires". 

4.3.3 Conclusions 

II nest pas possible, avec des taux de römunöration valables uniformöment, 
datteindre toujours et pour tous les assurös le but de prestation de 36 % du 
dernier salaire coordonnö qui a ötö visö pour la prövoyance professionnelle 
obligatoire. C'est l'övolution öconomique globale intervenue pendant la duröe 
d'assurance qui dötermine, pour l'essentiel indöpendamment du revenu, le niveau 
du taux de remplacement. Et cette övolution döcisive peut ötre difförente selon la 
classe d'äge. 

Si Ion prend pour base un taux de römunöration des avoirs de vieillesse de 4 %‚ 
an canstate, camparö avec les autres variantes, que l'objectif d'un taux de 
remplacement de 36 % n'est en fait pas atteint. On peut tout au moins remettre 
en question la fixation ä lang terme du taux d'intöröt minimal LPP ä 4 %. 
II existe toutefois des raisans de fixer le taux dintöröt minimal LPP ä lang terme 
(voir chiffre 4.4) puis de se montrer prudent. On peut donc parfaitement donner 
une interprötation pratique ä la pröcisian 'en tenant campte des possibilitös de 
placement" donnöe ä l'art. 15, al. 2 LPP et dire que les institutions de 
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prvoyance, vu les produits de leurs placements, ne doivent pas uniquement 
crditer le compte de leurs assurs du taux minimal. 

Alors qu'un taux de rmunration äquivalent au taux d'augmentation de l'indice 
des salaires AVS fournit le rsultat attendu (voir tableau 4.1), la relation directe 
avec les possibilits de rendement des placements fait dfaut. Cette relation avec 
la rgle d'or existe certes en principe, mais ce couplage implicite avec la situation 
des intörts n'est gnralement pas connu. En revanche, la fixation du taux de 
rmunration en fonction du rendement moyen des obligations de la 
Confd6ration rtablit la relation avec la situation des int6röts et fournit des 
rsultats tout au moins acceptables (voir tableau 4.1) pour les assurs. Dans cette 
variante, le taux de rmunration changerait certes chaque anne, mais cela n 'est 
pas indispensable. II suffit d'utiliser ce rendement comme benchmark pour le taux 
d'intröt minimal effectivement en vigueur pour öviter que ce taux ne dolve suivre 
toutes les variations du rendement des obligations de la Confdration. 

Les rsuItats des calculs montrent aussi clairement une chose que Ion ngiige 
facilement aujourd'hui du fait que la LPP n'est en vigueur que depuis 16 ans 
seulement: mme si, durant ces 16 annes, le taux d'accroissement des salaires 
a ätä le plus souvent infrieur au taux d'int&t minimal LPP de 4 %‚ ce bonus 
apparemment ralis6 sur les int&öts sert ä compenser la diffrence enregistre 
dans l'6vo1ut1on du taux des salaires et du taux des intröts. Et lincertitude rgne 
quant ä l'voIution future. 

4.4 Autres rglementations concernant les taux d'intert 

Le problme du taux d'int6röt minimal LPP ne peut ötre considörö isolöment. II 
faut tenir compte des prescriptions de taux dintöröt ou de taux de römunöration 
des art. 17 LFLP et 8 OLF concernant la marge du taux d'intöröt technique (3,5 - 
4,5 %) ainsi que celies des art. 2 LFLP et 7 OLP concernant le taux de i'intöröt 
moratoire. II faut ögalement prendre en considöration le taux d'intöröt technique ä 
la base du taux de conversion selon Part. 14 LPP et des röserves mathömatiques 
des rentes en cours. 

4.5 Reglementations internationales 

La question de savoir si la fixation d'un taux dintöröt minimal gönöralement 
valable est somme toute judicieuse a ötö posöe ä plusieurs reprises. Eile est 
pertinente puisque dautre pays ayant un 2 e pilier bien ötabli comme les Etats-
Unis, la Grande-Bretagne et les Pays-Bas ne connaissent pas une teile 
prescription du taux dintöröt. II s'agit ici manifestement dune spöcialitö suisse 
es caisses en primautö des cotisations avec un but de prestation fixö (voir chiffre 
4.2). Mais pour atteindre le but de prestation, il est nöcessaire davoir une 
disposition sur la römunöration, de fa9on anaiogue au cas dune caisse en 
primautö des prestations. Celle-ci doit cröditer ses avoirs au taux d'intöröt 
technique. En revanche, dans les autres pays, la participation des assurös au 
produit des placements de linstitution de prövoyance se fait par dautres canaux. 
A ce sujet, nous renvoyons au document de IOCDE DAFFE!CMF/AS(97)2/REV1 
"Systömes de pensions privöes: Politiques röglementaires" et au Livre vert "Les 
retraites complömentaires dans le marchö unique" de la Commission europöenne 
du 5juin 1997. 
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5. Recherche de solutions 

Sur mandat de l'OFAS, le professeur Ulrich Kohli, du Dpartement de I'Economie 
Publique de l'Universit de Genve, a ralis une expertise sur l'opportunit de 
baser ä lavenir la prescription de taux dintrt minimal pour les institutions de 
prvoyance sur un taux dintröt rel. Lexpertise prsente des avantages et des 
dsavantages d'un tel changement sous 'angle de l'conomie publique et 
analyse diff&entes solutions possibles tenant compte des conditions 
conomiques sp6cifiques de la Suisse (cf. chiffre 5.1). La sous-commission s'est 

base sur cette expertise pour traiter le mandat que lui a confi6 le Conseil f6d6ra1 
(cf. chiffre 5.2). 

5.1 L'expertise du Prof. Dr. Ulrich Kohli 

L'auteur remarque d'emble que la question du choix entre taux mnimal reI et 
taux minimal nominal n'est gure traite dans la littörature spciaIisöe. D'une part, 
parce quune disposition lgale concernant un taux d'int&öt minimal n'existe 
quen Suisse. D'autre part, parce que la r6action d'un 6conomiste confrontä ä 
cette question serait de dire que cette lacune est, somme taute, sans grande 
importance, ötant donnö que 'analyse de phnomnes 6conomiques rels ne 
doit pas ätre remise en cause par des variations du niveau des prix. Tout renvol ä 
un taux d'intröt minimal dolt donc se rapporter ä un taux rel, autrement dit, la 
question du choix entre taux d'int&öt minimal rel ou nominal ne se pose mme 
pas. 

Pourtant, farce est de constater que des chocs montaires se rpercutent, du 
moins ä court terme, sur des paramtres 6conomiques rels, la question du choix 
entre un taux d'int&t rel et un taux d'int&öt nominal se pose ds lars. 

Nous exposons ci-aprs les principaux constats et rsultats de l'expertise. 

5.1.1 L'importance du taux d'interöt dans la prevoyance professionnelle 

La prvoyance professionnelle se base sur le principe de la capitalisation, ce qui 
veut dire que les cotisations de l'employ et de l'employeur sont accumules et 
investies pour constituer un capital qui servira ä financer la future rente de 
vieillesse. Dans ce modle, le taux d'int&öt a une double fonction. D'un cöt, il 
sert ä rmunrer le capital constitu, ce qui en fait une source de financement 
importante pour l'augmentation du capital de prvoyance. De l'autre cöt, II joue 
un röle clä dans la transformation du capital de prvoyance en rente au moment 
de la retraite de lassurö(e). 

Par son incidence sur la constitution de l'avoir de vielllesse, le taux d'intöröt 
minimal LPP influence non seulement le montant de la future rente, mais aussi 
fortement les prestations de libre passage. 

33 



5.1.2 Limportance de I'inflation pour la prövoyance professionnelle 

II existe plusieurs possibUits de mesurer ou de quantifier linfiation. Dans 
lexpertise, le taux d'inflation est dfini comme le taux de variation de 'indice des 
prix ä la consommation. Les problmes d'interprtation et de mise en application 
qui en d6coulent sont consid6rs comme ngIigeabies. 

L'inflation a une double influence sur un systme de prvoyance qui repose sur le 
principe de la capitalisation. Eile a dabord un effet ngatif sur le niveau des 
rentes en cours, ä moins que celles-ci soient adaptes au rench6rissement, 
auquei cas il en rsulte une charge financire pour les institutions de prvoyance. 
Ensuite, eile effrite l'avoir accumul, alors möme que, en pöriode d'inflation, les 
rendements nominaux augmentent. 

5.1.3 Le taux d'intöröt 

Le taux d'intöröt nominal est le taux gönöralement observö sur le marchö 
financier. Le taux d'intöröt röel est le rendement effectif obtenu si Ion tient 
compte du taux d'inflation, autrement dit de la variation de I'indice des prix ä la 
consom mati on. 
Les taux d'intöröt röels ne varient que relativement peu dun pays ä i'autre, ce qui 
expiique pourquoi les pays ä forte inflation ont gönöralement des taux d'intöröt 
plus öievös. 

La majeure difficultö röside dans le fait que seul le taux röel ex post peut ötre 
calcuiö, en l'occurrence sur la base de donnöes antörieures connues sur le taux 
d'intöröt nominal et sur le taux d'inflation. Quant au taux d'intöröt röel ex ante, il 
ne peut pas ötre calcuiö. II est dötermin, comme le futur taux d'inflation, ä partir 
de conjectures sur i'övolution öconomique, faites pour pratiquement toutes les 
variabies öconomiques. L'expertise propose difförents modöies de prövision 
öconomique, qui montrent notamment les effets d'un choc monötaire sur les taux 
d'intöröt röel et nominal. II s'avöre quun tel choc a des effets ä court terme sur le 
taux d'intöröt röel. Le choix d'un taux d'intöröt röel constant comme base pour le 
taux d'intöröt minimal dans la LPP est donc sujet ä caution. 

La LPP (art. 15) stipule que le Conseil födöral fixe le taux d'intöröt minimal en 
tenant compte des possibliltös de placement. II se pose dös tors la question de 
savoir ce qu'il faut entendre par rendement "normal". Gönöralement, on röpond ä 
cette question en partant des attentes de rendement d'un investisseur sur une 
base annuelle, et non pas d'un investisseur qui veut placer son argent ä long 
terme, ce qui est le cas pour les institutions de prövoyance. 

5.1.4 Etude öconometrique 

L'expert a analysö, ä i'aide de procödures de test, si une variation du taux 
d'inflation se röpercutait sur les taux röels. Les rösuitats ne sont pas toujours 
concivants. Dans tous les cas, le taux de renchörissement a une influence 
significative sur le taux d'intöröt röel ex post, mais ä court terme seuiement; ä 
plus long terme, l'effet est trös faible. 

De möme, une augmentation du taux d'inflation entra'ne temporairement une 
baisse du taux d'intöröt r6e1 ex ante; ä plus long terme, cet effet disparaTt. Avec 
un autre mode de caicul, manifestement pas tout ä fait satisfaisant, on arrive ä 
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une rduction de 0,5 % du taux d'intröt rel ex ante ä long terme, si le taux 
d'inflation augmente de 1 %. 

On peut retenir pour rsumer que, aussi bien ex ante que ex post, les taux 
d'intröt rels tendent ä baisser en priodes d'inflation, ä court terme surtout. A 
long terme, il faut escompter un taux dint&M r6e1 entre 60 et 100 % de la valeur 
dans les p6riodes prcdant une inflation. II ressort de ces rsultats que la 
relation entre I'inflation et les taux d'intrt nest pas simple. 

5.1.5 Avantages et desavantages dun taux minimal reI 

On note dans lexpertise que, du point de vue öconomique, un taux d'intröt 
minimal nominal est un cas unique. Tout le monde sait en effet que les taux 
d'int&öt nominaux refltent, en partie du moins, le taux d'inflation. Dös lors, un 
taux d'intrt nominal constant na pas de sens, quel que soit le taux choisi. Cela 
tant, il semble sens dopter pour un taux rel. Toutefois, en y regardant de plus 

prs, cette premire impression doit ötre relativise. On retiendra en particulier ce 
qui suit. 

Un taux d'intrt minimal rel protgerait les assurs contre les variations du coüt 
de la vie. Comme en temps d'inflation les taux d'intrt nominaux ont tendance ä 
augmenter, il devrait ötre tout ä fait possible den faire bnficier directement les 
assurs. Cependant, un taux d'intrt nominal minimal de 4 % peut constituer 
une lourde charge pour les institutions de prvoyance dans des p6riodes de 
stabilit des prix. C'est ce qui a dailleurs ätä dämontrö plus rcemment avec la 
discussion sur le niveau du taux d'intröt minimal LPP. Relevons encore ä ce 
propos que la stabilitä des prix est l'objectif ä moyen terme de la Banque 
nationale. 

D'un autre cöt, il faut bien se dire qu'une grande majoritä des gens ne comprend 
gure la notion de taux d'int&t rel. Un taux d'intröt nominal constant et 
valable pour une plus longue priode facilite le travail et la planification des 
institutions de prvoyance. II s'avre en outre difficile de garantir des rendements 
reFs en p6riodes d'inflation. Par ailleurs, le taux d'intöröt rel nest pas une 
constante. La volatilitä de ce taux correspond möme plutöt ä celle du taux 
d'int6rt nominal. D'oü la difficult, pour les institutions de prvoyance, de 
garantir un rendement rel dtermin. 

En r6sum, il n'est pas ais6 de choisir entre les deux taux. Un taux d'intrt 
minimal nominal fixe peut mettre en difficultä les institutions de prvoyance dans 
les priodes de stabilitä des prix alors que, ä l'inverse, un taux d'intrt minimal 
rel peut, en cas d'inflation durable, compromettre lquilibre du systme de la 
prvoyance professionnelle. 

Le passage dun taux d'intröt nominal ä un taux d'intröt rel devrait avoir des 
rpercussions sur la politique de placement des institutions de prvoyance. La 
part d'investissement en actions et valeurs immobilires augmenterait au 
dtriment de la part en obligations et en hypothques. 

5.1.6 Diverses possibilites de solution 

L'expertise note que, lors de la discussion pralable ä la dcision du Conseil 
fd&al concernant le taux d'int&öt minimal LPP de 4 %‚ la tendance avait ötä de 
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consid&er, comme grandeur de rfrence pour le taux d'int&öt minimal LPP, le 
taux d'intröt minimal des obligations de la Confdration. On pourrait reprendre 
la möme procdure pour dfinir un taux d'intröt minimal rel. Mais, ä la 
diffrence d'un taux d'intrt minimal nominal, celui-ci devrait ötre fixö ä un 
niveau plus bas que le taux d'intrt rel observö sur le march, ätant donnö que 
les institutions de prvoyance ne pourraient pas toutes raliser ce taux d'intröt 
rel avec leurs placements. 

L'expertise analyse huit possibilits de dfinir un taux d'int&t minimal. Elles sont 
prsent6es ci-dessous dans leur application possible comme taux d'intrt 
nominal. Les diffrentes propositions se distinguent par leurs bases de caicul. 
Cette liste n'est bien sür pas exhaustive, mais constitue un cadre pour une 
dfinition aussi comprhensible que possible d'une prescription de taux dintröt 
minimal. 

On prescrit un taux d'int&öt nominal constant (r6glementation en vigueur): 

Taux dintrt minimal nominal = Taux d'intöröt nominal constant 

On prescrit un taux d'intröt r6e1 constant; le taux d'int6röt nominal est 
donn par la formule suivante: 

Taux dintrt minimal nominal = Taux d'intröt reel constant + taux de 
rench&issement 

On se base sur un pourcentage donn d'un taux d'intrt nominal variable 
en fonction des conditions du march (par exemple, le taux d'int&t pour 
les bons de caisse); le taux d'int&t nominal sobtient selon la formule 
suivante: 

Taux d'intröt minimal nominal = Part d'un taux d'intert nominal 
variable en fonction des conditions du 
marche 

On se base sur un pourcentage donn6 de la moyenne sur une certaine 
priode d'un taux d'intröt nominal variable en fonction des conditions du 
march, (gn&alisation de la proposition 3); le taux d'intrt nominal 
sobtient selon la formule suivante: 

Taux d'int6röt minimal nominal = Part de la moyenne d'un taux d'intöröt 
nominal variable en fonction des 
conditions du marchö 
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On prescrit un taux d'intrt rel constant, tandis qu'un certain pourcentage 
seulement du taux de renchrissement est pris en compte; Je taux d'int6rt 
nominal s'obtient selon Ja formule suivante: 

Taux d'intrt minimal nominal = Taux d'intert röel constant + part du 
taux de rencherissement 

On prescrit un taux d'int&öt rel constant; Je taux d'intröt nominal est ici 
dfini non seulement selon Je taux de rench&issement mais aussi selon Je 
taux d'accroissement des salaires (par analogie ä I'indice mixte AVS), en 
prenant en compte un certain pourcentage seulement de ce dernier taux; le 
taux d'intröt nominal sobtient selon Ja formule suivante: 

Taux d'int&öt minimal nominal = Taux d'intöröt röel constant + part de 
la moyenne arithmetique du taux de 
rencherissement et du taux 
d'accroissement des salaires 

On se base sur un pourcentage donnä de Ja performance dun portefeuille 
thorique; Je taux d'int6röt nominal sobtient selon la formule suivante: 

Taux d'int&öt minimal nominal = Part du taux de rendement d'un 
portefeuille thöorique d'une caisse de 
pension 

On se base sur Ja performance moyenne de tous les portefeullies des 
caisses de pension, ventuellement sur une part de cette performance; Je 
taux d'int&t nominal sobtient selon Ja formule suivante: 

Taux d'intröt minimal nominal = Taux de rendement moyen des caisses 
de pension 

ou Part du taux de rendement moyen des 
caisses de pension 

Certaines de ces possibiIits prennent en compte seulement une "part ..." d'un 
taux donn. La raison en est qu'une exigence minimale ne doit pas ötre trop 
stricte. Un taux minimal devrait ötre, gönöralement, lgörement införieur au taux 
de röförence. L'expertise ne pröcise pas les termes "part ..." ou "taux d'intröt 
röel fixe"; il faudrait sans doute se röförer ä des valeurs du passö. 

Seule Ja variante oü Ion fixe Je taux d'intöröt röel (2  proposition) permet d'avoir, 
de fa9on sure, une valeur prescrite positive du taux d'intöröt röel; cette variante 
est, de maniöre gönörale, indöpendante du contexte äconomique qui peut 
notamment gönörer des taux d'intöröt röels nögatifs. Les autres sept taux 
d'intöröt proposs contiennent tous une composante de taux d'intröt röel 
pouvant ötre nögative par moments. 

Kohli pröconise clairement une des solutions d'indexation partielle, dont sont 
issues les propositions 4 et 5, avec une lögöre pr&örence pour la proposition 5, 
ötant donnö que Ja proposition 4 pourrait inciter les institutions de prövoyance ä 
investir davantage dans des obligations. Quoiqu'il en soit, les deux solutions ont 
l'avantage de röduire la marge de fluctuation du rendement röel sans, 
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paralllement, introduire une volatilitä excessive du rendement nominal 
correspondant. Selon Kohli, le seul avantage de la proposition 1 (statu quo) est sa 
simplicitä et son acceptation gnraIe. Les autres cinq propositions sont 
considres par l'auteur lui-mme comme non ralistes ou non souhaitables. II 
estime indispensable que le taux d'intöröt minimal 6v01ue en fonction des 
conditions du marche et que le rendement röel soit moins volatile, ce qui ne 
l'amne pas, pour autant, ä opter pour un taux d'intrt rei constant. 

C'est ainsi quil interprte la Motion Fasei (cf. chiffre 1 .3), comme un mandat 
dadapter le taux d'intröt minimal LPP plus frquemment ä l'volution 
conjoncturelle et aux taux du marchä afin d'atteindre un rendement rel plus 
stable, cette adaptation devant se faire dans tous les cas aussi bien ä la hausse 
qu'ä la baisse. 

5.1.7 Conclusions 

En rsum, l'expertise livre les conclusions suivantes : ä premire vue, il 
semblerait tentant de remplacer le taux d'intrM minimal nominal par un taux rel. 
II ressort toutefois de 'analyse empirique de l'volution des taux dint&t, que les 
taux d'int&öt reIs ne sont pas indpendants de l'inflation, du moins ä court 
terme, encore qu'ä long terme cette indpendance reste ä prouver. Pour cette 
raison, un taux minimal rel est aussi dsavantageux qu'un taux minimal nominal. 
Une solution de compromis consisterait ä adapter le taux d'int&t minimal 
nominal plus frquemment aux conditions cadres öconomiques. Cela permeftrait 
de rduire les fluctuations du taux r6e1, sans qu'il faule se baser sur un taux 
d'int6rt minimal rel. 

52 Les dlib&ations de la sous-commission 

Partant de l'expertlse du Professeur Ulrich Kohli, la sous-commission a examin, 
lors de sa iere  sance, les possibiIits de prescription d'un taux d'intrt minimal, 
notamment les propositions prsentes au chiffre 5.1.6. Diverses variantes ont 
ätä suggröes; on a ainsi proposä de remplacer, dans la 6e proposition, le taux 
d'accroissement de l'indice mixte AVS par le taux d'accroissement gn&al des 
salaires. La recherche dune solution satisfaisante s'est avre difficile. La sous-
commission s'est en fin de compte distance de l'ide de proposer le 
changement du taux d'intrt nominal au taux d'intröt rel dans la 
rglementation du taux d'int&öt minimal LPP, rejoignant ainsi la recommandation 
du rapport Kohli (cf. chiffre 5.1.7). 

La sous-commission a däcidä de ne pas poursuivre plus avant les propositions 
de 'expertise Kohli (ä part, le cas öchöant, le maintien de la r6glementation en 
vigueur). Eile a notamment regrettö le manque d'informations quant aux 
incidences concrtes sur les capitaux et les prestations. Eile a encore relevö que 
toutes les nouvelles propositions comporteraient une part d'impondrable, avec 
des rpercussions dfavorables soit pour les institutions de prvoyance, soit pour 
les assurs. En faisant dpendre le taux d'intröt de grandeurs konomiques, la 
valeur probable du rendement du capital serait fixe d'avance et le risque d'une 
erreur d'valuation serait supportö par l'institution de pr6voyance et par les 
assurs. 

La sous-commission a maintenu le principe selon lequel les rendements du 



capital devalent profiter aux assurs, et ce, gräce ä la dtermination et ä la 
rpartition selon des rgIes prescrites des excdents raiiss par les institutions 
de prvoyance. C'est pourquoi, la sous-commission a dcid d'tudier de plus 
prs la proposition supplmentaire soumise ä discussion dune r6giementation 
base sur la repartition des excdents. Une teile solution permettrait d'arriver ä 
une proc6dure adapte aux spcificit6s des institutions de prvoyance, ce qui 
serait souhaitabie pour elles (cf. annexe 1). 

Lors de sa 2 e sance, la sous-commission a älaborä cinq propositions, comme 
solutions au problme qui lui est confi (cf. chiffre 3) et qui pourraient §tre 
soumises au choix ä la Commission fd&aie de la prvoyance professionneile. La 
premire est de maintenir la rglementation en vigueur, y incius son application 
pratique par le Conseil fdrai (statu quo). La deuxime prvoit une 
interprötation plus dynamique de la röglementation actuelle; maintien de Part. 
15 LPP sous sa forme actueiie, mais application oriente vers l'avenir et plus 
conforme aux conditions du march. Ii en r6sulterait une adaptation plus 
fr6quente du taux d'intrt minimal ä la situation äconomique (art. 12 0FF 2). Les 
trois autres propositions portent sur la rpartition des excdents dune Institution 
de prvoyance. 

Sur la base de ses propositions, la sous-commission s'est penche, lars de sa 3 
sance, sur i'interprtation de Uart. 15, 2e al. LPP (cf. annexe 2). Elle est arrive ä 
la conclusion que, vu les dlib&ations au Parlement et le commentaire retatif ä 
1 ,0FF 2, I'expression "en tenant compte des possibilits de placement" 6tait une 
prcision du texte de 101 : indpendamment de la situation particulire d'une 
institution de pr6voyance, un intrt doit ätre garanti, qui correspond ä la situation 
conomique globale. 

Finalement, la sous-commission a estimä que la formule "en tenant compte des 
possibilits de placement' ncessitait moins une interprtation juridique qu'une 
dfinition du contenu mat&iel d'un point de vue actuel : faut-il considrer le taux 
d'intröt minimal LPP comme un taux ä dfinir ä long ou ä mayen terme ? 
Excluant une fixation ä court terme, la sous-commission n'a pu cependant se 
dcider pour aucun des deux termes. Eile nen a pas moins estimä que les deux 
possibilits pouvaient §tre concrtises moyennant une modification de Uart. 12 
OFP2. 

Dans ce contexte, il est int&essant de vrifier la concordance entre la formulation 
de l'article constitutionnel fondamental (art. 113, 2  al, lettre a Ost.) et celle d'un 
article de loi correspondant (art. 15, 2e al. LPP). Comme on l'a vu au chiffre 4, le 
taux applicable pour rmunrer lavoir de vieillesse conformment ä l'article 
constitutionnel est en fait clair, sait le taux d'accroissement de lindice des 
salaires. Quel rapport avec la disposition lgale stipulant que le taux d'intröt 
minimal doit §tre fix6 en tenant compte des possibilits de placement ? 
Apparemment, le lgislateur ätait parti de l'ide que les taux de rendement des 
placements correspondaient en gnral au moins au niveau du taux 
d'accroissement salarial (la rgle dar est au moins vrifie). 

La sous-commission a ensuite de nouveau dbattu des cinq propositions. Elle est 
arrive ä la conclusion quune solution sur la base d'une repartition des 
excödents rencontrerait de s&ieux problmes. Eile dcida donc de renoncer ä la 
recommandation de fixer le taux d'intröt minimal sur cette base et de ne 
soumettre ä la Commission fdrale de la prvoyance professionnelle que les 
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deux autres solutions, ä savoir le maintien de la rglementation en vigueur et 
I'interprtation dynamique de la rglementation en vigueur. 

Le 21 dcembre 1998, l'Association Suisse dAssurance (ASA) demanda au 
Conseil fd&al de baisser aussi rapidement que possible le taux dintrt minimal 
LPP de 4 % ä 3 %. 

Lors de sa sance du 26 avril 1999, la Commission fd6rale de la prvoyance 
professionnelle fut saisie de cette demande. La commission accepta ä une forte 
majorit (14 voix contre 2 et une abstention) de maintenir le taux dintröt minimal 
ä 4%. On reconnut toutefois que les compagnies d'assurance-vie ötaient 
soumises ä d'autres prescriptions que les institutions de prvoyance. C'est 
pourquoi, la Commission dcida ce qui suit (citä du procs-verbal): 

'La probImatique de la rglementation du taux dintröt minimal dans la /0/ et 
l'ordonnance continuera ä ötre suivie dans Ja sous-commission taux d'int6röt re/. 
L 'aspect de Ja question du p0/nt de vue des assureurs-vie doit ötre examinä en 
collaboration avec Monsieur Streit (OFAP).' 

A partir de sa 4e sance, la sous-commission eut ainsi ä remplir deux mandats 
6troitement lis entre eux sur le plan matriel. Eile Wen dcida pas moins de 
traiter I'aspect de la question du point de vue des assureurs-vie au moyen d'un 
rapport s6par. Cest donc ici que nous renvoyons ä ce rapport. 

Lors de la 4  sance, la proposition de statu quo" l'emporta sur celle de 
"l'interprtation dynamique de la rglementation actuelle'. On dcida toutefois de 
creuser la deuxime solution ägalement, plus spcialement l'ide que, ä 
l'occurence de certaines situations (par exemple, lorsqu'une grandeur de 
rf&ence passe au-dessous dun benchmark), la Commission fdrale de la 
prvoyance professionneile dIibre au sujet d'une modification du taux d'intröt 
minimal LPP et soumette une demande correspondante au Conseil fdral. La 
difficultö consistant en l'occurrence ä trouver une grandeur de rf&ence 
appropri6e pour les discussions futures concernant l'adaptation du taux d'intröt 
minimal LPP. La sous-commission s'informa d'abord, comme possibilitä la plus 
vidente, au sujet du rendement moyen des obligations de iaConfd&ation. 

A l'occasion de sa 5' sance, la sous-commission a continuä de chercher des 
grandeurs de rf&ence. Eile sest notamment informe sur la question de savoir 
si, au heu de prendre comme r&rence le rendement moyen des obligations de ha 
Cönfdration, on ne pourrait pas utihiser l'instrument plus moderne de la courbe 
de structure du taux dintröt. On envisagea gaIement l'volution des saiaires 
comme rfrence possible. Une autre possibihit6 encore serait de se baser sur le 
rendement dun portefeuille moyen, ä dfinir de manire plutöt conservatrice. II 
sagirait dune grandeur de r&rence pondr6e par les valeurs nominales et 
relles, la plus susceptible de reflter la situation du march. Toutes ces 
possibilits devant ötre, de toute fa9on, testes ä partir des valeurs du pass. 

Lors de sa 6 e sance, la sous-commission a poursuivi ha discussion sur les 
grandeurs de rfrence. Une nouvelle variante a ätä examine (cf. chiffre 6.1), 
mais aussi des rserves mises. On a notä en particulier qu'une adaptation du 
taux d'intrt minimal LPP ätait en fin de compte une d6cision politique. 

Les quatre s6ances suivantes ont ötö consacres pour lessentiel ä des 
dhib&ations approfondies et ä l'adoption du rapport. 
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5.3 La röglementation proposee par la sous-commission 

La sous-commission est arrive ä la conclusion que la rglementation actuelie du 
taux minimal LPP (art. 15, 2 e al. LPP) ne doit pas ötre modifiöe et que son 
application (art. 12 OPP 2) peut ötre laissee inchangöe, ou alors ötre 
organisee de fa9on plus flexible. Le problme en soi rside moins dans Ja 
prescription dun taux d'intrt nominal constant ou dun taux d'intrt r6e1, que 
dans la question du rythme de l'adaptation des taux ä l'volution öconomique, et 
ce, ä cötä de Ja question sur le niveau du taux d'int&öt. Par consquent, la sous-
commission a fait une proposition sur la base de Ja rglementation actuelle, lie ä 
la prise en compte d'indicateurs 6conomiques (cf. chiffre 6.3), solution qul 
recoupe en fin de compte certaines propositions de 'expertise Kohii (cf. chiffre 
5.1.6). A vrai dire, Ja sous-commission ne s'exprime pas sur la question du niveau 
du taux d'int&t minimal ni d'un nouveau niveau du taux, le cas ächöant. Eile 
entend plutöt ouvrir Je döbat sur le sujet. 
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6. Proposition ä la Commission föderale de la prvoyance 
professionnelle 

La discussion sur le taux d'intröt minimal LPP se basant sur Part. 15, al. 2 LPP, 
la sous-commission s'est penche sur I'historique de cette disposition et en a 
dduit son interprtation (cf. annexe 2). Elle a ägalement pris connaissance du 
rapport de la Commission de gestion du Conseil des Etats (cf. chiffre 1.4) et de la 
rponse du Conseil fdral ä ce rapport (cf. chiffre 6.3). II en ressort que l'article 
en question peut ötre interprtö de diverses manires. Mais quelle que soit 
linterprtation choisie, la question centrale qui se pose en dfinitive n'est pas 
celle de fixer le taux d'int&öt minimal LPP sur la base de taux nominaux au rels, 
il s'agit plutöt des deux questions concernant le niveau du taux d'intröt minimal 
et le rythme d'adaptation de ce taux au döveloppement äconomique. 

Comment quantifier le d6veloppement 6conomique, non pas de manire 
gnörale mais dans l'optique de fixer le taux dintöröt minimal LPP ? La sous-
commission pröconise I'utitisation dune grandeur de röf&ence (cf. chiffres 6.1 
et 6.2), ä döterminer dans le cadre d'une procödure de dcision (cf. chiffre 6.3). 
Grandeur de röförence et procödure de döcision sont indissociables; elles font 
partie intögrante de la proposition de la sous-commission ä la Commission 
födörale de la prövoyance professionnelle, qui consiste ä rösoudre le problöme 
du taux d'intöröt minimal LPP par la garantie dun examen rögulier (cf. chiffre 
6.4). La sous-commission a renoncö ä une dötermination explicite du niveau du 
taux d'intöröt ainsi qu'ä une liaison automatique avec es grandeurs de bases 
cholsies. 

Pröalablement ä la proposition de la sous-commission formulöe au chiffre 6.4, les 
chiffres 6.1, 6.2 et 6.3 exposent plus pröcisöment les paramötres sur lesquels la 
proposition s'appuie. En complöment ä la procödure garantissant la vörification 
röguliöre du taux d'intöröt minimal LPP, la sous-commission mentionne au chiffre 
7 plusleurs autres paramötres qui peuvent entrer en considöration lars de la 
dötermination du taux d'intöröt minimal LPP. 

6.1 Grandeurs de rf&ence 

L'article 15, al. 2 LPP fixe le taux d'intöröt minimal LPP de maniöre qualitative. 
Cependant, pour vörifier le niveau de ce taux, II faut forcöment se baser sur des 
critöres quantitatifs. Cest pourquoi le taux d'intöröt minimal est jugö par rapport 
aux paramötres financiers qui lui sont liös. Partant de la pratique actuelle - 

fixation du taux sur la base du rendement moyen des obligations de la 
Confödöration (cf. annexe 2) -‚ la sous-commission expose dautres possibilitös 
et fait une proposition correspondante. 

6.1.1 Pratique actuelle 

Comme on la vu (cf. chiffre 5.2), la Commission födörale de la prövoyance 
professionnelle s'est prononcöe, lors de sa söance du 26 avril 1999, en faveur du 
maintien du taux d'intöröt minimal LPP ä 4 %. On en conclut que la Commission 
partage l'idöe du Conseil födöral que ce taux doit ötre ötabll ä lang terme et 
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n'tre modifiä que pour des raisons imprieuses. Eile a d'ailleurs re1ev6, lors de la 
s6ance susmentionne, que ceia correspond aux normes europ6ennes et qu'un 
taux dintrt minimal plus flexible serait probmatique pour les assurs, 
notamment en rapport avec l'tablissement du certificat de prestations (cf. chiffre 
7.3.1). 

Pendant les seize dernires annöes de Ja LPP, on s'est basö sur les principes 
suivants (cf. chiffres 1.4 et 3): 

- viter dans la mesure du possible de modifier le taux d'intrt minimal LPP; 

- d&inir les possibilits de piacement en fixant des catgories de piacement 
süres (obligations de Etat); 

- fixer Je rendement moyen devant servir comme indicateur pour Je taux 
d'intröt minimal LPP sur une longue p&iode. 

II faut relever que ces principes n'ont jamais ötä retenus par ächt. 

6.1.2 Grandeurs de rf&ence possibles 

La sous-commission a examinä en dtail si les paramtres du marchö financier 
suivants pouvaient servir de grandeurs de r&rence teiles quelles, ou comme 
donnes de base pour apprcier Je taux d'intröt minimal LPP. 

- Obligations de Ja Confd&ation 
- Norme de l'UE (Je taux d'int6rt technique ne peut pas ötre suprieur ä 60 % 

du taux d'intrt des emprunts obligataires de Etat) 
- Courbe de la structure des intrts des obligations d'Etat (BNS) 
- Rendement dun portefeuiiie de rfrence 
- Indice immobilier (CIF!) 
- Indice des caisses de pension (InterSec Suisse) 
- Indice LPP (Pictet&Cie Banquiers) 
- Actions OH 
- Obligations suisses en CHF 
- Obligations ätrangäres en CHF 
- Actions 6trangres 
- Obligations en monnaies ätrangäres. 

Hormis les obligations de la Confdration et 'indice LPP, les paramtres 
susmentionns ont ötö jugs inadquats. En compJment, il a inclus dans 
Janalyse lindice des salaires et l'indice des prix ä la consommation. 
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6.1.3 Rendement moyen des obligations de la Confederation (OC) 

La BNS dfinit chaque jour le rendement moyen de toutes les obligations de la 
Confdration ayant une dure rsidueIle d'au moins cinq ans et pouvant §tre 
dnonces dans trois ans au plus töt. La corbeille ainsi dfinie des emprunts 
obligataires de la Confd&ation contient actuellement douze titres. Sa 
composition change, dune part, avec l'entre de nouveaux titres, dautre part, 
avec la sortie de titres en raison de leur faible dure rsidueIle. 

Les obligations de la Confdration sont considrs comme des piacements 
sCirs, et leur rendement comme une rmunration minimale du capital piac. La 
valeur annuelle et la moyenne sur cinq ans sont passöes sous la barre des 4 % 
apr8s 1995. La moyenne des 20 annes depuis 1975 a ätö quant ä eile 
suprieure ä 4 % et se monte aujourd'hui encore ä 4,5 %. Hormis i'voIution des 
rendements (documente par le relevö du rendement moyen sur une iongue 
priode) et la situation actuelie, ies prvisions quant au dveioppement futur 
jouent ägalement un röle dans la discussion sur une 6ventueile modification du 
taux d'int&ät minimal LPP. 
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Rendement des obligations de la Confederation 

Grafique 6.1 
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A partir de 1998, les valeurs annuelles sont passes en dessous de 3 % - elles 
sont ainsi infrieures au niveau plancher de 1978, se situant dans le cadre des 
valeurs d'aprs-guerre jusquen 1955. Mais avec le dbut de I'anne 2000, un 
renversement de tendance semble se dessiner. 

Le rendement des 00 a ötä acceptab!e, ces 50 dernires annes, pour raIiser le 
but de prestation LPP selon le modle ätabli, solt un taux de remplacement de 36 
% du dernier sa!aire coordonn (cf. chiffre 4.3.2, tableau 4.1). Si le rendement des 
00 demeure aujourd'hui encore un bon critre pour fixer le taux minimal LPP, il 
ne faut toutefois pas oublier qu'il s'agit seulement dune grandeur de rfrence. 
En effet, les fonds ne sont jamais placs exclusivement en OC, mais aussi en 
actions, en valeurs immobiIires, etc., d'oü l'importance de la performance de ces 
marchs 6galement. Pour respecter la prescription de taux d'intrt minimal, les 
institutions de pr6voyance disposent dune grande marge de manceuvre quant au 
choix des instruments de placement, compte tenu des limitations selon OPP 2; 
depuis le ier  avril 2000, elles sont pratiquement libres dans leur activitä de 
placement. Les formes de placement usuelles des institutions de prvoyance 
induiront-elles dsormais des rendements plus öleväs ? La question reste 
ouverte. Vu que les OC, en tant que placements sürs, figurent dans les 
portefeuilles de chaque Institution, leur rendement constitue la limite infrieure 
pour la grandeur de r6frence qui devra servir ä fixer un taux d'int&öt minimal 
LPP appropri. 
On ne sait pas si les 00 demeureront toujours une grandeur de rf&ence idoine. 
Avec les efforts actuellement consentis pour mettre de Vordre dans les finances 
publique, les emprunts d'Etat pourraient bien perdre de leur importance sur les 
marchs de capitaux. 

6.1.4 Le taux de croissance annuel de lindice LPP (Indice-LPP) 

L'indice LPP a commandä en 1985 par l'Association suisse des banquiers. II 
est censö reflter la performance thorique d'un portefeuille moyen, satisfaisant 
es-  limites de placement selon OPP 2. On le consid&e donc gn&alement 
comme la rfrence pour övaluer la performance de placement des institutions 
de prvoyance. Publi6 par Pictet&Cie Banquiers (brochure "l'indice LPP', 
Pictet&Cie Banquiers, avril 1999), II reprsente la valeur moyenne des 
rendements selon les possibilits des placements offertes aux institutions de 
prvoyance. 

Depuis peu, l'indice LPP sest enrichi de quatre nouvelies catgories de 
placement, ä savoir 'immobilier (indice BOPP), les hypothques (donnes des 
banques cantonales), les liquidits (taux d'int&öt du franc suisse sur 'euro-
march6 ä trols mois) et les avoirs chez l'employeur (cf. brochure "lndice OPP 2", 
Pictet&Cie Banquiers, avril 1997). 

Pour la sous-commission, l'indice LPP est une grandeur de rf&ence 
fondamentale pour quantifier les possibilits de placement selon art. 15, al. 2 
LPP. Lanalyse a toutefois dömontrö que cet indice est expos6 ä des fluctuations 
sensibles, notamment ä court terme, du fait de la part en actions. C'est que la 
croissance öconomique relle est souvent surestime par les actions car les 
attentes pas toujours combles des acteurs äconomiques s'y refltent. Afin de 
tenir compte de ce problme, II Importe d'introduire des limitations vers le bas et 
vers le haut. 
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6.1.5 Le taux de croissance annuel de l'indice des salaires 

La statistique de i'voIution des salaires de l'OFS (office fd6raI de la statistique) 
renseigne sur le taux d'accroissement des salaires. Eile fait l'objet dune 
pub!ication annuelle officielle et se base sur les donnes des cas d'accident. La 
rvision prvue pour 2002 inclura les travailleurs ä temps partiel. En outre, les 
estimations des salaires se situant au-delä du revenu maximal assur de 
i'assurance accidents (106800 francs, ötat 2000) seront rempiacs par les 
rsuitats d'un sondage. 

Comme on i'a vu au chiffre 4, il taut, pour atteindre le but de prestation LPP 
voulu par le igislateur, rmunrer l'avoir de vieillesse par un taux d'intröt 
correspondant au taux de croissance de l'indice des salaires. Ce taux constitue 
donc une rfrence possible. Mais comme il est sujet ä une prise d'influence 
politique, on a dcid, comme äquivalent, un taux dint6rät rel constant. Le taux 
d'1nt6röt nominal correspondant est ainsi automatiquement ajustö ä Pinflation (cf. 
chiffre 2). Le tableau 6.1 donne quelques taux de salaires reIs (soit la diffrence 
entre le taux d'accroissement des salaires et le taux de renchrissement) pour 
permettre d'appr6cier le niveau du taux dint&t rel ncessaire. 

Tableau 6.1 
Evolution des taux de salaires rels annuels 
moyens pendant la 2  molti6 du 20e sicle. 

P&iode Taux de salaire reI 
en_  pour  _cent 

1948-2000 1.7 
1960-2000 1.6 
1970-2000 1.0 
1980-2000 0.4 
1985-2000 0.5 
1990-2000 0.1 

La sous-commission a optä pour un taux d'int&t nominal sur la base dun taux 
d'intröt r6e1 de 1 %. 

6.2 Proposition de la sous-commission : une grandeur de röf&ence 
composite 

Estimant quil est pratiquement impossible dapprcier le taux dint&öt minimal 
LPP sur la base dune seule grandeur de rfrence, la sous-commission propose 
de combiner entre eux les paramtres suivants: 

- le taux de croissance annuel de I1ndice LPP (lndice-LPP) 
- le rendement moyen des obligations de la Conföderation (OC) 
- le taux d'intröt nominal (n = r+P) basö sur un taux d'int6rt rel annuel 

donn (r) (r = 1 % comme äquivalent au taux d'accroissement des salaires). 

Ces donn6es sont publies mensuellement (les taux de croissance de l'indice 
LPP, du taux dinflation et du taux d'intört nominal sont d6finis en comparaison 
du möme mois de lanne  prcdente). Le graphique 6.2 illustre leur 
comportement, en partie assez voiatiie. 
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Dans ce contexte, Je taux d'inflation (P) na pas le röle de propre grandeur de 
comparaison - pour de nombreux öconomistes, II ne fait qu'occulter les 
conditions öconomiques röelles ä lang terme - mais ramne le terme de 
comparaison du taux d'intröt rel au niveau de la valeur nominale de l'indice 
LPP et des obligations de Ja Confdration. Si Ion voulait discuter en termes 
rels, il faudrait "dflationner" les deux derniers termes cit6s et les comparer 
avec le taux d'intröt reI. 
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6.2.1 La combinaison des grandeurs de base 

La sous-commission a dötermin6 la combinaison de ces trois paramtres en se 
basant sur les consid&ations suivantes: 

Pour ra!iser le but de prestation selon le modle LPP, il est n6cessaire de 
rmunrer l'avoir de vieillesse par un taux d'intrt correspondant au taux 
d'accroissement des salaires (cf. chiffre 4). Comme äquivalent ä ce dernier 
taux, an admet un taux d'int&öt nominal major dun taux d'int6rt rel 
donn (1 %). Avec ce taux d'int6rt nominal, an peut donc en principe 
raliser le but de prestation v1s6. 
Si Ion veut que la participation des assurs au rendement des institutions 
de prvoyance se manifeste plus fortement dans la grandeur de rfrence, 
cela paurrait se faire par la fixation d'un taux d'int6röt rel plus älevä (cf. 
aussi chiffre 6.2.3). 
L'indice LPP reflte la performance gn&ale des institutions de 
prvoyance. Si cette performance tombe en dessaus du taux d'intröt 
nominal d&ini ci avant, II faut admettre que la situation est plutöt tendue 
(forte Inflation ou effondrement boursier). Dans ce Gas, la grandeur de 
rf&ence devra se baser sur la situation de rendement g6nralement 
rduite des institutions de prvoyance, et non pas sur le taux 
d'accroissement des salaires au son taux d'int&t nominal äquivalent. 
Dans une premire ätape, il en rsulte comme grandeur de rfrence le 
minimum du taux d'intröt nominal et du taux de croissance de lindice 
LPP. 
Or, ce minimum paurrait ätre temporairement assez bas et tomber en 
dessous du rendement moyen des obligations de la Confd&ation. Cela 
ne devrait pas se rpercuter sur la rmunration des avoirs de vielllesse. 
La grandeur de rfrence devrait donc atteindre au moins le rendement 
moyen des obligations de la Conf6d&ation. 
Dans une deuxime ätape il en rsulte finalement comme grandeur de 
r6f&ence le maximum du minimum dcrit au paint 3. et du rendement 
moyen des obligations de la Confdration. 

La grandeur de rfrence prapose peut donc tout ä fait servir dindicateur pour 
dterminer si le but de prestation selon le modle (36 % du dernier salaire 
coordonne) peut tre ralis. 

Pour le calcul pratigue, nous proposons ce qul suit: 

- on calcule dabord laquelle des deux grandeurs - taux d'intröt nominal 
donn6 (n = r+P) et taux de croissance de lindice LPP (lndice-LPP) - est la 
plus basse; 

- puis an compare cette valeur (la plus basse) avec le rendement moyen des 
obligations de la Confdration (OC). La plus cirande des deux valeurs sert 
de grandeur de rf&ence Z. 
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Le tableau qul suit visualise le ca)cul de la grandeur de rfrence: 

Tableau 6.2 

Caicul de la grandeur de r&&ence pour les annes 1985-2000 en partant des taux de 
croissance annuels et des taux d'intrt annuels (valeurs fin d'anne) 

Ann6e taux dinfiation 

P 

(en %) 
taux d'int6röt 

n=r+P 
(r=1 %) 

nominal (en %) 
taux de croissance_de 

Indice- 
LPP 

lindice LPP (en %) 

min (1,2) 

tape 1 

rendement 
de la Conf6d&ation 

00 

moyen des obligations 
(en %) 

grandeur de rf&ence 
(en %) 

Z= Z 
max(3,4) correspond 

 tape 2 
a 

1 2 3 4  

1985 3.2 4.2 11.9 4.2 4.7 4.7 00 
1986 0.0 1.0 6.5 1.0 4.2 4.2 00 
1987 1.9 2.9 -0.8 -0.8 4.0 4.0 00 
1988 2.0 3.0 9.5 3.0 4.0 4.0 00 
1989 5.0 6.0 0.8 0.8 5.2 5.2 00 
1990 5.3 6.3 -6.1 -6.1 6.4 6.4 00 
1991 5.2 6.2 12.8 6.2 6.2 6.2 n,OC 
1992 3.4 4.4 12.7 4.4 6.4 6.4 OC 
1993 2.5 3.5 19.4 3.5 4.6 4.6 OC 
1994 0.4 1.4 -2.9 -2.9 5.0 5.0 OC 
1995 2.0 3.0 12.6 3.0 4.5 4.5 00 
1996 0.8 1.8 11.2 1.8 4.0 4.0 OC 
1997 0.4 1.4 14.6 1.4 3.4 3.4 00 
1998 -0.2 0.8 9.1 0.8 2.8 2.8 00 
1999 1.7 2.7 6.7 2.7 2.9 2.9 00 
2000 1.4 2.4 0.4 0.4 3.6 3.6 00 
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6.2.2 Formule pour la grandeur de röförence composite 

La grandeur de rfrence doit tre dächte prcis6ment au moyen de la formule 
suivante; on observe, chaque mois t: 

- OC(t) le rendement moyen des obligations de la 
Confd&ation 

et on dtermine en comparaison du möme mois de l'anne pr&dente 

- Indice-LPP(t) le taux de croissance de l'indice LPP 

- P(t) le taux de croissance de l'indice des prix ä la 
consommation (taux d'inflation). 

Le paramtre doit §tre dfini indpendamment du moment t: 

- r taux d'intröt rel (%) 

Chaque mois, on dtermine la grandeur de röförence Z(t): 

Z(t) = max[min[(r+P(t); Indice-LPP(t)]; OC(t)] 

Sagissant des grandeurs de röförence, au heu de se baser sur leurs valeurs 
mensuehles, la proc6dure pourrait aussi consid&er leurs moyennes mobiles. La 
grandeur de röförence serait certes moins volatile mais aussi plus inert:e (cf. par 
exemple graphique 6.1). Les ävaluations ont montr6 qu'ainsi on reste plus 
longtemps attachö au pass, les modifications ötant seulement discutes plus 
tardivement. De toute fa9on, sih y a näcessM de faire une proposition sur une 
nouvelle fixation du taux minimal d'intröt, l'6volution de certaines moyennes 
mobiles sera considr6e dans les rfIexions. 

6.2.3 Döpendance de la grandeur de röförence composite par rapport au 
trois grandeurs de base 

Pour chaque observation (ha variable t est omise par ha suite), les trois grandeurs 
r+P, lndice-LPP et 00 possdent six arrangements possibles. Dans quatre cas, 
OC constitue la grandeur de r6frence; cest uniquement lorsque ha grandeur 00 
est ha plus petite des trois grandeurs, que ha grandeur de rf&ence sera ha 
grandeur situe imm6diatement en-dessus de 00, soit r+P ou lndice-LPP. La 
prdominance de la grandeur 00 est toutefois dordre forme!. Laquelle des trois 
grandeurs dtermine la grandeur de röförence composite, et ä quelle frquence, 
dpend pour l'essentiel du choix du taux d'int&t rel r, comme le montre le 
tableau 6.3. 
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Tableau 6.3 
y = Grandeur nombre relatif (en %) 
min de ref. Z 

= des cas mensuels depuis 
Relations possibles entre les P,Indice (r+

-LPP) 
max(y, OC) 1985, si 

trois grandeurs de base r= r= r= r= r= 

tape1 tape2 0.5% 1% 2% 3% 4% 

T OC < Indice- < r+P Indice- Indice-LPP 1 1 3 7 lT 
LPP =  LPP  

00 < r+P < Indice- r+P r+P 3 6 14 46 55 
LPP  

Indice < 00 < r+P Indice- OC 2 5 12 25 28 
-LPP = =  LPP  

4 Indice < r+P < 00 Indice- 00 20 20 16 7 T 
-LPP =  =  LPP 
r+P < Indice < 00 r+P 00 10 7 

= -LPP = 

r+P < 00 < Indice- r+P 00 64 61  51 15 2 
LPP 

total OC 96_j93 83 47 34 

En choisissant un taux d'int&öt r6e1 de 1 % (ou moins), c'est le rendement 
moyen des obligations de la Confdration qui aurait d6termin, pendant les 
seize annes de la LPP depuis 1985, la valeur de la grandeur de rfrence 
composite dans plus de 90 % des cas. Ceci nest pas 6tonnant, vu les taux de 
renchrissement et le rendement des obligations de la Confdration enregistrs 
pendant cette $riode (cf. graphique 6.2). Si le taux d'intröt reI avait dM relev 
ä 2 %‚ le rendement moyen des obligations de la Confd6ration aurait encore 
däterminö la grandeur de rf6rence dans cinq cas sur six. C'est seulement ä 
partir dun taux d'intrt rel de 3 % au moins, que le rendement moyen des 
obligations de la Confdration aurait perdu sa position dominante en tant que 
valeur dterminante de la grandeur de rf&ence. 

On voit ici un des avantages de la grandeur de rfrence composite. La grandeur 
de rf&ence est dtermine par le rendement des placements sans risque, 
lorsque le taux d'intrt reI est fixö assez bas. Par contre, si Von voulait mieux 
tenir compte des bons rendements des institutions de prvoyance, autrement dit 
si Ion voulait que cette situation favorable se rpercute directement sur la 
grandeur de rf6rence, il conviendrait de relever le taux d'intrt röel dans une 
juste mesure. Le graphique 6.3 montre les grandeurs de rfrence en fonction de 
quelques taux d'int&öt reIs. 

On retrouve ici, dans une forme modifie, les propositions du Prof. Kohli (cf. 
chiffre 5) pour le taux d'intröt minimal. Par contre, dans la proposition de la 
sous-commission, les paramtres proposs dans lexpertise pour rduire la 
volatilitä du taux d'intröt sont remplac6s par des Iimites inf&ieure et suprieure 
du taux d'intröt ä observer. 
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6.3 Procödure de dcision 

La grandeur de rfrence doit servir, le cas 6chöant, ä ouvrir le dbat sur le taux 
d'int&t minimal LPP. Les deux paramtres du processus de dcision, 
'intervalle de decision et le dölai d'attente doivent encore ötre dtermins. 
Ainsi, tous les paramtres ncessaires pour le processus de dcision sont dfinis 
(cf. chiffre 6.3.3). lndpendamment de ces paramtres de döcision, la 
commission fdrale de la pr6voyance professionnelle doit ätre informe 
annuellement sur le niveau de la grandeur de rfrence et des grandeurs de base 
qui la composent. 

L'efficacitä de la procdure sera encore analyse pour la priode 1985-2000, 
pour laquelle nous disposons non seulement des donnes mensuelles reIles de 
la grandeur de rf&ence, mais aussi et surtout de la valeur effective du taux 
d'int&t minimal LPP ainsi que des demandes de modification de cette valeur 
(cf. Motion Fasel, chiffre 1.3, et demande de l'Association Suisse d'Assurances 
(ASA), chiffre 5.2). 

6.3.1 L'intervalle de decision 

Un Intervalle symtrique est placä autour du taux d'intrt minimal LPP en 
vigueur (intervalle de döcision); le comportement de la grandeur de r6f&ence 
(qui est dfinie au chiffre 6.2) est observä par rapport ä cet intervalle. Si la 
grandeur de rf6rence demeure en dehors de 'intervalle pendant une priode 
donne (dölai d'attente) - deux ans par exemple -‚ la Commission f6d&ale de la 
prvoyance professionnelle devrait mettre ä l'ordre du jour de sa prochaine 
sance une proposition de l'Administration concernant la nouvelle fixation du taux 
d'intröt minimal LPP (ä discussion). La proposition ne doit pas ncessairement 
porter sur une modification dudit taux; eIle peut aussi plaider pour le maintien du 
taux actuel. Möme dans ce dernier cas, la sous-commission estime qu'il est 
important de faire suivre une proposition ä discuter plutöt que de reconduire 
tacitement la röglementation en vigueur. 

L'intervalle de döcision empöche que des öcarts fortuits döclenchent tout de suite 
un dölai d'attente. II est aussi nöcessaire que lintervalle de döcision ne soit pas 
trop petit pour öviter que des dölais d'attente ne commencent ä courir trop 
souvent et que des propositions de modification ne doivent pas trop souvent ötre 
soumises. Les ötudes pour la pöriode 1948-2000 montrent qu'une largeur totale 
de lintervalle de döcision de 2 % est convenable. L'intervalle de döcision est 
ainsi limitö par les deux valeurs "taux minimal LPP ± 1 pour cent" 

6.3.2 Le dölai d'attente 

Le dölai d'attente garantit qu'une nouvelle fixation du taux d'intöröt minimal LPP 
ne soit envisagöe que si la grandeur de röförence montre sans ambiguTt quelle 
sort de l'intervalle de döcision (döpassement de longue dure des limites 
sup&ieure ou införieure de l'intervalle de döcision). 

Une proposition ä soumettre ä discussion sur la nouvelle dötermination du taux 
d'intöröt minimal LPP sera faite si la grandeur de röförence a quittö l'intervalle de 
döcision et qu'il n'y est plus jamais entrö pendant tout le dölai d'attente. 
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Le dlai d'attente prend fin lorsque le taux minimal LPP est modifi. Une 
modification du taux d'intöröt minimal West pas rtrospective et se fait 
toujours au 1er janvier. Un nouveau dlai d'attente commence au plus töt quand 
le nouveau taux minimal dintöröt a pris effet, soit ä partir du 1er janvier (cela 
signifie qu'ä partir du moment oü la proposition est faite jusqu'au 1er janvier 
suivant, aucun dölai ne peut commencer). 

Si le taux dintöröt minimal LPP est maintenu, le dölai d'attente existant lors du 
changement d'annöe continue ä courir. C'est pourquoi, tant que la grandeur de 
röförence ne se situe pas ä nouveau dans l'intervalle de döcision aprös le 
changement d'annö, une nouvelle proposition doit ötre faite au cours de la 
nouvelle annöe pour le prochain 1 e janvier. Si la grandeur de röförence est ä 
nouveau dans lintervaile, le dölai d'attente prend fin. Si la commission fait une 
proposition pour le maintien du niveau du taux d'intöröt minimal, eile peut aussi 
proposer qu'un dölai d'attente en cours prenne fin. 

Comme la sous-commission estime qu'une nouvelle fixation du taux d'intöröt 
minimal LPP ne peut avoir heu qu'un premier janvier, le rythme d'adaptation 
possible sera au minimum le suivant: 

Tableau 6.4 
Dölai 

d'attente 
Nouvehle fixation du taux 
d'intöröt minimal au plus 

töt aprös 
1 annöe 2 ans 

2ans 3ans 
3ans 4ans 

Au döbut, la sous-commission a favorisö un dölai d'attente de 3 ans. Cette 
solution aurait permis une nouvelle dötermination du taux dintöröt minimal au 
plus töt aprös 4 ans. La sous-commission considöra cette pöriode comme une 
trop grande restriction et döcida d'utiiiser un dölai d'attente de 2 ans. II est de ce 
fait possible que le taux d'intöröt minimal soit modifiö aprös 3 ans. 
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6.3.3 Le choix des parametres pour la procedure 

Au vu des exp&iences faites par le passö avec cette procdure, et pour des 
raisons pratiques, la sous-commission propose les valeurs suivantes pour les 
paramtres de procdure: 

Intervalle de dcision = 1 % 
L'intervalle de dcision est limit6 par la valeur 'taux d'intrt minimal ± 1 W. 

P&iode d'observation = 1 mois 
La grandeur de rfrence est observe et d6finie ä un rythme mensuel. 

D6lai d'attente = 2 ans 
La p&iode au terme de laquelle doit suivre une proposition de I'administration de 
fixer nouveliement le taux d'int6rt minimal, au cas oü, pendant cette priode, la 
grandeur de rfrence a toujours ätä en-dessus ou en-dessous de Vintervalle de 
d6c1s1on. 

Taux d'intrt rel = 1 % 

Pour la priode d'observation, un mois a choisi, c'est-ä-dire une observation 
mensuelle de la grandeur de rfrence parce que les donnes de base au calcul 
sont accessibles au public. De ce fait, la grandeur de rfrence peut ötre calcule 
par toutes les personnes int&ess6es. Se fonder sur des valeurs mensuelles 
garantit avant tout une plus grande actualit, une vue d'ensemble sur plusieurs 
mois permet de reconna?tre des tendances et d'viter es fluctuations fortuites 
auxquelles peuvent ötre soumises les valeurs au jour prövu (par exemple toujours 

la fin d'un trimestre). 

La dötermination du taux d'intöröt röel ä 1 % a ötö justifiöe au chiffre 6.1.5. En 
möme temps, il a ötö montrö au point 6.2.3 que la prescription dun taux d'intöröt 
röel plus ölevö ötait imaginable. Cela döpend comment doit ötre corrölö le taux 
minimal LPP avec les possibilitös de placement. 

La stricte observation d'une procödure de döcision fixöe ä un moment donnö 
peut entraTner des röactions excessives. On pourrait tout ä fait envisager que, 
pendant le dölal d'attente en cours, un nouveau dölai s'annonce mais pour une 
öventuelle adaptation dans le sens opposö. A chaque fois que Ion fixe un 
nouveau taux d'intöröt minimal, II faut donc ögalement examiner si la procödure 
est encore adöquate. On prösume que cela sera de toute fa9on le cas au vu de la 
discussion entamöe sur le changement du taux dintöröt minimal. 

II se peut que, dans des situations extrömes, la grandeur de röförence ne se pröte 
pas comme indicateur pour döterminer le taux dintöröt minimal LPP. Ceci nest 
toutefois pas particuliörement problömatique, dös lors que la valeur de la 
grandeur de röförence ne doit pas ötre comprise comme la valeur future du taux 
d'intöröt minimal. En cas d'incertitude, taute procödure de döcision est sujette ä 
d'öventuelles fausses döcisions, dont les effets sont difförents: 

Un changement du taux dintöröt minimal est mis ä lordre du jaur sans que 
cela soit nöcessaire. On espöre que lerreur soit rapidement reconnue et que 
cela ciöt la discussion. 



- Un changement du taux d'int6röt minimal n'est pas mis ä Vordre du jour, 
alors que ce serait ncessaire. On peut partir de !'ide que, dans ce cas, on 
le porte sans tarder ä I'ordre du jour. 

6.3.4 Döroulement de la procedure pour la periode 1985-2000 

Pralablement ä la mise en cuvre de la procdure, il faut dfinir les paramtres 
pertinents comme proposö au chiffre 6.3.3, on considre un taux d'intröt rel de 
1 pour cent, un dlai dattente de 2 ans et un intervalle de dcision (= taux 
dintröt minimal LPP ±1 pour cent). 

Lors de la mise en vigueur de la LPP, le 1janvier 1985, le taux d'intröt minimal 
LPP tait fixä ä 4,0 %. Ce qui donne, au d6but de la procdure, Pintervalle de 
dcision [3,0 % - 5,0  

En avril 1989, la grandeur de rfrence, avec une valeur de 5,1 %‚ quitte 
lintervalle de dcision vers le haut et ne le rintgre pas pendant les deux 
annes suivantes. En avril 1991 la valeur de la grandeur de rfrence se monte ä 
6,8 %. En 1991, cette situation donne heu ä une proposition de ladministration 
de redfinir le niveau du taux d'intröt minimal LPP au 1er janvier 1992. La 
motion Fasel (du 20 mars 1992) propose de relever le taux ä 4,5 %. En 1991, la 
grandeur de rf6rence dpasse toujours la valeur de 6 % de teile sorte qu'une 
fixation du niveau du taux d'int&öt minimal LPP de 5 % aurait envisageable. 

Gest pourquoi, ä partir du 1er janvier 1992, trois possibilits auraient  ätä 
examin6es de plus prs : le maintien du taux d'int&öt minimal ä 4,0 %‚ son 
relvement ä 4,5 % ou ä 5 % au 1 er janvier 1992. Une de ces trois propositions 
aurait sans doute &ä choisie. 

Premire possibilit: Dös le 1.1.1992, le taux d'intröt minimal LPP est fix 
ä 4,0 % (cf. graphique 6.4). 

La situation s'est produite. En raison de l'volution de ha grandeur de 
rfrence en 1991, la dcision de maintenir la valeur de 4 % est 
imaginable. Certes, ds le dbut de lanne 1990, la grandeur de rfrence 
fluctue toujours en dessus de 6 %‚ mais on ne peut pas repousser le cas 
dune baisse plus forte encore qui fait suite ä ha forte augmentation de 
1989. Une attente prudente, cest-ä-dire le maintien du taux d'int&öt 
minimal de 4 % pour anne supplmentaire, est, pour cette raison, 
comprhensible. Au contraire, la dcision quant au diai d'attente aurait 
certainement conduit ä son maintien. 

En 1992 ägalement, la grandeur de rfrence ne retombe pas dans 
l'intervahle de dcision. Comme le d&ai d'attente continue ä courir, 
l'administration fait une proposition au sujet de ha fixation du taux d'inträt 
minimal LPP ä partir du 1er janvier 1993. II est proposä ä nouveau de 
maintenir ha valeur de 4 %. Cette dcision se justifie comme suit : aprs 
une augmentation de ha grandeur de rfrence jusqu'ä 7 % dans ha 
premire moitiä de Panne 1992, une rduction forte sen suivi et ainsi le 
maintien de ha valeur ä 4 % paraTt consquent. Ceci se confirme ensuite au 
mois de f6vrier 1993. La grandeur de rf&ence, avec une valeur de 4,9 %‚ 
est ä nouveau comprise dans l'intervalle de dcision. 
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Plus tard et pour une p6riode de seulement 9 mols (juin 1994 - fvrier 
1995) la grandeur de r6frence franchit ä nouveau la limite suprieure de 
'intervalle de dcision. Avec un dlai d'attente de 2 ans, cette ävolution ne 

suffit pas ä mettre en route une demande de modification. 

En 1998, la grandeur de rfrence risque ä deux reprises de tomber sous 
la limite infrieure de 'intervalle de dcision. La demande de IASA, en 
dcembre 1998, visant une rduction immdiate du taux d'intröt minimal 
LPP ä 3,0 % arrive trop töt pour une proposition de I'administration 
conformöment ä la procdure propos6e, dös lors que le dlai d'attente 
n'est de bin pas öchu. La döcision de la Commission födörale de la 
pr6voyance professionnelle d'avril 1999 de maintenir le taux ä 4,0 %‚ par 
contre, se trouve confirmöe par le fait que la grandeur de rförence 
röintögre Vintervalle de döcision en juin 1999. 
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Deuxime possibilit: Ds le 1.1.1992, le taux d'int&öt minimal LPP est fixä ä 
4,5 % (cf. graphique 6.5). 

Au cas oü Ion dcidait, en anticipant la motion Fasel, de relever le taux 
d'intröt minimal LPP ä 4,5 %‚ un nouveau dlai d'attente commencerait ä 
courir aussitöt, car en janvier 1992, la valeur de la grandeur de r6frence 
(6,2 %) dpasse ägalement le plafond (5,5 %) du nouvel intervalle de 
dcision. Le nouveau dIai d'attente dure 11 mois et expire en dcembre 
1992 puisque la valeur de la grandeur de rfrence est de 5,5 %. La 
grandeur de rf&ence reste ensuite dans ce nouvel Intervalle de dcision 
jusqu'en janvier 1997. Ds avril 1997, la grandeur de rfrence sort de 
l'intervalle de dcision par le bas et ne le rintgre pas pendant les deux 
annes suivantes. C'est pourquoi en 1999, une proposition de 
d'administration doit ötre falte pour fixer nouveliement le taux dintrt 
minimal LPP au 1 e janvier 2000. II faut prendre en consid&ation que la 
grandeur de rf&ence atteint, ä fin 1998, avec une valeur de 2,4 %‚ son 
minimum et ensuite remonte en direction de l'intervalle de d6cision. En 
octobre 1999, avec une valeur de 3,6 % la grandeur de rfrence r6intgre 
l'intervalle de dcision. En l'occurrence, un retour ä la valeur Initiale de 
4,0 % aurait ätö envisageable. 

Dans ce cas de figure, le taux d'int&t minimal LPP reste constant ä 
4,5 % depuis 1992. La demande de I'ASA, en dcembre 1998, visant une 
rduction immdiate du taux d'int&t minimal LPP ä 3,0 % aurait eu heu ä 
plus forte raison ä cette date, voire möme plus töt. On ne peut prjuger de 
ha dcision qu'aurait prise la Commission födörale de la prvoyance 
professionnelle quant ä cette proposition qui intervient en marge de ha 
procdure propose. II est envisageable quelle aurait proposö un retour ä 
la valeur Initiale de 4,0 %. Selon le moment de ha discussion, cette 
nouvelle adaptation aurait pu avoir heu au 1er janvier 1999 ou au 1er 
janvier 2000. 
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3me possibilit6: Ds le 1.1.1992, le taux d'intröt minimal LPP est fixe ä 
5 % (cf. graphique 6.6). 

Vu le comportement de la grandeur de rfrence, le taux d'intrt minimal 
LPP aurait 6galement pu ätre fixö ä 5,0 % au 1 er janvier 1992. Mme dans 
ce cas-1ä, un nouveau dlai d'attente aurait commencä ä courir aussitöt, 
car en janvier 1992, la valeur de la grandeur de röfrence (6,20 %) franchit 
le plafond (6,0 %) de ce nouvel intervalle de döcision. Le nouveau dölai 
d'attente dure 9 mais et expire en octobre 1992 car la valeur de la 
grandeur de rf6rence est de 5,9 %. La grandeur de rförence demeure 
dans le nouvel Intervalle de döcision jusquen octobre 1995. Onze mais 
plus tard, en septembre 1996, la grandeur de rförence quitte 
d6finitivement 'intervalle de döcision par le bas et ne le röintgre plus 
pendant les deux annöes suivantes. Gest pourquoi, en 1998, 
l'administration demande une nouvelle fixation du taux d'intöröt minimal 
LPP au lerjanvier 1999. Une röduction aurait sans doute öt proposöe. 
Mais on ne se perdra pas en conjectures ici sur la döcision qui aurait ötö 
prise ä ce moment-1ä. Un retour de la valeur ä 4,0 % aurait au moins 6t 
sousmis ä. discussion (cf. aussi la proposition de l'ASA). 

e. 
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6.4 Proposition 

Comme an la vu au chiffre 1.4, la commission de gestion du Conseil des Etats a 
critiqu I'appiication actueile de iartl5, al. 2 LPP "Le Conseil fdrai fixe le taux 
d'intröt minimal en tenant compte des possibilits de placement". On retiendra 
de cette critique, pour i'essentiei, que le taux d'int&t minimal dolt ätre examin 
et que cette vrification soit documente dans tous les cas. Dans sa rponse (cf. 
chiffre 3), le Conseil fdral a donnä son aval ä la ciarification de ce problme par 
la Commission fdrale de la pr6voyance professionnelle. Une minoritä de la 
sous-commission estime suffisant, pour rsoudre cette problmatique, de 
naborder que le point 1 de la proposition (informations annuelles sur les 
indicateurs). Selon eile, si an la juge ncessaire, une discussion aurait heu de 
toute fa9on et eile dboucherait sur une öventuelle proposition au Conseil fd&al 
pour dterminer ä nouveau le taux d'intröt minimal LPP. 

La majoritö de la sous-commission est toutefois de h'avis qu'il est en sus 
ncessaire d'institutionnaliser la discussion sur le taux d'intrt minimal LPP en 
cas de dpassement de certaines himites. Ii en dcouie la näcessitä de contröler 
en permanence s'ih y a heu d'agir (2e point de ha proposition). Au cas otj, sur la 
base des critres retenus, il s'avörait nöcessaire d'agir, I'administration devrait 
faire suivre une demande ä ha Commission födörale de la prvoyance 
professionnelle en vue de fixer he taux d'intöröt minimal LPP une nouvelle fois 
(sans forcment le modifier) au 1 e janvier de l'anne suivante. 

Pour ce faire, II convient de procder sur ha base de ha grandeur de röf&ence 
döfinie. Cehle-ci contenant imphicitement une composante de taux d'intöröt rel, 
eile va dans le sens du mandat initial du Conseil födöral (cf. chiffre 1.2). Pour la 
sous-commission, il n'est pas possible de se fonder directement sur des taux 
d'intrt röels (cf. chiffre 5.3) pour les prescriptions des taux minimaux pour les 
institutions de prvoyance, surtout en ce qul concerne le taux d'int6rt minimal 
LPP. Eile estime possibhe cependant de tenir compte, en sus, de ha situation en 
matiöre d'intöröt röeh. 

Vu ce qui pröcde, la sous-commission soumet ä ha Commission födörale de ha 
pr6voyance professionneile la proposition de garantir un examen rgulier du 
taux d'intöröt minimal LPP. Eile considöre que cette garantie est donne par ha 
procdure dächte ci-dessous. 

Dans ha formulation de ha proposition de ha sous-commission, il n'est pas 
expressment question d'une modification mais bien d'une nouvehle fixation du 
taux d'intöröt minimal LPP. En effet, il se paurrait taut ä fait que he comportement 
de ha grandeur de röfrence parhe en faveur d'une modification, mais que Ion 
döcide de maintenir le niveau actueh du taux d'intöröt. Taut bien considörö, cette 
döcision n'öquivaut pourtant pas simphement au maintien du statu quo. Certes 
dans ce cas, un döhai d'attente en cours se poursuit, mais il reste possibhe 
d'interrompre un döhai d'attente en cours et d'en faire commencer un nouveau au 
1er janvier. Si le taux d'int6rt minimal LPP est modifiö, un dölai d'attente en 
cours est de toute fa9on interrompu. 

La Commission födörale de la prövoyance professionnelle a discutä du präsent 
rapport lars de sa sance du 29 novembre 2000 et ha adoptö. C'est paurquai ha 
commission demande au Conseil fd6raI d'accepter he rapport. Eile est d'avis 



quil serait souhaitable que le rapport solt publiä et rende ainsi possible une 
discussion älargie. 

La commission propose au ConseiL fdra de faire tester, dans une priode 
d'essai, la procdure propose pour garantir une vrification rögulire du taux 
d'intröt minimal LPP. 
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Indicateurs (valeurs fin du mois) 

Chaque anne, I'OFAS transmet pour Information ä la Commission f6d&ale de 
la prvoyance professionnelle, en prvision de sa 1&e sance, les indicateurs 
suivants: 

- le rendement moyen des obligations de la Confdration OC 

- le taux d'intröt nominal dcouIant d'un taux d'intröt 
rel (r) de 1 % r+P 

- le taux de croissance de lind ice LPP de la Banque Pictet Indice-LPP 

- comme indicateur d'intrt LPP, la grandeur 
de rf&ence max(min(r+P, Indice-LPP), OC) Z 

Dtermination de la nöcessit d'agir 

L'OFAS examine chaque mols si les deux conditions suivantes sont remplies. 

Lindicateur dint&t Z a franchi la limite fixe, inf&ieure ou sup6rieure, de 
Vintervall-e de dcision (±1 % de la valeur actuelle du taux d'int6rt minimal 
LPP) il y a deux ans. 

Depuis, il s'est toujours maintenu au-dessus ou au-dessous de cet 
intervalle. 

Dcision par la Commission fdraIe de la prvoyance 
professionnelle (PP) 

Lorsque ces deux conditions sont remplies, l'OFAS prpare les points suivants 
pour la prochaine sance de la Commission fd&ale de la prvoyance 
professionnelle: 

3.0 Proposition de I'OFAS concernant la fixation du nouveau taux d'int&t 
minimal LPP. 

3.1 La Commission fdrale de la PP examine la situation concernant le taux 
dint&öt minimal LPP et la proposition de I'OFAS. 

3.2 La Commission f6d&ale de la PP dcide si eile veut demander au Conseil 
fd&aI de fixer un nouveau taux d'int6röt minimal LPP. 

3.3 Dans le cas d'une demande de fixation dun nouveau taux, la Commission 
propose le niveau du nouveau taux (avec mise en vigueur au 1er janvier), 
compte tenu de l'volution de la grandeur de rfrence (Z). 



7. Autres points ä considerer concernant la fixation d'un taux 
d'intröt minimal 

Sagissant de d&inir une prescription de taux d'int&t minimal LPF, il taut tenir 
compte des points les plus divers qul entretiennent partieliement des 
interdpendances complexes. 
La sous-commission en a düment tenu compte dans sa dcision quant aux 
solutions (cf. chiffre 6) ä proposer ä la Commission fd&ale de la prvoyance 
professionnelle. Ci-aprs, une präsentation plus dtaille des points quelle 
estime les plus importants. 

7.1 Generalites 

7.1.1 Avis exprimös par le passö concernant le taux d'intröt minimal 

Les procs-verbaux du dbut des annes 80 des sances de la commission OPP 
2 et de son groupe de travail consultatif contiennent certaines citations qui 
möritent d'ötre mentionnes aujourd'hui encore: 
- Pour des raisons administratives, il faudrait renoncer ä un changement 
trop frquent du taux d'int&öt minimal. II n'est cependant pas ncessaire de le 
maintenir des annes durant. 

Les institutions de prvoyance privil6gient la säcuritä en terme nominal. 

- II taut tenir compte ägalement de la taille des institutions de prvoyance 
pour dterminer le taux d'intröt minimal. Les institutions de pr6voyance plus 
petites piaceront moins en actions (cf. aussi chiffre 7.2.1) et en valeurs 
immobilires; leur position doit ötre considre lors de la dtermination du taux 
dintröt minimal. 

- Le taux d'intröt minimal doit ötre fixö de fa9on ä raiiser un rendement 
conforme au march. Un taux d'intrt minimal trop bas est dconseiil. II ressort 
des dossiers concernant Vart. 15, 2e al. LPP, que le taux d'intröt minimal ne doit 
pas se baser sur les possibilits de placement ä long terme mais tre conforme 
au marchö en tenant compte dune marge de säcuritö raisonnable. 

- Avec un taux d'intröt minimal ätabli ä un bas niveau, les caisses de 
pension seront plus enclines ä offrir un taux suprieur. On argue aussi, toutefois, 
que de nombreuses caisses seront tent6es de n'offrir que le minimum ncessaire. 

7.1.2 Groupes impliques 

L'institution de prövoyance 
doit, dans la gestion de la fortune, observer les principes gnraux suivants: 
llsöcuritä et rpadition des risques", 'rendement" et "liquidits". Eile doit en outre 
considrer qu'une part des rendements des investissements doit §tre rserv6e au 
financement de composantes dun systme de rpartition dans la LPP, par 
exemple, des prestations supplmentaires en faveur de la gnration d'entr6e au 
des cotisations alloues ä l'adaptation au rench6rissement selon l'arL 36 LPP. De 
ce fait, an peut s'attendre ä ce que les institutions de prvoyance dfendent une 



fixation plus prudente du taux d'int&t minimal que les assurs et les 
b6nficiaires. 

Les assureurs-vie 
doivent satisfaire ä d'autres dispositions ou conditions cadres relatives ä la 
prvoyance professionnelle que les institutions de pr6voyance dans le domaine 
de l'entreprise. Nous renvoyons ici au rapport sur 'l'aspect de la problömatique 
de la rglementation du taux d'intröt minimal LPP du point de vue des 
assureurs-vie", ätabli par la sous-commission taux d'int&t rel ä Vintention de la 
Commission fdrale de la pr6voyance professionnelle. 

L' expert 
doit examiner r6gulirement si Vinstitution de prvoyance "offre en tout temps la 
garantie quelle peut remplir ses engagements". La säcuritä a toujours son prix. 
L'expert pensera ä des marges de säcuritä et plaidera pour un taux d'intröt 
minimal prudent. 

Le fonds de garantie 
est tenu ä. compensation en cas d'insolvabilitä de l'institution de prvoyance. De 
manire gn&ale, an lui äpargnera des cas de dommage dans la mesure du 
possible - un aspect ä ne pas ngliger dans la fixation du taux d'intrt minimal. 

Les assures 
veulent bn&icier - an peut l'admettre - du rendement effectif et pas seulement 
du rendement minimal prescrit. Pour l'assur6, le taux d'intröt minimal a une 
fonction d'assurance minimum. II faut relever d'un autre cötö que les assurs qui 
restent dans l'institution de pr6voyance sont int&esss par la säcuritä ä long 
terme plutöt qu'ä ce que Ion attribue trop ä ceux qui quittent 'institution de 
prvoyance. 

Les assurös qui quittent l'institution de prevoyance 
pourraient s'intöresser ä la bonification du rendement des placements net et 
effectif, ralis6 par l'institution de prvoyance pendant la dure de leur affiliation 
au cercle des ayants droit. 

7.1.3 Taux d'intöröt Iis au taux d'intöröt minimal 

A c6t6 du taux d'intöröt minimal LPP, d'autres prescriptions de taux d'intröt 
figurent dans la loi et l'ordonnance, qu'une modification du taux d'intröt minimal 
[FR devrait ögalement affecter. Mentionnons les prescriptions de taux d'int&öt 
ou celies d'intörts mentionnöös aux articles 17 LFLP et 8 OLP concernant le 
niveau du taux d'intöröt technique (3,5-4,5 %), ainsi qu'aux articles 2 LFLF et 7 
OLP concernant le taux de l'intöröt moratoire. II peut aussi y avoir des 
röpercussions possibles sur le taux de conversion LPP (cf. chiffre 7.3.4). 

La question du taux d'intöröt minimal LPP ne saurait donc ätre traite isoment. 
Par ailleurs, les institutions de pr6voyance enregiströes ne sont pas les seules 
touches; par le blais de la loi sur le libre passage, les institutions non 
enregiströes sont ägalement concernöes. 
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7.2 Effets sur les institutions de prevoyance 

7.2.1 Politique de placement des institutions de prevoyance 

Les institutions de prvoyance investissent toujours davantage en actions. La 
tendance est manifeste. 

Tableau 7.1 
Part des actions sur le total du 

bilan de 'ensemble des 
institutions de prvoyance 
Anne Part en % 
1978 3.3 
1987 7.0 
1992 10.8 
1994 15.4 
1996 19.1 
1998 25.3 

Statistique suisse des caisses 
de pension 1978, 1987, 1992, 
1994, 1996, 1998; OFS 

Cette tendance ne se vrifie pas seulement pour un groupe dtermin 
d'institutions de prvoyance, mais pour l'ensemble des institutions de 
pr6voyance. C'est ce qui ressort du tableau 7.2 qui n'inclut pas les institutions de 
prvoyance qui assurent les deux risques dcs et invaIidit, ainsi que la 
prvoyance vieillesse auprs d'une compagnie dassurance. II s'agit d'institutions 
de prvoyance dites collectives, selon la terminologie utilise dans la statistique 
des caisses de pension suisse de I'OFS. On ne sait pas dans quelle mesure 
l'augmentation de la part en actions est due ä la performance des actions 
gnraIement öleväe des dernires annes (cf. tableau 2.2, chiffre 2). Elle 
s'explique sans doute ägalement, hormis les modifications des prescriptions 
relatives aux placements, par une capacit6 de risque gnraIement mieux 
exploite et maTtrise des institutions de prvoyance. Toujours est-il que I'attrait 
de cette catgorie de placement, certes plus risquöe et donc plus volatile, mais 
plus rentable ä long terme que les titres ä rendement fixe par exemple, devrait 
encore augmenter. II ne faut pas oublier toutefois que cette attente repose sur 
des dveloppements passs et quelle ne se v&ifiera pas forc6ment pour chaque 
portefeuille choisi par les institutions de prvoyance. 

Lors de la fixation Initiale du taux d'intröt minimal LPP dans la i moitiö des 
annes 80, il ätait tout ä fait justifi de s'en rfrer aux obligations de la 
Confd&ation (cf. annexe 2); II est tout aussi justifi6 aujourd'hui de d6battre de la 
validitä de cette base de calcul. 
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Tableau 7.2 

Rpartition des institutions de prvoyance (autonomes, semi- 
autonomes et institutions d'pargne) selon la somme du bilan: 
Part moyenne des actions, en pour cent de la somme du bilan 1  

Nombre 
dinstitutions 

de 
prvoyance 

1998 
Institutions de 

prvoyanceavecune 
somme du bilan 

(en millions de francs) 

1992 

entre  

1994 1996 1998 

o - 0.1 0.0 2.6 1.8 9.2 10 
0.1 - 0.5 3.9 4.6 5.4 8.3 68 
0.5 - 1 4.7 5.8 5.7 11.1 121 
1 - 2 4.8 8.2 9.7 14.1 234 
2 - 5 6.7 10.1 11.5 15.5 462 
5 - 10 7.1 11.6 13.8 18.8 397 

10 - 20 8.0 12.4 15.2 20.2 403 
20 - 50 9.3 13.8 16.8 22.0 503 
50 - 100 9.1 13.8 16.8 23.5 269 

100 - 200 11.6 16.1 18.8 25.1 201 
200 - 500 11.8 17.5 21.3 28.4 133 
500 - 1000 9.9 14.7 19.4 26.8 57 

1000 et plus 11.3 16.0 20.0 25.2 58 
Statistique suisse des caisses de pension 1992, 1994, 1996, 1998; OFS, rsultats 

de I'OFAS 

7.2.2 Modifications des prescriptions relatives au placement 

Depuis la fixation du taux d1nt6röt minimal LPP, les possibilits de placement ont 
changö de manire dcisive. 

Cette diversification a entra?n, dans le courant des annes 90, diverses 
modifications des dispositions en matire de placement pour les institutions de 
prvoyance (art. 49 - 60 OPP2). La dernire en date surtout, entre en vigueur au 
1 e avril 2000, offre une plus grande flexibilitö de placement tout en renfor9ant la 
nation de s6curit. Cette flexibilitö accrue dans les placements pourrait jouer un 
röle dans la fixation du taux dintöröt minimal LPP. 

7.2.3 Nouvelles fondations d'institutions de prövoyance; placement de 
nouveaux fonds 

II peut arriver qu'un taux dintöröt minimal constant, fixä ä long terme, ne peut 
ötre ralisö temporairement que par des nouveaux placements ä risque. Ceci 
rend difficile, voire momentanöment inenvisageable, la fondation de nouvelies 
institutions. De möme, les nouveaux placements des fonds - et ceci concerne 
tout spcialement les institutions de prvoyance encore en phase de croissance 
(les cotisations encaissöes excödent les prestations en cours) - doivent ötre 
effectuös ä plus haut risque. 
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7.3 Effets sur les assures 

7.3.1 Le certificat d'assurance 

La directive du Conseil fdral du 11 mai 1988 sur le devoir d'informer oblige les 
institutions de prvoyance enregistres ä renseigner Jeurs assurs, sur demande 
ou autre, au sujet du montant des prestations d'assurance en cas de dcs ou 
d'invalidit. Le plus souvent, les institutions de pr6voyance vont plus bin, en 
communiquant aux assurs, ä l'occasion du certificat d'assurance 6tab1i chaque 
anne, toutes les prestations auxquelbes ils ont droit, dont la prestation de 
vieillesse. Si celbe-ci est une rente de vieillesse LPP, Je caicul se fait souvent sur la 
base du salaire coordonn actuel de l'assurö et de Ja rmunration de lavoir de 
vieillesse au taux d'int6r6t sebon le rglement, au minimum selon Part. 12 0FF 2. 
On n'entrera pas en matire, id, sur Ja pertinence de ce caicul de Ja future rente 
de vieillesse. Par contre, il faut rendre attentif l'assur, Iorsqu'il re9oit son 
nouveau certificat d'assurance, sur les effets d'un changement de taux d'int&t 
sur sa rente de vieillesse expectative. Lorsque le taux d'intröt augmente, Ja rente 
de vieillesse augmente ögalement, ce que l'assurö verra sans doute avec 
satisfaction. Mais toute augmentation du taux d'int&öt est suivie, un jour ou 
I'autre, d'une diminution et donc dune baisse de la rente de vieillesse expectative 
indique dans Je certificat d'assurance. Ceci engendrera chez l'assurä un 
sentiment d'insöcuritö önorme. 

En rduisant Je taux d'intröt de 1 % - comme le demandait l'Association Suisse 
dAssurance (cf. chiffre 5.2), il faut sattendre grosso modo aux baisses suivantes 
de l'avoir de vieillesse: 

- pour latranched'äge25-35: 15% 
- pour latranche d'äge 35-50: 10% - 15% 
- pour la tranche däge50 -55: 5% - 10% 
- pour latranched'äge55-65: 0%- 5% 

Pour une diminution de seulement 0,5 %‚ les pour cents mentionns ci-dessus 
sont rduits de moiti. 

7.3.2 Garantie des droits acquis et modification du taux d'intöröt 

En rapport avec des changements du taux d'intrt, il faut ägalement aborder Ja 
question de Ja garantie des droits acquis. L'intangibiJit des quotes-parts 
engag6es du capital, dtermines en fonction des taux de cotisation 
rglementaires et des buts de prestations clairement dfinis, est inconteste. II 
sagit ici dun droit acquis des destinataires, calculö sur la base d'une observation 
rtrospective. 

II n'existe, par contre, pas de droits acquis sur les prestations futures d'un niveau 
donnö. Seul Je droit que l'assurä a, ä un moment prcis, döjä acquis sur les 
prestations expectatives, autrement dit le capital de couverture disponible ou Ja 
prestation de bibre passage, ne peut lui ötre soustrait. La modification du taux 
d'intöröt ne doit pas röduire cette prestation. Par contre, ebbe peut sans autre 
changer la prestation de vieillesse prövue au moment de la retraite. Toujours est-il 
que cet angle d'approche strictement juridique doit ötre mis en regard de 
engagement moral des institutions de prvoyance. 
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[es prestations communiques aux assurs au moment de leur retraite, 
gn&aJement par le biais dun certificat personnel, forment Ja base de leur plan 
de prvoyance. Une modification du taux d'int6rt peut, comme an l'a vu, induire 
des corrections au niveau des prestations et influencer Ja prvoyance de fa9on 
dcisive. 

Qu'en est-il de Ja garantie des droits acquis pour les rentes en caurs? En 
principe, Je taux dintröt LPP ne devrait ötre dterminant que pour les assurs 
actifs; pour les rentiers, l'intröt sur les capitaux de couverture devrait tre ävaluä  
selon un intrt technique fix. En clair, il convient de distinguer entre taux 
d'intröt LPP pour les assurs actifs et taux d'intröt technique pour les rentiers. 

7.3.3 Longövitö 

Depuis plusieurs d6cennies, I'esprance de vie des rentiers et surtout des 
rentires AVS augmente. Et rien ne laisse prsager un renversement de cette 
tendance. Au contraire, vu les progrs de Ja mdecine, ii faut escompter quelle 
se poursuive. Dans la mesure oü les effets financiers de la longövitö ne sont pas 
couverts par les cotisations, il faudra les financer avec des fonds de rserve. Ges 
rserves sont constitues, pour lessentiel, par les rendements de placements. 

7.3.4 Le taux de conversion 

II est incontestable qu'une baisse ä lang terme du taux d'int&öt minimal LPP se 
rpercuterait sur Je taux d'int&öt technique et donc aussi sur le taux de 
conversion en rente (art. 14 LPP), ce qui induirait une rduction des prestations 
ou une augmentation des cotisations. Une diminution du taux d'intröt technique 
de 1 % aurait pour effet une rduction du taux de conversion de 10 %. 

II convient d'accorder une attention particulire ä cet aspect. En effet, une 
diminution effectue pour une certaine dure du taux de rmun&ation des avoirs 
de vieillesse est une chose, mais une rduction du taux de conversion en est une 
autre, nettement plus grave. 

7.3.5 Rythme d'adaptation du taux d'int&öt minimal 

Une adaptation priodique du taux d'intrt LPP ne dolt pas induire une 
baisse des prestations de prvoyance (cf. chiffre 4.3). Une teile adaptation 
tiendrait mieux compte des hypothses qui fondent Ja LPP (rgle dar) et 
amenuiserait les äcarts (vers le haut et vers le bas) par rapport au but de 
prestation däterminö selon le modle. 

7.3.6 Adaptation des rentes au renchörissement 

Ladaptation des rentes au renchrissement, surtout des rentes de vieillesse, peut 
§tre finance de diffrentes manires. Le genre de financement Jargement 
rpandu est lutilisation des moyens libres, qui sont constitus, en gnral, en 
majeure partie par les excdents raliss par 'institution de prvoyance. 
L'ampleur de ces excdents dpend, d'une part, du taux technique utilis pour 
les rentes en cours, et, d'autre part, du taux d'intröt minimal fixe pour la 
r6mun6ration des avoirs de vieillesse. 
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7.3.7 IndMduaIisation 

Les plans en primautö des coUsations se distinguent par le fait que le montant de 
I'avoir de vieillesse dpend avant tout du montant des bonifications de vieillesse 
et de l'int&t qu'elles portent. On constate dans la prvoyance professionnelle 
une tendance ä l'individualisation, qui fait que les assurs cherchent ä influer sur 
es deux lments: ils aimeraient eux-mmes dcider selon quels critres 'leur 
propre" fonds de pension est placä sur le marchö des capitaux. Ce n'est pas 
forcment compatible avec un taux d'intröt constant, fixö ä lang terme. Une 
adaptation priodique du taux d'intröt minimal LPP rpondrait par contre mieux 
ä leurs aspirations. 
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Annexe 1 (Röpartition des excödents) 

La sous-commission avait suggr, dans un premier temps, de combiner la 
röglementation actuelle d'un taux d'int&öt nominal minimal fixe avec une 
meilleure röpartition des excedents realises par l'institution de prvoyance. La 
motion Fasei (cf. chiffre 1.3) visait dans le fond ä ce que les gains ralis6s par 
institution de prvoyance moyennant des placements ä un taux de rendement 

plus älevä que le taux minimal prescrit soient ports au compte des assurs avec 
le capital desquels ces gains 6taient raliss. 

Cette proposition de la sous-commission ne correspondait toutefois pas ä un 
taux d'int&öt r6e1 fix6 explicitement, comme prvu dans le mandat (cf. chiffre 
1.2). Eile incivait ögalement des composantes du taux d'intröt rei variables en 
fonction du taux d'int&öt nominal minimal retenu, des excdents rpartis et du 
taux de renchrissement. 

Les avis ont divergö quant au niveau du taux d'int6rt minimum - en quelque 
sorte un niveau plancher du taux d'int&öt valable pour toutes les caisses. Mais 
avec la rpartition des excdents, ce taux d'intröt plancher ne semble pas ötre 
dterminant. II faut cependant escompter qu'ii y aura des annes oü les 
excdents raliss seront modestes, voire inexistants. Dans ces cas, les assurs 
bnficieront tout du moins d'un int6röt minimal. Les caisses devront donc de 
toute fa9on faire des provisions pour garantir ce minimum. En outre, cest sur ce 
taux dintrt minimal que le Fonds de garantie se base pour dterminer ses 
prestations. 

A premire vue, cette proposition semblait ötre une solution optimale, aussi bien 
pour les institutions de prvoyance que pour les assurs. En effet, cette nouvelle 
prescription de taux d'intröt minimal 

- serait flexible, du fait quelle tiendrait compte des situations financires 
spcifiques des caisses; 

- prendrait en considration le contexte conomique; 

- serait en relation avec la rglementation en vigueur; 

- garantirait comme par le passö un taux d'intrt minimal pour les assurs. 

Cette rglementation de taux d'intröt minimal correspondrait en outre ä la 
pratique de surveillance de l'Office fdral des assurances prives (OFAP) ä 
lgard des assureurs-vie. Les primes sont cependant calcules avec un taux 
technique prudent, fixö par les assureurs-vie individuels et contröl par i'OFAP. 
Quant aux excdents, ils doivent §tre rpartis selon un plan qui a ötö approuv. 

On a mis en avant la plus grande transparence dun tel systme, tout en 
admettant quil ne fallait pas se faire dillusions sur sa practicabilit6. La nouvelle 
formule souive en effet un grand nombre de probimes, ä commencer par celle 
de la libertö des institutions de prvoyance de dterminer les exc6dents. II faut 
relever ici que l'ampleur des excdents dpend dans une mesure essentielle de 
l'accumulation de provisions techniques ncessaires, qui dailleurs ne peut pas 
§tre iliimite. Sinon, les caisses de pension pourraient §tre tent6es de contourner 
l'obligation qui leur est faite de redistribuer les excdents. D'oti i'importance 
particulire ä accorder ä la question du contröle. Mentionnons ägalement ä ce 
propos le problöme de la dölimitation entre les excödents rsultant des regimes 
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obligatoire et surobligatoire respectivement, soit un problme de recoupement. 
Dans une teile Institution de prvoyance, une partie des excdents raliss doit 
ötre attribue ä titre de la LPP. Cette attribution doit-elle avoir des effets sur les 
prestations ou se iimiter ä des effets purement comptables dans le compte 
tmoin? Le risque serait que Ion passe de plans de prvoyance enveloppants ä 
des plans spIitts. Mentionnons finalement la question de savoir qui profiterait de 
l'introduction de la rglementation en question. II est d'autant plus difficile d'y 
r6pondre qu'il n'existe pas de vue d'ensemble sur les plans de rpartition utiiiss 
aujourd'hui. 

Notons pour conclure que des excdents sont distribus aujourd'hui dj; les 
problmes exposs ci-dessus peuvent donc ätre en principe rsoius sans renfort 
de procdures complexes et coüteuses. L'important est plutöt de prserver 
i'autonomie des institutions de prvoyance, une autonomie qui serait compromise 
avec une r6glementation quelle quelle soit de la rpartition des excdents. 

WI.] 
IA!J 



Annexe 2 (Historique de I'article 15 LPP) 

Dans Ja discussion au sujet de Ja prescription de taux minimal LPP, il peut ötre 
utile de se rappeler J'histoire et les bases de Ja röglementation actuelle. 

1. Base legale de la prescription actuelle de taux d'int&t minimal 

La base Jögale de Ja prescription de taux dintöröt minimal LPP est fixöe ä lan. 
15, 2e alinöa LPP. 

Art. 15 LPP Avoir de vieillesse 

1 Lavoir de vieillesse comprend: 

a. Les bonifications de vieillesse afförentes ä Ja pöriode durant 
laquelle l'assurö a appartenu ä institution de prövoyance, avec 
les intöröts; 

b.1)L'avoir de vieillesse versö par Jes institutions prc6dentes et portö 
au crödit de l'assurö, avec les intöröts. 

2 Le Conseil föderal fixe le taux d'interöt minimal en tenant 
compte des possibilites de placement. 

1 Nouvelle teneur selon le ch. 3 de lannexe ä la Ioi du 17 dc. 1993 
sur le libre passage, en vigueur depuis le lerjanv. 1995 (RS 831.42) 

En novembre 1982, Ja commission chargöe d'ölaborer Je projet dordonnance sur 
Ja prövoyance professionnelle (Commission OPP) recommande de fixer ce taux 
minimal ä 4 %. 

Le 18 avril 1984, Je Conseil födöral se rallie ä cette recommandation en 
approuvant lordonnance 2: 

Art. 12 OPP 2 Taux d'intöröt minimal 

L'avoir de vieillesse sera cröditö dun intöröt dau moins 4 pour 
cent Uan. 

La brochure "Technische Grundlagen-Elemente der 2. Säule' (OFAS, Division 
Mathömatique et statistique, Berne 1983) prösente lövolution des paramötres 
öconomiques (cf. tableau suivant) et retient notamment ce qui suit: 

- La plupart des annöes, Je taux d'intöröt a ötö supörleur au taux de 
renchörissement, sauf vers 1940 et au döbut des annöes 70, lorsque ce 
dernier taux est montö en flöche. 

- Sur Ja (pourtant ton longue) pöriode de 1915 ä 1979, on obtient un taux 
dintöröt moyen est de 4,0 %. 
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Evolution des int&öts, des salaires et des prix en Suisse entre 1915 et 1979 (*) 

Priode  

Taux mayen 

lnträt (1)  Salaires  (2) Prix 
(3) 

1915-1944 4,3% 3,4% 2,8% 
1945-1979 3,8% 5,6% 2,9% 

1915-1979 4,0% 4,6% 2,9% 

1915-1924: rendement moyen des obligations de tous les groupes bancaires. 

1925-1944: rendement mayen des obligations de la Confd6ration. 

1945-1979 : rendement des pröts (öchus) de la Confödöration et des 0FF. 

1915-1919 : salaires hebdomadaires moyens dans lindustrie mötallurgique et 
des machines. 

1920-1944: indice des revenus moyens d'ouvriers accidentös. 

1945-1979: salaires des employös selon le sondage de I'OFIAMT. 

(3) Inciice des coüts de la vie (indice national des prix ä la consommation). 

(*) Etude de la Banque nationale (avril 1978), complötöe avec les chiffres des annöes 
1978 et 1979. 

En ajoutant 'en tenant compte des possibilitös de placement" ä Uart. 15, 2 e al. 
LPP, le lögislateur avait apparemment voulu garantir des placements sürs, du 
type obligations des pouvairs publics. 

2. Historique de Part 15, 2e al. LPP 

L'adjonction "en tenant compte des possibilitös de placement" ä Part. 15, 2 
al. LPP a donnö heu ä une discussion au sein de la sous-commission. C'est 
pourquoi naus retra9ons briövement l'histoire de ce baut de phrase. 

- Le message du Conseil födöral ä lAssemblöe födörale ä !'appui d'un 
prajet de loi sur la prövoyance professionnelle vieillesse, survivants et 
invaliditö du 19.12.1975 proposait ce qui suit: 
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Art. 26 Montant de la prestation de libre passage 

La prestation de libre passage comprend: 
Les bonifications de libre passage affrentes ä la p&iode durant 
laquelle l'assurö a appartenu ä I'institution de prvoyance, avec 
les intröts; 
Les avoirs de libre passage apport6s par I'assur, augments des 
intröts. 

2 Le Conseil födöral fixe le taux et I'echance des intröts. 

3... 

Dans le commentaire sur cet article, il est dit entre autre: 
"Sont ägalement inclus dans cette prestation de libre passage es int&öts 
des bonifications et ceux de l'avoir de libre passage. Le taux et l'echöance 
des interöts seront fixes par vole d'ordonnance." 

Le 6.10.1977, le Conseil national suit la proposition de sa commission 
d'approuver Part. 26 selon le projet du Conseil fd6ral. 

Dans un premier projet de LPP, la Commission du Conseil des Etats 
remplace Part. 26, alinas 1 et 2 comme suit: 

Art. 16Avoirde viel//esse 

L'avoir de vieillesse comprend: 
Les bonifications de vieillesse affrentes ä la priode durant 
laquelle l'assurö a appartenu ä l'institution de prvoyance, avec 
les intrts; 
Les prestations de libre passage portes au crdit de l'assur, 
conformment ä l'article 29, 1 e alina, avec les intrts. 

2 Le Conseil födöral fixe le taux et I'chance des intöröts. 

Au fil de ses dölibörations, la commission comprend que le Conseil födöral 
veut fixer une norme minimale concernant le taux dintöröt. On relöve 
cependant que, vu les fluctuations du marchö et les difförences de 
rendement entre anciens et nouveaux p!acements, ce taux doit ötre fixö ä un 
niveau relativement bas, au sens d'un taux plancher que les institutions de 
prövoyance devront döpasser selon leurs possibilitös. Suite ä quoi, l'article 
est reformulö comme suit: 

Art. 16 Avoir de viel//esse 

L'avoir de vieillesse comprend: 
Les bonifications de vieillesse afförentes ä la pöriode durant 
laquelle l'assurö a appartenu ä linstitution de prövoyance, avec 
les intöröts; 
Les prestations de libre passage portöes au crödit de l'assurö, 
conformöment ä l'article 29, 1 e alinöa, avec les intöröts. 

2 Le Conseil födöral fixe des prescriptions minimales relatives au taux 
d'intöröt, en tenant compte des possibilites de placement. 



Le Conseiller fdrai Hürlimann approuve cette formulation en notant quelle 
prcise la teneur du premier projet de Part. 16, 2e aiina. 

Le 10.6.1980, le Conseil des Etats dcide de remplacer Part. 26, alinas 1 et 
2 du Conseil national par la version de Uart. 16 prpare par sa commission. 

La commission du Conseil national trouve qu'il serait plus sensö de fixer 
un taux d'inträt minimum au 2e alina que de stipuler des 
prescriptions minimales. Eile note qu'il s'agit en l'espce d'un taux 
technique, fix6 pour une priode dtermine. Eile relve en outre qu'il 
taut inclure les placements en capitaux et leurs intrts. Par ailieurs, vu 
la dittrence (excdents) entre le rendement effectif des intrts et le 
taux technique ä fixer par le Conseil fdral, eile prconise d'examiner 
l'opportunitä de rgler de manire contraignante i'utilisation des 
excdents en question - par exemple en faveur des solidarits. Le 
präsident de la commission s'oppose ä des prescriptions 
suppl6mentaires concernant Iaffectation des excdents, ä prtexte, 
aussi, que les caisses ne comprendraient pas la dmarche. Le Conseil 
fd&al doit simplement fixer un taux d'intrt minimum pour une 
priode Iimite. 

Art. 16 Avoir de viel//esse 

L'avoir de vieillesse comprend: 
Les bonifications de vieillesse aff&entes ä la priode durant 
laquelle l'assurö a appartenu ä Pinstitution de prvoyance, avec 
les intröts; 
Les prestations de libre passage portes au crdit de i'assur, 
conformment ä iarticle 29, 1 er alina, avec les int&öts. 

2 Le Conseil föderal fixe le taux dintöröt minimal en tenant compte des 
possibilites de placement. 

Cette version de Uart. 16 est approuve le 24.9.1981 par le Conseil national 
et le 25.1 .1982 par le Conseil des Etats; par la suite, il devient lart. 15. 

- Extrait du commentaire du projet de 1'OPP2 (ätö 1983): 

Ce sont bien plus les possibiIits de placement, ä ce moment lä, qui 
dtermineront son niveau. Au cours des dbats parlementaires, le igisiateur 
a encore voulu prciser la loi en se rfrant expressment aux possibilits 
de placement - c'est-ä-dire aux circonstances concrtes qui rgnent sur le 
march de l'argent et des capitaux. Cette pr6cision sert ägaiement ä oprer 
une distinction essentielle entre le taux dintröt minimal et le taux 
technique. On doit en effet cholsir celui-ci de teile sorte qu'il peut ätre 
maintenu, selon toute probabilitä sans changement, tout au long dun 
contrat d'assurance individuelle dont la dure sera en moyenne plus longue 
que 50 ans. En revanche, le taux d'int&öt minimal doit toujours ätre ä 
nouveau fixä en tenant compte des donnes du marchö de l'argent et des 
capitaux. 



3. Conclusion 

Le complment "en tenant compte des possibilitös de placement" ä Part. 
15, 2e al. LPP na introduit que dans le courant des dbats 
parlementaires sur la question. Ii ressort des dlibrations des Chambres et 
du commentaire relatif ä l'OPP 2 qu'il s'agit en fait d'une prcision 
apportee au texte de Ioi: quelle que soit la situation d'une institution de 
prvoyance, eile doit garantir un intrt correspondant ä la situation 
conomique globale. 
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Aspect de la problematique de la röglementation du taux d'intöröt minimal 
LPP du point de vue des assureurs-vie 

1. lntroduction 

Le rendement moyen des obligations de la Confdration est souvent utilis 
comme rfrence (benchmark) pour ]es placements ä faible risque. Le graphique 
ci-dessous montre son ävolution au cours des seize premires annes de la LPP. 

Rendement moyen des obligations de la Conföderation 
(Valeurs mensuelles, Bulletin mensuel de statistiques Ceconomiques, BNS) 

8.00 
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

1 1 1 1 1 1 

7. 
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5.00 L.L - ---- - --- 

84/12 85/12 86/12 87/12 88/12 89/12 90/12 91/12 92/12 93/12 94/12 95/12 96/12 97/12 98/12 99/12 00/12 

Alors que le taux a atteint 4 % au cours des dix premi&es annes, II est, tombö en 
dessous de ce seull au cours de la seconde moitiö des annes 90. Le niveau 
durablement bas des taux d'intröt des placements en francs suisses a provoqu6 
en 1998 un d6bat sur le niveau du taux d'intröt minimal selon la LPP. A la suite 
de cette discussion, l'Association Suisse d'Assurances (ASA) a demandä le 21 
dcembre 1998 au Conseil fdraI d'abaisser le plus rapidement possible le taux 
d'intröt minimal LPP de 4 % ä 3 %. 

Lors de sa sance du 26 avril 1999, la Commission fdrale de la prövoyance 
professionnelle a dölibärö de la question de savoir si le taux d'intrt minimal LPP 
d'actuellement 4 % devait ötre rduit. Eile a döcidö ä une forte majorit (quatorze 
voix contre deux et une abstention) que le taux de 4 % devait ötre maintenu. 
Depuis lors, le niveau des taux d'int&öt est remontö sur le marchä des capitaux. 
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Mandat 

La Commission fd&ale de la prvoyance professionnelle a toutefois reconnu que 
les socits d'assurance-vie (ci-aprs assureurs-vie, AV) doivent satisfaire 
d'autres dispositions ou conditions cadres que les institutions de prvoyance (ci-
aprs IP), c'est pourquoi la commission a däcidä ce qui suit (citation du procs-
verbal): 

"La problmatique de Ja r6glementation du taux d'intöröt minimal dans la 10i et 
l'ordonnance continuera ä ötre suivie dans Ja sous-commission taux d'!nträt r6e1. 
L'aspect de la question du point de vue des assureurs-vie dolt &re examin 
en collaboration avec M. Peter Streit de l'Office fdral des assurances prives 
(0 FA P)." 

tant donnö que le taux d'intrt minimal LPP concerne l'ensemble du deuxime 
pilier, sa dtermination ne saurait reposer sur la situation particuli&e de quelques 
institutions supportant des risques financiers. Sinon il pourrait en rsulter que le 
niveau du taux ä prescrire soit dfini en tenant compte de la situation de 
institution la plus faible ou de celle soumise aux restrictions les plus sevres. II 

n'y a pas lieü de s'engager dans cette voie. 

II ne s'agit pas ici de se demander comment satisfaire aux exigences qui ont 
amenö les assureurs-vie ä demander la rduction du taux d'int&öt minimal LPP. II 
y a heu, plutöt, de montrer les raisons de l'apprciation diff&encie du problme 
par les AV, d'une part, et par les IP, d'autre part, teile quelle a ötö mise en 
lumire par le rsultat du vote de la Commission (cf. chiffre 5). Sur cette base, la 
sous-commission a discutö de savoir si, et 6ventuehlement comment, les points 
de vue des AV et des IP pouvaient ätre rapproch6s. A cette fin, les assureurs-vie 
ont fait des propositions (cf. chiffre 6). 

Möthode 

Pour ha recherche d'une r6ponse au mandat pos, ih a ätä procödä comme suit: 
tout d'abord, la liste des conditions cadres pour les IP et les AV a ätä ätablie, que 
cehles-ci rsuhtent des dispositions lgales ou qu'elles se soient imposes 
hibrement, tout en mettant en relief les diffrences entre IP et AV (cf. chiffre 5). 
Ensuite, des propositions ont ÖtÖ formules pour liminer ces diffrences (cf. 
chiffre 6). Enfin, une proposition pour ha suite des activits est soumise ä ha 
Commission fd&ale de ha prvoyance professionnehle (cf. chiffre 8). Pour une 
meilleure comprhension de cette probImatique, la situation particuhire des AV 
doit §tre esquiss6e ä titre prliminaire. 
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4. Activites des assureurs-vie dans le domaine de la prövoyance 
professionnelle et leurs particuIarits 

En 1998 (derniers chiffres disponibles), ce sont plus de 27 milliards de francs qui 
ont ötö dpens6s pour les cotisations de prövoyance professionnelle des 
employeurs et des travailleurs. L'ensemble du capital de couverture (moyens lis) 
s'levait ä fin 1998 ä prs de 500 milliards de francs. Sont compris dans ce 
montant prs de 100 milliards de francs de capital de couverture de l'assurance-
vie collective des socits d'assurance-vie exer9ant leurs activits en Suisse. La 
part de marchö des AV correspond ainsi ä prs de 20 % par rapport au capital de 
couverture, voire ä prös de 30 % par rapport aux primes. 

L'assurance collective consiste ä assurer taut un groupe de personnes en vertu 
d'une seule police d'assurance. Cette police est ätablie d'aprs Je rglement de 
prövoyance et eile rgit les relations entre l'lP et l'AV. Par le biais d'une police 
d'assurance collective, l'AV reprend de l'institution de prövoyance I'obligation 
d'assumer les risques assurs. Les assurs eux-mmes ne peuvent faire valoir 
aucune prtention directement auprs de l'AV. Les affaires d'assurance collective 
sont surveilles par l'Office födral des assurances prives (OFAP) dans le cadre 
de Ja surveillance g6n6ra1e des socits d'assurance-vie concessionnaires. 

Jusqu'en 1996, les tarifs d'assurance collective ötaient identiques pour tous les 
AV puisqu'ils demandaient tous les mömes primes brutes de risque. II y avait 
toutefois des diffrences entre es socits d'assurance et les excdents 
diffrents faisaient que les primes nettes n'6taient pas identiques. Dans le 
contexte de la drgulation, les diffrents AV ont maintenant iaborö leurs 
propres tarifs. L'OFAP exige que les primes solent calcules avec prudence. 
C'est pourquoi il apparat rögulirement des bnfices comptables qui sont 
attribus aux preneurs d'assurance collective sous Ja forme d'excdents ou de 
part de bn&ices. 

La plus grande partie (prs de 90 %) des primes d'assurance-vie collective est 
verse pour des polices d'assurance collective complte (couverture intgrale de 
Ja prvoyance vielllesse et des risques de dcs et d'invalidit). Cette partie 
provient des institutions de prövoyance dites collectives. Le reste des primes 
(environ 10 %) provient des institutions de prövoyance semi-autonomes qui 
font couvrir les risques de dcs et d'invaliditö par les assureurs-vie. Les 
institutions de prövoyance peuvent &tre caract6ris6es comme suit: 
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Chiffres cIs 
des institutions de prövoyance autonomes enregistres 1998 
(Statistigue 1998 des caisses de pensions - OFS; övaluation de I1OFAS) 
Forme administrative Nombre Nombre Nombre Nombre 

dIP d'assurs demployeurs d'assurs par 
affihis employeur 

Institution collective 10 16945 3087 5 
Institution commune 60 235977 331009 7 
Forme mixte d'institution 108 535555 5492 98 
commune / collective  

Institution cre par un groupe, 414 459200 2548 180 
un holding ou une sociötä märe  

Institution d'un seul employeur 375 152825 375 408 
Total 967 114001502 44511 31 

Chiffres cIs 
des institutions de prvoyance semi-autonomes enregistres 1998 
(Statistigue 1998 des caisses de pensions - OFS; ävaluation de lOFAS) 
Forme administrative Nombre Nombre Nombre Nombre 

dIP d'assurs demployeurs d'assurs par 
affiIis employeur 

Institution collective 60 214210 19895 11 
Institution commune 34 118667 22040 5 
Forme mixte d'institution 7 678 20 34 
commune / collective  

Institution cre par un groupe, 347 60209 11 339 45 
un holding ou une sociätä märe  

Institution d'un seul employeur 854 64'527 854 76 
Total 1302 458291 441481 10 

Chiffres cIs 
des institutions de prvoyance collectives enregistr6es 1998 
(Statistigue 1998 des caisses depensions - OFS; ävaluation de 'OFAS) 
Forme administrative Nombre Nombre Nombre Nombre 

dIP d'assurs demployeurs d'assurs par 
_ 

affiuis employeur 
Institution collective 26 827602 1351556 6 
Institution commune 32 164504 27625 6 
Forme mixte d'institution 5 2061 193 11 
commune / collective  

Institution cre par un groupe, 116 56588 441 128 
un holding ou une sociätö märe  

Institution d'un seul employeur 375 42229 375 113 
Total 554 1092984 164'190J 7 



Cette statistique montre que les institutions de prövoyance s'assurent ägalement 
auprs d'un AV non seulement pour les risques de dcs et d'invalidit, mais 
aussi pour la prövoyance vieillesse, sans choisir la voie d'un contrat d'affiliation ä 
une institution collective ou commune. Parmi les institutions qui rassurent 
entirement leurs risques, il y avait certes, en 1998, 491 institutions dun seul 
employeur ou cres par un groupe, mais les 58 institutions collectives et 
communes constituaient de bin le secteur le plus important, avec leurs 163' 000 
employeurs affilis. Ceci veut dire que les affaires d'assurance collective, et donc 
Ja problmatique aborde ici du taux d'intröt minimal pour les assureurs-vie, 
sont dtermines par les affiliations ä des institutions collectives et communes. 
Ces institutions de prövoyance, gnralement importantes, assument la gestion 
de la prvoyance professionnelle conform6ment aux dispositions lgales pour les 
caisses de prvoyance qui y sont affili6es. Les AV assument pour ces institutions 
de prövoyance la couverture totale ou partielle de tous les risques associs ä Ja 
prvoyance professionnelle. 

Sur un total de prs de 250000 employeurs dans toute Ja Suisse qui occupent 
des travailleurs devant ötre assurös, 65 % ont une relation contractuelle avec les 
assureurs-vie par Je biais d'une assurance couvrant tous les risques et 15 % par 
Je biais d'une assurance risque uniquement. II s'agit pour l'essentiel de petites et 
trös petites entreprises qui sont affiliöes ä des institutions collectives (effectif 
moyen de six personnes pour l'assurance complöte, onze pour l'assurance 
risque) et ä des institutions communes (effectif moyen de six personnes pour 
l'assurance complöte, cinq pour l'assurance risque). Les grandes caisses de 
pensions autonomes assurent Ja majoritö des personnes assuröes (actifs et 
bönöficiaires de rentes), par contre les AV jouent un röle important pour la 
prövoyance professionnelle des petites et moyennes entreprises (PME). II faut en 
particulier observer que 'administration est rendue plus difficile dans ce segment 
et qu'elle devient inutilement coCiteuse de ce fait, car de nombreux employeurs ne 
fournissent les informations ncessaires ä l'assurance que de maniöre incomplöte 
ou tardive. On peut concbure que Ja LPP dans sa forme actuelle ne pourrait pas 
ötre applique sans Ja contribution des AV. 

5. Conditions cadres pour les institutions de prövoyance et les assureurs-vie 
et leurs differences 

Le but d'une IP est Ja protection de ses assurös contre les consquences 
conomiques de l'äge, de l'invaliditö et du döcös. Par contre, pour VAV, ce but 

n'est pas l'objectif final, mais le moyen d'atteindre le succös öconomique 
escomptö. Les AV sont des entrepreneurs qui souhaitent röaliser des bönöfices. II 
en rösulte forcöment que leurs conditions cadres sont difförentes de celles des IP 
et qu'ils ont ägalement des structures de coüts difförentes. Le systöme de la 
prövoyance professionnelle en Suisse est ainsi conu et il sert ä tous puisque 
toutes les entreprises ne sont pas en mesure de g&er leur propre institution de 
prövoyance, comme Vont montrö les donnöes prösent6es sous chiffre 4 ci-
dessus. 

La sous-commission s'est penchöe de maniöre plus approfondie sur les points 
suivants. 



5.1 Politique de placements des institutions de prövoyance et des assureurs-vie 

Dans la demande qu'elle a prsente au Conseil fdral, l'Association Suisse 
d'Assurances mentionne avant tout les possibilits restreintes de placements des 
capitaux. La sous-commission a donc procödä ä l'tude comparative des 
placements des AV d'une part, des IP d'autre part, afin de dterminer s'il y avait 
ou non une diff&ence notable entre eux. 

Les rapports de I'OFAP sur les institutions d'assurance prives en Suisse 
permettent de conclure que le portefeullle moyen des assureurs-vie se ventile 
comme suit: 

Portefeuille mayen des socits concessionnaires d'assurance-vie 
Catgories de placement Part en pourcentage du total du bilan 

1987 1996 1998 
Immeubles et terrains 16.3 11.2 9.6 
Actions et bons de participation 0.0 13.2 15.9 
Titres ä rendement fixe 40.2 39.5 39.5 
Hypothques 21.3 12.5 10.4 
Autres placements 22.2 23.6 24.6 
Total 100 100 100 
Total du bilan (en milliards de francs) 88.2 210.6 259.2 

Certes, on constate une prfrence marque pour des valeurs nominales et en 
particulier des titres ä rendement fixe, mais ceci est similaire pour les institutions 
de prvoyance: 

Portefeuille mayen des institutions de prvoyance enregistres, autonomes 
et semi- autonomes 
(Statistiques des caisses de pensions 1987, 1996, 1998- OFS) 
(Evaluation de lOFAS)  

Types de placement Part enpourcentage du total du bilan 
1987(*) 1996 1998 

Immeubles etterrains 18.7 15.5 13.4 
Actions et bons de participation 7.5 19.3 25.3 
Titres ä rendement fixe 28.5 31.3 31.3 
Hypothques 7.8 8.3 6.6 
Autres placements 37.5 25.6 23.4 
Total 100 100 100 
Total du bilan (en mi/Iiards de francs) 128.2 297.4 373.3 
(*) Les pourcentages pour 1987 ne sont pas tout ä fait comparables avec ceux des ann6es 1996 et 
1998, carles placements indirects ont ätö saisis de mani&e diff&ente. 
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Pour les IP, la part des valeurs nominales se situe entre 35 % et 40 %‚ alors que 
les AV ont rduit leur part de prs de 60 % en 1987 ä prs de 50 % en 1998. II n'y 
a donc pas de diff&ence notable dans les placements des AV et des IP 
enregistres autonomes ou semi-autonomes pour ce qui est des placements en 
valeurs nominales, ä risque plutöt faible. Toutefois, le risque sous-jacent n'est pas 
pris en compte, car il ne fait pas l'objet d'une saisie statistique. On peut 
cependant partir de l'id6e qu'il n'y a pas dans ce domaine de difförence 
fondamentate entre AV et IP. La croissance plus forte de la part des actions en 
1998 par rapport ä 1996 dans les IP peut trouver son origine dans le niveau plus 
bas des taux d'intöröt en 1998 pour les titres ä rendement fixe (voir le graphique 
sous chiffre 1). La sous-commission est pourtant davis que la politique de 
placement prudente selon i'avis de VASA est ögalement pratiquöe par les 
institutions de prvoyance. La sous-commission n'a donc pas poursuivi plus bin 
l'examen de ce point. 

5.2 Coüts 

Les difförences de la structure des coüts et de leur ampleur sont toujours mises 
en avant; on pense ici surtout aux frais d'administration. II y a d'un cötö la petite 
IP dune entreprise de taille moyenne qui ne döbite que les coüts directs qu'elle 
subit et qui fait assumer les autres frais administratifs par t'infrastructure interne 
de l'entreprise. De l'autre cöt, il y a Vinstitution collective d'un assureur-vie 
dösireux de faire des bn6fices et qui dolt reporter la totalitö de ses frais sur les 
caisses de prövoyance affiliöes et leurs assurös. La diff&ence ne se limite pas 
entre AV et IP: il peut ögalement y avoir des diff&ences importantes entre IP. 
Celles d'entre elles qui d6löguent la gestion de leur portefeuille dolvent avoir 
d'autres frais d'administration que celles qui g&ent elles-mömes leur avoir. II y a 
aussi des difförences pour les IP qui investissent dans l'immobilier, sebon que ces 
immeubles sont görs par VIP elle-möme ou que leur gestion est confiöe ä un 
tiers. 

II n'est donc gure possible de comparer entre eux les coüts des difförentes 
institutions apptiquant la prövoyance professionnelle. On risquerait en effet de 
comparer entre elles des situations qui ne sont pas les mömes. La comparabilitö 
est trs limite. 

En plus des structures de coüts g6n6ra1ement difficiles ä comparer pour 
l'ensemble des activitös d'assurance, on peut encore mentionner l'aspect suivant. 

Ä une exception prös (COOP Vie), toutes les socitös d'assurance-vie intervenant 
dans la prvoyance professionnelle sont des sociötös anonymes. Ils dolvent donc 
verser une partie des bönfices ralisös ä leurs actionnaires. Par contre, les IP 
autonomes et semi-autonomes n'ont aucun bnfice ä verser ä des tiers. Cette 
difförence provient de la nature möme du systöme et elbe ne peut donc pas servir 

fixer le taux d'intöröt minimal LPP plus prudemment. 

L'AV doit financer les frais d'administration par les primes ou par une part du 
rendement de ses placements. 

11 



5.3 Prescriptions en matire d'övatuation, söcurite 

5.3.1 Principes 

Les institutions de prvoyance enregistres doivent observer les dispositions de 
la LPP et de I'OPP 2. Pour es placements en capitaux, ce sont les articles 71 LPP 
et 49 ä 60 OPP 2 qui sont dterminants. D'aprs l'article 65 LPP, les IP doivent 
offrir en tout temps la garantie quelles peuvent remplir les engagements qu'elles 
assument. L'article 44 OPP 2 aux termes duquel une IP doit elIe-mme rsorber 
es dcouverts ne doit pas permettre pour autant une insuffisance de couverture, 
et ceci d'autant moins que la nouvelle rdaction de l'article 50 OPP 2 entrö en 
vigueur le ier  avril 2000 incite les IP ä constituer des rserves de fluctuations. 

Si la couverture des risques est transfre ä une socit d'assurance-vie 
concessionnaire, ceci se fait par le blais d'une police d'assurance-vie collective. 
La surveillance et le contröle de l'assureur-vie interviennent d'aprs les 
dispositions de la 101 sur la surveillance des assurances (LSA). Ce qui importe 
particuli&ement id, c'est le fait que les assureurs-vie garantissent les prestations 
contractuelles par des placements affectös au fonds de süretö et qu'il n'y a 
aucune obligation pour le preneur d'assurance de verser des compl6ments de 
primes si le fonds de süretö devait subir des pertes. Cette söcurit6 des 
prestations garanties doit ötre attestöe chaque annöe auprös de l'autoritö de 
surveillance (par le rapport du fonds de süretö qui est ötabli en rögle g6nöra1e 
aprös le bouclement annuel, le dernier dölai ätant fixä au 30 mai d'une annöe). 

Si une socitö d'assurance-vie assume le processus d'öpargne-vieil!esse, les 
placements de capitaux sont effectuös par l'assureur-vie et Vinstitution de 
prövoyance acquiert le droit aux prötentions d'assurance. Pour les placements en 
capitaux, l'assurance-vie est r6gie par la loi sur la garantie des obligations 
d6coulant del'assurance sur la vie, par la loi sur l'assurance directe sur la vie 
(LAssV) et par l'ordonnance sur l'assurance directe sur la vie (OAssV). 

Afin de protöger les assurs, le fonds de süretö, constituö en vue de garantir les 
prötentions d'assurances, ne doit prsenter aucun döcouvert et la preuve du 
döbit doit ötre fournie chaque annöe. Afin d'assurer la söcuritö nöcessaire en tout 
temps, les placements en actions ne peuvent ötre affectös au fonds de süretö  
que jusqu'ä concurrence de 90 % de leur cours boursier et les biens immobiliers 
que pour 90 % de la valeur d'estimation. Pour les titres ä rendement fixe, seule 
est autorisöe I'övaluation mathömatique ou l'övaluation seton la möthode 
damortissement des coüts (Amortized Cost). En plus, une marge de solvabilitö 
est explicitement requise. II s'agit des fonds propres dont l'assureur-vie doit 
apporter la preuve du montant et qui, pour l'essentiel, doivent s'ölever ä au moins 
4 % du capital de couverture. 
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La vue d'ensemble qui suit präsente les prescriptions d'valuation dterminantes 
et formule des propositions de modification. II apparaTt qu'il existe une divergence 
entre AV et IP. Les propositions d'amölioration des AV sont pertinentes. Ce d6bat 
est du ressort de I'OFAP et des AV. 

Selon les renseignements fournis par I'OFAP, la problmatique des prescriptions 
d'6valuation des placements sera poursuivie au sein de cet office. II devrait ötre 
possible de rsoudre cette problmatique dans le cadre des dispositions relatives 
aux placements au niveau de l'ordonnance. 

5.3.2 Prescriptions en matiöre d'vaIuation 
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5.3.3 Coüts du capital pour des prescriptions d'evaluation restrictives 

5.3.3.1 Affectation restreinte au fonds de sürete 

Comme il a ötö 1nd1qu6 plus haut, les biens immobiliers et les actions ne peuvent 
ötre affectös dans le fonds de süretö que jusqu'ä concurrence de 90 % de leur 
valeur de marchö ou de leur cours en bourse. D'aprös I'OPF 2, ces catögories de 
placements peuvent ötre valuöes ä 100 %. Cette inögalitö de traitement entre les 
AV et les IP entraTne des coüts du capital plus älevös pour les AV. En principe, 
l'affectation restreinte doit ötre compense par des avoirs supplömentaires ä 
financer avec les fonds propres. Le taux d'intröt pour les moyens Iis doit ötre 
appliquö au caicul des coüts du capital. En römunörant les fonds propres ä raison 
de 5 %‚ il rsutte, selon la structure du portefeuille, une döpense annuelle de 1 ä 
1,75 %o (pour un portefeuifle composä de 12 % de biens immobiliers et de 20 % 
d'actions, on arrive ä 1,6 %o = 32 % x 10% x 5 %). II en rösulte une röduction 
correspondante de Ja rentabilitö. En cas de rmunration plus ölevöe des fonds 
propres, cette döpense supplmentaire croTt en proportion. 
II faut toutefois constater que VIP dispose de la totalitö du rendement provenant 
des actions et des biens immobiliers; en particulier, les 10 % d'investissements 
suppImentaires ont galement un rendement qui devrait ötre correctement 
compensö avec Je rendement des fonds propres. 

5.3.3.2 La securite dans la pratique 

La couverture intgraIe des engagements par des placements de capitaux est 
prescrite par la loi aussi bien aux institutions de prövoyance de l'conomie prive 
qu'aux socitös d'assurance. Pour les socitös d'assurance s'y ajoute la garantie 
de tarif et Vobligation de präsenter en tout temps un bilan quiIibr. En raison du 
lien ätroit de l'assurance-vie collective avec l'activit6 professionnelle et donc avec 
l'övolution des salaires, Ja garantie de tarif perd quelque peu de son importance 
pendant l'expectative des prestations. Eile est toutefois substantielle pour les 
prestations döjä acquises (et surtout pour les rentes en cours), car la garantie de 
tarif est synonyme de promesse que le prix (c'est-ä-dire les primes) des 
prestations fixöes au döbut de I'assurance ne pourra pas ötre augmentö plus tard. 
II rösulte que les assureurs subissent naturellement de ce fait des coüts rsuItant 
du niveau des garanties et que ces coüts ont pour consquence une röduction du 
rendement. 

Les coüts sont expliquös au moyen de deux modöles. Le premier modöle sert ä 
caiculer le risque de couverture insuffisante (shortfall risk) avec un Intervalle de 
confiance ä 95 %‚ en se fondant sur un pontefeuille modöle de 80 % d'obligations 
et de 20 % d'actions. On obtient 'image suivante sur une p&iode de 5 ans en 
supposant une volatilitö des actions de 20 %: 

i1 



1.3 - 

Evolution du degrö de couverture 
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shortfafl risk sans sur-couverture 
(Intervalle de confiarice ä 95 %) 

0.8 

0.7 
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Dans le cas d'un excdent de couverture de 15 %‚ la probabilM de voir survenir 
une insuffisance de couverture dans cinq ans est inf&ieure ä 5 %. Les coüts de 
cet excdent de couverture se montent ä 7,5 %o annuellement. 

En pratique, le placement en actions prsuppose l'existence des rserves de 
fluctuations correspondantes. Au heu de ces rserves, on pourrait utiliser des 
options put, mais ce serait au dtriment du rendement. 

Dans le deuxime modle, le portefeuille d'actions est couvert par une option 
put afin d'ötre sür d'obtenirle rendement au taux d'int&ät minimal LPP. Avec le 
möme modöle de portefeuille (80 % d'obhigations et 20 % d'actions, volatihitö des 
actions de 20 %)‚ les coüts de ha garantie au möme horizon de cinq ans s'ölövent 

environ 8,6 %o annuellement. 

Modöle: rendement nöcessaire 4% 
obligations ä 5 ans 3,75% 
rendement sur les actions ä couvrir 

par une option put 5% 
x 5 % + (80 % x 3,75% = 4%) 

Option put sur 20 mihhions de francs d'actions pour garantir un rendement de 5 % 
sur un volume de placements de 100 mihhions de francs: 
4,3 milhions de francs (caicuh au mayen de ha formute dite de Black-Scholes; ih 
s'agit dun auxihiaire mathömatique destinö au calcul du prix d'une option 
europöenne). Les coüts d6pendent du taux des phacements sans risque 
momentanö. 

(20% 
vohatihitö des actions 20% 
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5.3.3.3 Coüts totaux 

Les coüts pour la säcuritö donn6e par les assureurs-vie, selon le modle et la 
situation du march6 des capitaux, se montent ä environ 0,85 ä 1 % 
annuellement. Ces coüts dpendent övidemment fortement des taux d'intröt du 
moment. Ils baissent lorsque les taux s'vent. 

La garantie de prestation du taux d'intröt minimal LPP entraTne ainsi des coüts 
de placements en capitaux qui peuvent ötre chiffrs. La probImatique rside 
toutefois dans les hypothses ä formuler pour les caiculs. II s'agit en principe de 
conjectures sur l'avenir. II est clair toutefois qu'une garantie de taux d'intöröt 
a San prix. Ceci vaut aussi bien pour les AV que pour les IP autonomes et 
semi-autonomes. 

Proposition des assureurs-vie pour supprimer les difförences 

Afin d'amliorer quelque peu les conditions cadres imposes aux assureurs-vie, 
les socits d'assurance-vie proposent que les prescriptions pour le fonds de 
süretä ne soient pas plus restrictives que celles de l'OPP 2 (voir la proposition 
formule sous chiffre 5.3.2). Pour l'ordonnance sur l'assurance-vie, ceci signifle 
que les articles 30 et 33 OAssV devraient ötre modifis dans le sens que les titres 
de participation pourraient ötre affects ä 100 % de leur cours en bourse et les 
biens immobiliers ä 100 % de leur valeur d'estimation. 

Consöquences de la suppression des diff&ences 

Les modifications proposes de l'ordonnance sur l'assurance-vie et la proposition 
que le fonds de süretö des assureurs-vie ne soit pas soumis ä des conditions plus 
restrictives que les dispositions de I'OPP 2 am6lioreraient certes I'ägalitä de 
traitement des assureurs-vie et des institutions de prvoyance autonomes et 
semi-autonomes, mais sans toutefois atteindre I'ögalitä de traitement complte. 
Ceci ne saurait §tre chang, car les particularits des garanties de tarif et de 
l'interdiction de toute insuffisance de couverture pour les assureurs-vie (voir sous 
chiffre 5.3.3.2 ci-dessus) doivent subsister: elles comptent en effet parmi es 
principes fondamentaux de l'assurance-vie. 
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8. Recommandation ä la Commission fdraIe de la prevoyance professionnelle 

La sous-commission a v6rifi l'aspect de la problmatique de la rglementation 
du taux dintröt minimal LPP du point de vue des assureurs-vie en examinant si 
es points de vue des AV et des IP pouvaient ötre rapprochs. 

La sous-commission estime avoir trouvö une solution avec les propositions 
formules par les assureurs-vie (voir sous chiffre 6 ci-dessus) en relation avec la 
proposition de la sous-commission traitant de l'adaptation du taux d'intröt 
minimal LPP au d6veloppement de l'conomie (voir le rapport sur la possibilitä de 
se fonder sur les taux d'intrt rels et non sur les taux nominaux pour fixer les 
prescriptions de taux minimaux pour les institutions de prvoyance). 

La sous-commission remet en consquence le präsent rapport ä la Commission 
fdraIe de la prvoyance professionnelle pour qu'elle en prenne connaissance; 
eile propose de ciasser le mandat du 26 avril 1999, celui-ci ayant ötö tra1t6. 

La Commission fdraie de la prvoyance professionnelle n'en a ämis aucune 
objection tors de sa sance du 29 novembre 2000. Eile a, au contraire, propos6 
de soumettre aussi au Conseit fd&al ce rapport comme compiment au rapport 
sur la possibilitä de fonder les prescriptions de taux d'int&öt minimaux sur des 
taux rels et non sur des taux nominaux. 

ii;] 



Liste des membres de la sous-commission 

La sous-commission ätait compose des membres suivants: 

Präsident Bernd Herzog 
Office fd&aI des assurances sociales (OFAS) 

Membres de la Commission 
de la prvoyance professionnelle 

Hans Bieri (jusqu'au 31 dcembre 1997) 
Dr Olivier Deprez 
Dr Blaise Matthey 
Colette Nova 
Arnold Schneiter (depuis le 14 septembre 1998) 
Jean-Marc Wanner (depuis le 1 e dc. 1999) 

Reprsentante de l'Association 
Suisse d'Assurances (ASA) 

Dr Marianne Ort 

Experts 
Hans Bieri (depuis le lerjanvier  1998) 
Dr Ernst Rätzer 

Repräsentant de 
I'administration fdrale, SECO 

Dr Max Zumstein 

Les reprsentants suivants de l'administration fd&ale ont ägalement particip 
aux dlib&ations: 

OF des assurances prives Peter Streit 

OF des assurances sociales Jean-Pierre Landry, Claude Schafer, 
Dr Ingo Strauss, Anton Streit 

Le procs-verbal a ötä tenu par les collaborateurs suivants de l'OFAS: 

Dietrich Schwab, Marie-Claude Sommer 
et 
Kurt Schluep, Lalanirina Schnegg 
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Beiträge zur sozialen Sicherheit 

In dieser Reihe veröffentlicht das Bundesamt für Sozialversicherung Forschungsberichte (fett 
gekennzeichnet) sowie weitere Beiträge aus seinem Fachgebiet. Bisher wurden publiziert: 

Aspects de la securite sociale 

Sous ce titre, 1'Office fdral des assurances sociales public des rapports de recherche (signals en 
gras) ainsi que d'autres contributions relevant de son champ d'activit. Ont djt 6t6 publis: 

Aspetti della sicurezza sociale 

Sotto questo titolo, 1'Ufficio federale delle assicurazioni sociali pubblica dei rapporti di ricerca 
(segnalati in grassetto) nonch6 altri contnbuti inerenti alla sua sfera d'attivit. La maggior parte dei 
rapporti appare in tedesco e in francese. 

Bezugsquelle 
Bestellnummer 
Source 
N°  de commande 

Forschungsbericht: Wolfram Fischer, Möglichkeiten der Leistungsmessung EDMZ* 
in Krankenhäusern: Überlegungen zur Neugestaltung der schweizerischen 318.010.1/94 d 
Krankenhausstatistik. Nr. 1/94  

Rapport de recherche: Wolfram Fischer, Possibilit6s de mesure des OCFIM* 
Prestations hospitalires: consid6rations sur une reorganisation de la statistique 318.010.1/94 f 
hospitalire. N°  1/94  

Rapport de recherche: Andr6 Bender, M. Philippe Favarger, Dr. Martin OCFIM* 

Hoesli: Evaluation des biens immobiliers dans les institutions de prvoyance. 318.010.2/94 f 
No 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 

Forschungsbericht: BRAINS: Spitex-Inventar. Nr. 5/94 EDMZ* 
318.010.5/94 d 

Rapport de recherche: BRAINS: Inventaire du Spitex. No 5/94 OCFIM* 
318.010.5/94f 

Forschungsbericht: Jacob van Dam, Hans Schmid: Inso1venzversicherung in EDMZ* 

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

* EDMZ = Eidgenössische Drucksachen- und Materialzentrale, 3000 Bern 
*OCFIM = Office fd&al des imphms et du mat&iel, 3000 Berne 
* UCFSM = Ufficio centrale federale degli stampati e del materiale, 3000 Berna 

** BSV = Bundesamt für Sozialversicherung, Informationsdienst, 3003 Bern 
** OFAS = Office fdral des assurances sociales, Service d'information, 3003 Berne 
** UFAS = Ufficio federale delle assicurazioni sociali, Servizio informazione, 3003 Berna 



Bezugsquelle 
Bestellnummer 
Source 
N°  de commande 

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

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

Forschungsbericht: IPSO: Peter Farago. Verhütung und Bekämpfung der EDMZ* 

Armut: Möglichkeiten und Grenzen staatlicher Massnahmen. Nr. 3/95 318.010.3/95 d 

Rapport de recherche: IPSO: Peter Farago. Prvenir et combattre la pauvret: OCFIM* 

forces et limites des mesures prises par l'Etat. N° 3/95 318.010.3/95 f 

Bericht des Eidgenössischen Departementes des Innern zur heutigen EDMZ* 

Ausgestaltung und Weiterentwicklung der schweizerischen 3-Säulen- 1 318.012.1/95 d 
Konzeption der Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge. Oktober 1995 

Rapport du Ddpartement fd6ra1 de l'int6rieur concernant la structure actuelle et OCFIM* 

le ddveloppement futur de la conception helv&ique des trois piliers de la 318.012.1/95 f 
prdvoyance vieillesse, survivants et invalidit. Octobre 1995 

Rapporto del Dipartimento federale dell'interno concemente la struttura attuale UCFSM* 

e l'evoluzione futura della concezione svizzera dei 3 pilastri della previdenza 318.012.1/95 i 
per la vecchiaia, i superstiti e 1'invalidit. Ottobre 1995  

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

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

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

- Was ändert sich im Gesundheitswesen? Die Referate. Teil II 196.538 

Interdepartementale Arbeitsgruppe "Finanzierungsperspektiven der EDMZ* 

Sozialversicherungen" (IDA FiSo 1): Bericht über die Finanzierungs- 318.012.1/96 d 
perspektiven der Sozialversicherungen (unter besonderer Berücksichtigung der 
demographischen Entwicklung). Nr. 1/96  

Groupe de travail interddpartemental "Perspectives de financement des OCFIM* 

assurances sociales" (IDA FiSo): Rapport sur les perspectives de financement 318.012.1/96 f 

des assurances sociales (eu gard en particulier ä l'volution dmographique). 
N° 1/96  

Forschungsbericht: Laura Cardia-Vonche et al.: Familien mit EDMZ* 

alleinerziehenden Eltern. Nr. 1/96 318.010.1/96 d 

Rapport de recherche: Laura Cardia-Vonche et al.: Les familles OCFIM* 

monoparentales. N° 1/96 318.010.1/96 f 

Bericht der Arbeitsgruppe "Datenschutz und Analysenliste / BSV** 

Krankenversicherung". Nr. 2/96 96.567 

Rapport du groupe de travail 'Protection des donnes et liste des analyses / OFAS** 

assurance-maladie". N° 2/96 96.568 

* EDMZ = Eidgenössische Drucksachen- und Materialzentrale, 3000 Bern 
* OCFIM = Office fdral des imprims et du mat&iel, 3000 Berne 
* UCFSM = Ufficio centrale federale degli stampati e dcl materiale, 3000 Berna 

** BSV = Bundesamt für Sozialversicherung, Informationsdienst, 3003 Bern 
** OFAS = Office fddral des assurances sociales, Service d'information, 3003 Berne 
** UFAS = Ufficio federale delle assicurazioni sociali, Servizio informazione, 3003 Bema 



Bezugsquelle 
Bestellnummer 
Source 
N°  de commande 

Berufliche Vorsorge: Neue Rechnungslegungs- und Anlagevorschriften; EDMZ* 
Regelung des Einsatzes der derivativen Finanzinstrumente; Verordnungstext / 318.010.3/96 d 
Erläuterungen / Fachempfehlungen. Nr. 3/96  

Prvoyance professionnelle: Nouvelies prescriptions en matire d'&ablissement OCFIM* 

des comptes et de placements. Rg1ementation concernant l'utilisation des 318.010.3/96 f 

instruments financiers d&ivds. Texte de lordonnance / commentaire / 
recommandations. No 3/96 

Previdenza professionale: Nuove prescrizioni in materia di rendiconto e di UCFSM* 

investimenti. Regolamentazione concernente l'impiego di strumenti finanzian 310.010.3/961  
derivati. N°  3/96  

Forschungsbericht: Martin Wechsler, Martin Savioz: EDMZ* 

Umverteilung zwischen den Generationen in der Sozialversicherung und im 318.010.4/96 d 
Gesundheitswesen. Nr. 4/96 

Forschungsbericht: Wolfram Fischer: Patientenklassifikationssysteme zur EDMZ* 

Bildung von Behandlungsfaligruppen im stationären Bereich. Nr. 1/97 318.010.1/97 d 

Forschungsbericht: Infras: Festsetzung der Renten beim Altersrücktritt und EDMZ* 

ihre Anpassung an die wirtschaftliche Entwicklung. Überblick über die 318.010.2/97 d 
Regelungen in der EU. Nr. 2/97  

Forschungsbericht: Heinz Schmid: Prämiengenehmigung in der EDMZ* 

Krankenversicherung. Expertenbericht. Nr. 3/97 318.010.3/97 d 

Rapport de recherche: Heinz Schmid: Proc6dure d'approbation des primes OCFII\/I* 

dans l'assurance-maladie. Expertise. No 3/97 318.010.3/97 f 

Forschungsbericht: Eine Zusammenarbeit zwischen IPSO und Infras: EDMZ* 

Perspektive der Erwerbs- und Lohnquote. Nr. 4/97 318.010.4/97 d 

Forschungsbericht: Stefan Spycher, BASS: Auswirkungen von Regelungen EDMZ* 

des AHV-Rentenalters auf die Sozialversicherungen, den Staatshaushalt und 318.010.5/97 d 
die Wirtschaft. Nr. 5/97  

Forschungsbericht: Günther Latzel, Christoph Andermatt, Rudolf Walther, EDMZ* 

BRAINS: Sicherung und Finanzierung von Pflege- und Betreuungsleistungen 318.010.6/97 d 
bei Pfiegebedürftigkeit. Band 1 und II. Nr. 6/97 

*EDMZ = Eidgenössische Drucksachen- und Materialzentrale, 3000 Bern 
* OCFIM = Office fdral des imprims et du matriel, 3000 Berne 
* UCFSM = Ufficio centrale federale degli stampati e de] materiale, 3000 Bema 

** BSV = Bundesamt für Sozialversicherung, Informationsdienst, 3003 Bern 
** OFAS = Office fd&al des assurances sociales, Service dinformation, 3003 Berne 
** T.JFAS = Ufficio federale delle assicurazioni sociali, Servizio informazione, 3003 Berna 



Bezugsquelle 
Bestellnummer 
Source 
N°  de commande 

Interdepartementale Arbeitsgruppe "Finanzierungsperspektiven der EDMZ* 

Sozialversicherungen (IDA FiSo) 2": Analyse der Leistungen der 318.012.1/97 d 
Sozialversicherungen; Konkretisierung möglicher Veränderungen für drei 
Finanzierungsszenarien.  

Groupe de travail interdpartemental "Perspectives de financement des OCFIM* 
assurances sociales (IDA FiSo) 2": Analyse des prestations des assurances 318.012.1/97 f 
sociales; Concr&isation de modifications possibles en fonction de trois 
scnarios financiers. 

* EDMZ = Eidgenössische Drucksachen- und Materialzentrale, 3000 Bern 
*OCFIM = Office fd6ra1 des imprims et du mat&iel, 3000 Berne 
* UCFSM = Ufficio centrale federale degli stampati e del materiale, 3000 Berna 

** BSV = Bundesamt für Sozialversicherung, Informationsdienst, 3003 Bern 
** OFAS = Office fdra1 des assurances sociales, Service dinformation, 3003 Berne 

UFAS = Ufficio federale delle assicurazioni sociali, Servizio informazione, 3003 Berna 



Bezugsquelle 
Bestellnummer 
Source 
N°  de commande 

Publikationen zurUntersuchung "Neue Formen der Krankenversicherung" 

Publications relatives I'&ude des nouvelies formes d'assurance-maladie 

Übersicht - Synthse  

Forschungsbericht: Rita Baur, Wolfgang Hunger, Klaus Kämpf, Johannes EDMZ* 

Stock (Prognos AG): Evaluation neuer Formen der Krankenversicherung. 318.010.1/98 d 

Synthesebericht. Nr. 1/98  

Rapport de recherche: Rita Baur, Wolfgang Hunger, Klaus Kämpf, Johannes OCFIM* 

Stock (Prognos AG): Rapport de synthse: Evaluation des nouveaux modles 318.010.1/98 f 

d'assurance-maladie. No 1/98 

Materialienberichte / Befragungen - Dossiers techniques / Enqutes 
r Forschungsbericht: Rita Baur, Doris Eyett (Prognos AG): Die Wahl der EDMZ* 

Versicherungsformen. Untersuchungsbericht 1. Nr. 2/98 318.010.2/98d 

Forschungsbericht: Rita Baur, Doris Eyett (Prognos AG): Bewertung der EDMZ* 

ambulanten medizinischen Versorgung durch HIMO-Versicherte und 318.010.3/98 d 

traditionell Versicherte. Untersuchungsbericht 2. Nr. 3/98 

Forschungsbericht: Rita Baur, Doris Eyett (Prognos AG): Selbstgetragene EDMZ* 

Gesundheitskosten. Untersuchungsbericht 3. Nr. 4/98 318.010.4/98 d 

Forschungsbericht: Rita Baur, Armin Ming, Johannes Stock, Peter Lang EDMZ* 

(Prognos AG): Struktur, Verfahren und Kosten der HMO-Praxen. 318.010.5/98 d 

Untersuchungsbericht Nr.  _4._ _5/98  

Forschungsbericht: Johannes Stock, Rita Baur, Peter Lang (Prognos AU); EDMZ* 

Prof. Dr. Dieter Conen: Hypertonie-Management. Ein Praxisvergleich 318.010.6/98 d 

zwischen traditionellen Praxen und HMOs. Nr. 6/98  

Materialienberichte - Dossiers techniques  

Forschungsbericht: Stefan Schütz et al.: Neue Formen der EDMZ* 

Krankenversicherung: Versicherte, Leistungen, Prämien und Kosten. 318.010.7/98 d 

Ergebnisse der Administrativdatenuntersuchung, 1. Teil. Nr. 7/98  

Forschungsbericht: Herbert Känzig et al.: Neue Formen der Krankenver- EDMZ* 

sicherung: Alters- und Kostenverteilungen im Vergleich zu der traditionellen 318.010.8/98 d 

Versicherung. Ergebnisse der Administrativdatenuntersuchung, 

2. Teil. Nr. 8/98  

Rapport de recherche: Gabriel Sottas et al.: Donmies administratives de OCFIM* 

l'assurance-maladie: Analyse de qualit, statistique lmentaire et base pour les 318.010.9/98 f 

exploitations. No 9/98  

Die Fragebogen der Versichertenbefragung (5 Teile) sind erhältlich bei: Bundesamt für 

Sozialversicherung, Sektion Statistik, Hr. Herbert Känzig, 3003 Bern (Tel. 031 / 322 91 48) 

* EDMZ = Eidgenössische Drucksachen- und Materialzentrale, 3000 Bern 
* OCFIM = Office fdral des imprimds et du mat&iel, 3000 Berne 
* UCFSM = Ufficio centrale federale degli stampati e del materiale, 3000 Berna 

** BSV = Bundesamt für Sozialversicherung, Informationsdienst, 3003 Bern 
** OFAS = Office fdral des assurances sociales, Service d#information,  3003 Berne 
** UFAS = Ufficio federale delle assicurazioni sociali, Servizio informazione, 3003 Berna 



Bezugsquelle 
Bestellnummer 
Source 
N°  de commande 

Forschungsbericht: Tobias Bauer, (BASS): Kinder, Zeit und Geld. Eine EDMZ* 

Analyse der durch Kinder bewirkten finanziellen und zeitlichen Belastungen 318.010.10/98 d 
von Familien und der staatlichen Unterstützungsleistungen in der Schweiz 
Mitte der Neunziger Jahre. Nr. 10/98  

Forschungsbericht: Tobias Bauer (BASS): Auswirkungen von Leistungs- EDMZ* 

veränderungen bei der Arbeitslosenversicherung. Im Aufrag der 318.010.11/98 d 
IDA FiSo 2.Nr. 11/98  

Forschungsbericht: Stefan Spycher (BASS): Auswirkungen von EDMZ* 

Leistungsveränderungen bei der Witwenrente. Im Auftrag der 318.010.12/98 d 
DA FiSo 2. Nr. 12/98 

Forschungsbericht: Andre Müller, Felix Walter, Renger van Nieuwkoop EDMZ* 

(ECOPLAN); Stefan Felder: Wirtschaftliche Auswirkungen von Reformen der 318.010.13/98 d 
Sozialversicherungen. DYNASWISS - Dynamisches allgemeines Gleich- 
gewichtsmodell für die Schweiz. Im Auftrag der IDA FiSo 2. Nr. 13/98  

Forschungsbericht: S.P. Mauch, R. Iten, S. Banfi, D. Bonato, T. von Stokar EDMZ* 

(INFRAS); B. Schips, Y. Abrahamsen (KOF/ETH): Wirtschaftliche 318.010.14/98 d 
Auswirkungen von Reformen der Sozialversicherungen. Schlussbericht der 
Arbeitsgemeinschaft INFRAS/KOF. Im Auftrag der DA FiSo 2. Nr. 14/98 

Forschungsbericht: Spartaco Greppi, Raymond Rossel, Wolfram Strüwe EDMZ* 

(BFS): Der Einfluss des neuen Krankenversicherungsgesetzes auf die 318.010.15/98 d 
Finanzierung des Gesundheitswesens. Bericht im Rahmen der 
Wirkungsanalyse KVG. Nr. 15/98  

Rapport de recherche: Spartaco Greppi, Raymond Rossel, Wolfram Strüwe OCFIM* 

(OFS): Les effets de la nouvelle loi sur l'assurance-maladie dans le 318.010.15/98 f 
financement du systme de sant. Rapport dtabli dans le cadre de l'analyse des 
effets de la LAMal. No 15/98  

Bundesamt für Sozialversicherung (Herausgeber), Forum 1998 über das EDMZ* 

Rentenalter / sur l'ge de la retraite. Die Referate / Les exposs des 318.010.16/98 df 
conf&enciers (April/avril 1998), Nr. 16/98 

Forschungsbericht: Robert E. Leu, Stefan Bum' , Peter Aregger: Armut und EDMZ* 

Lebensbedingungen im Alter. Nr. 17/98 318.010.17/98 d 

Prof. Dr. Thomas Koller: Begünstigtenordnung zweite und dritte Säule. EDMZ* 

Gutachten. Nr. 18/98 318.010.18/98 d 

Prof. Dr. Thomas Koller: L'ordre des b6n6ficiaires des deuxime et troisime OCFIM* 

piliers. Rapport dexpertise. No 18/98 318.010.18/98 f 

*EDMZ = Eidgenössische Drucksachen- und Materialzentrale, 3000 Bern 
*OCFIM = Office fdd&al des imprims et du mat&iel, 3000 Beme 
* UCFSM = Ufficio centrale federale degli stampati e del materiale, 3000 Berna 

** BSV = Bundesamt für Sozialversicherung, Informationsdienst, 3003 Bern 
** OFAS = Office fddral des assurances sociales, Service dinformation, 3003 Beme 
** UFAS = Ufficio federale delle assicurazioni sociali, Servizio informazione, 3003 Berna 



Bezugsquelle 
Bestellnummer 
Source 
N° de commande 

Forschungsbericht: Mikroökonomische Effekte der 1. BVG-Revision.  EDMZ* 

Schlussbericht.INFRAS. Nr. 19/98 d 318.010.19/98 d 

Rapport de recherche: INFRAS: Effets microconomiques de la 1 r6vision OCFIM* 

de la LPP. Rapport final N°  19/98 318.010.19/98 f 

Forschungsbericht: Makroökonomische Effekte der 1. BVG-Revision. EDMZ* 

Schlussbericht. KOF/ETHZ, Zürich. Nr. 20/98 d 318.010.20/98 d 

Rapport de recherche: KOF/ETHZ: Effets macroconomiques de la OCFIM* 
ire revision de la LPP. Rapport final N°  20/98 318.010.20/98 f 

Forschungsbericht: Die sozialpolitische Wirksamkeit der Prämien- EDMZ* 

verbilligung in den Kantonen (Wirkungsanalyse KVG); Dr. Andreas Baithasar; 318.010.21./98 d 

Interface Institut für Politikstudien; Nr. 21/98 d 

Rapport de recherche: Dr. Andreas Balthasar (Interface Institut d&udes OCFIM* 

politiques): Efficacit sociopolitique de la rduction de primes dans les cantons 318.010.21/98 f 

(Analyse des effets de la LAMal). N°  21/98 

Forschungsbericht: Stefan Spycher (BASS): Wirkungsanalyse des EDMZ* 

Risikoausgleichs in der 1/99 _Krankenversicherung. _Nr. 318.010.1/99 d 

Forschungsbericht: Kurzfassung von 1/99. Nr. 2/99 EDMZ* 

318.010.2/99 d 

Rapport de recherche: Condens du n°  1/99. N°  2/99 OCFIM* 

318.010.2/99 f 

Rapport de recherche: Institut de sant et d'6conomie ISE en collaboration OCFIM* 

avec l'Institut du Droit de la Sant JDS: Un carnet de sant en Suisse? Etude 318.010.3/99 f 

d'opportunit6. N°  3/99 

Forschungsbericht: Inhaltsanalyse von Anfragen bei PatientInnen- und OCFIM* 

Versichertenorganisationen (Wirkungsanalyse KVG). Dr. med. Karin Faisst 318.010.4/99 d 

MPH, Dr. med. Julian Schilling, Institut für Sozial- und Präventivmedizin der 

Universität Zürich. Nr.4/99 

Bundesamt für Sozialversicherung (Herausgeber). Bedarfsleistungen an Eltern. OCFIM* 

Öffentliche Fachtagung, Referate / Congrs de sp&ialistes ouvert, Exposs. 318.010.5/99 df 

Zürich. Nr. 5/99 

Forschungsbericht: Die ärztliche Beurteilung und ihre Bedeutung im EDMZ* 

Entscheidverfahren über einen Rentenanspruch in der Eidg. Invaliden- 318.010.6/99 d 

versicherung. Ruth Bachmann, Cornelia Furrer (Interface, Institut für 

Politikstudien). Nr. 6/99 

*EDMZ = Eidgenössische Drucksachen- und Materialzentrale, 3000 Bern 
* OCFIM = Office fdral des imprims et du mat&iel, 3000 Berne 
* UCFSM = Ufficio centrale federale degli stampati e dcl materiale, 3000 Bema 

** BSV = Bundesamt für Sozialversicherung, Informationsdienst, 3003 Bern 
** OFAS = Office fdral des assurances sociales, Service d'information, 3003 Berne 
** UFAS = Ufficio federale delle assicurazioni sociali, Servizio informazione, 3003 Bema 



Bezugsquelle 
Bestellnummer 
Source 
N°  de commande 

Forschungsbericht: Christopher Prinz, Europäisches Zentrum für Wohl- EDMZ * 

fahrtspolitik und Sozialforschung, Wien: Invalidenversicherung: Europäische 318.010.7/99 d 
Entwicklungstendenzen zur Invalidität im Erwerbsalter. Band 1 (Vergleichende 
Synthese). Nr. 7/99  

Forschungsbericht: siehe Nr. 7/99. Band 2 (Länderprofile). Nr. 8/99 EDMZ * 

318.010.8/99 d 

Forschungsbericht: Bekämpfung sozialer Ausgrenzung. Band 3. Sozialhilfe in EDMZ * 

Kanada und in der Schweiz. (OECD). Nr. 9/99 318.010.9/99 d 

Forschungsbericht: Karin Faisst, Julian Schilling, Institut für Sozial- und EDMZ * 

Präventivmedizin der Universität Zürich: Qualitätssicherung - Bestan- 318.010.10/99 d 
desaufnahme. (Wirkungsanalyse KVG). Nr. 10/99 

Forschungsbericht: Neue Finanzordnung mit ökologischen Anreizen: EDMZ * 

Entlastung über Lohn- und MWST-Prozente? Ecoplan. Nr. 1/00 318.010.1/00 d 

Forschungsbericht: Freie Wahl der Pensionskasse: Teilbericht. EDMZ * 

PRASA. Nr. 2/00 318.010.2/00 d 

Forschungsbericht: Stefan Spycher, BASS: Reform des Risikoausgleichs in EDMZ * 

der Krankenversicherung? Studie 2: Empirische Prüfung von Vorschlägen zur 318.010.3/00 d 
Optimierung der heutigen Ausgestaltung (Wirkungsanalyse KVG). Nr. 3/00 

Forschungsbericht: Wilhelmine Stürmer, Daniela Wendland, Ulrike Braun, EDMZ * 

Prognos: Veränderungen im Bereich der Zusatzversicherung aufgrund des 318.010.4/00 d 
KVG (Wirkungsanalyse KVG). Nr. 4/00  

Forschungsbericht: Spartaco Greppi, Heiner Ritzmann, Raymond Rossel, EDMZ * 

Nicolas Siffert, Bundesamt für Statistik: Analyse der Auswirkungen des KVG 318.010.5/00 d 
auf die Finanzierung des Gesundheitswesens und anderer Systeme der sozialen 
Sicherheit. Nr. 5/00  

Rapport de recherche: Spartaco Greppi, Heiner Ritzmann, Raymond Rossel, OCFIM* 
Nicolas Siffert, Office fdddral de la Statistique: Analyse des effets de la LAMal 318.010.5/00 f 
dans le financement du systeme de sant et dautres rgimes de protection 
sociale. N° 5/00  

Bundesamt für Sozialversicherung (Herausgeber). Tagungsband der EDMZ * 

Arbeitstagung des Eidg. Departement des Innern: Massnahmen des KVG zur 318.010.6/00 dfi 
Kostendämpfung / La LAMal, instrument de matrise des 
coüts / Misure della LAMal per il contenimento dei costi. N°  6/00 

Forschungsbericht: Auswirkungen des KVG im Tarifbereich (Wirkungs- EDMZ* 
nalyse_KVG); INFRAS, Zürich. Nr. 7/00 318.010.7/00 d 

*EDMZ = Eidgenössische Drucksachen- und Materialzentrale, 3000 Bern 
*OCFIM = Office fd6ra1 des imprims et du matdriel, 3000 Berne 
* UCFSM = Ufficio centrale federale degli stampati e dcl materiale, 3000 Berna 

** BSV = Bundesamt für Sozialversicherung, Informationsdienst, 3003 Bern 
** OFAS = Office fdraI des assurances sociales, Service dinformation, 3003 Berne 
** IJFAS = Ufficio federale delle assicurazioni sociali, Servizio informazione, 3003 Berna 



Bezugsquelle 
Bestellnummer 
Source 
N°  de commande 

Rapport de recherche: Beat Sterchi, Marcel Egger, Vronique Merckx (Ernst OCFIM* 

& Young Consulting AG, Bern): Faisabilit d'un „chque-service". N°  8/00 318.010.8/00 f 

Rapport de recherche: Jacques-Andrd Schneider, avocat, docteur en droit, OCFIM* 

charg6 de cours, Universit6 de Lausanne: A-propos des normes comptables 318.010.9/00 f 
lAS 19 et FERJRPC 16 et de la prdvoyance professionnelle suisse. N°  9/00 

Forschungsbericht: Leo Aarts, Philipp de Jong (Aarts & de Jong B.V.., Den EDMZ * 

Haag); Christopher Prinz (Europäisches Zentrum für Wohlfahrts-politik und 318.010.10/00 d 

Sozialforschung, Wien): Determinanten der Inanspruchnahme einer 

Invalidenrente - Eine Literaturstudie. Nr. 10/00 

Forschungsbericht: Stefan Spycher (BASS), Robert E. Leu (Volkswirt- EDMZ * 

schaftliches Institut der Universität Bern): Finanzierungsalternativen in der 318.010.11/00 d 

obligatorischen Krankenpflegeversicherung. Nr. 11/00 

Rapport de recherche: M. Polikowski, R. Lauffer, D. Renard, B. Santos- OCFIM* 

Eggimann (Institut Universitaire de Mdecine Sociale et Prdventive de 318.010.12/00 f 
Lausanne): Analyse des effets de la LAMal: Le «catalogue des prestations» est- 

ii suffisant pour que tous accdent ä des soins de qualit? 

N°  12/00 

Forschungsbericht: Kurt Wyss: Entwicklungstendenzen bei Integrations- EDMZ * 

massnahmen der Sozialhilfe. Nr. 13/00 318.010.13/00 d 

Rapport de recherche: Kurt Wyss: Evolution des mesures d'intgration de OCFIM* 

l'aide sociale. N°  13/00 318.010.13/00 f 

Rapport de recherche: Ariane Ayer, &atrice Despiand, Dominique OCFIM* 

Sprumont, Institut de droit de la sant, Universit de Neuch5tel: Analyse 311J110,14/011 f 
juridique des effets de la LAMal: Catalogue des prestations et procddures. 

N° 14/00 
 

Forschungsbericht: Rita Baur, Ulrike Braun, Prognos: Bestandsaufnahme EDMZ * 

besonderer Versicherungsformen in der obligatorischen Krankenversicherung 318.010.15/00 d 

(Wirkungsanalyse KVG). Nr. 15/00 

Rapport de recherche: Maryvonne Gognalons-Nicolet, Jean-Marie Le Goff, OCFIiM* 

H6pitaux Universitaires de Genve: Retraits anticips du marchd du travail 318.010.1/01 f 
avant l'ge AVS: un ddfi pour les politiques de retraite en Suisse. N°  1/01 

Forschungsbericht: Andreas Balthasar, Interface Institut, Luzern: Die EDMZ * 

Sozialpolitische Wirksamkeit der Prämienverbilligung in den Kantonen: 318.010.2/01 d 

Monitoring 2000 (Wirkungsanalyse KVG). Nr. 2/01 

* EDMZ = Eidgenössische Drucksachen- und Materialzentrale, 3000 Bern 
* OCFIM = Office fdral des imprimds et du matdriel, 3000 Berne 
* UCFSM = Ufficio centrale federale degli stampati e del materiale, 3000 Berna 

** BSV = Bundesamt für Sozialversicherung. Informationsdienst, 3003 Bern 
** OFAS = Office fdddral des assurances sociales, Service dinformation, 3003 Beme 
** UFAS = Ufficio federale delle assicurazioni sociali, Servizio informazione, 3003 Berna 



Bezugsquelle 
Bestellnummer 
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N°  de commande 

Rapport de recherche: Andreas Baithasar, Interface Institut, Lucerne: OCFIM* 

Efficacit6 sociopolitique de la r6duction de primes dans les cantons. 318.010.2/01 f 

(Analyse des effets de la LAMal).N°  2/01  

Forschungsbericht: Matthias Peters, Verena Müller, Philipp Luthiger, IPSO: EDMZ * 

Auswirkungen des Krankenversicherungsgesetzes auf die Versicherten. 318.010.3/01 d 
(Wirkungsanalyse KVG). Nr. 3/01  

Forschungsbericht: Rita Baur, Andreas Heimer, Prognos: Wirkungsanalyse EDMZ * 

KVG: Information der Versicherten. Nr. 4/01 318.010.4/01 d 

Forschungsbericht: Andreas Balthasar, Oliver Bieri, Cornelia Furrer, EDMZ * 

Interface Institut, Luzern: Evaluation des Vollzugs der Prämienverbilligung 318.010.5/01 d 
(Wirkungsanalyse KVG). Nr. 5/01  

Rapport de recherche: Andreas Baithasar, Oliver Bieri, Cornelia Furrer, OCFIM* 

Interface Institut, Lucerne: Evaluation de l'application de la rduction de 3 18.010.5/01 f 
primes (Analyse des effets de la LAMal). N°  5/01  

Forschungsbericht: Stephan Hammer, Raffael Pulli, Rolf Iten, Jean-Claude EDMZ * 

Eggimann, Infras, Zürich: Auswirkungen des KVG auf die Versicherer 318.010.6/01 d 
(Wirkungsanalyse KVG). Nr. 6/01  

Persönlichkeitsschutz in der sozialen und privaten Kranken- und Unfaliver- EDMZ * 

sicherung. Bericht einer Expertenkommission. Nr. 7/01 318.010.7/01 d 

Protection de la personnalit dans l'assurance-maladie et accidents sociale et OCFIM* 

priv&. Rapport d'une commission d'experts. N°  7/01 318.010.7/01 f 

Forschungsbericht: Stephan Hammer, Raffael Pulli, Nicolas Schmidt, Rolf EDMZ * 

Iten, Jean-Claude Eggimann, Infras, Zürich: Auswirkungen des KVG auf die 318.010.8/01 d 
Leistungserbringer (Wirkungsanalyse KVG). Nr. 8/01  

Forschungsbericht: Markus Battaglia, Christoph Junker, Institut für Sozial- EDMZ * 

und Präventivmedizin, Universität Bern: Auswirkungen der Aufnahme von 318.010.9/01 d 
präventivmedizinischen Leistungen in den Pflichtleistungskatalog, Teilbericht 
Impfungen im Schulalter. Nr. 9/01  

Forschungsbericht: Fritz Sager, Christian Rüefli, Dr. Adrian Vatter, Politik- EDMZ * 

forschung und Beratung: Auswirkungen der Aufnahme von präventiv- 318.010.111101 d 
medizinischen Leistungen in den Pflichtleistungskatalog (Wirkungsanalyse 
KVG). Politologische Analyse auf der Grundlage von drei Fallbeispielen. 
Nr. 10/01  

Forschungsbericht: Karin Faisst, Susanne Fischer, Julian Schilling, Institut EDMZ * 

für Sozial- und Präventivmedizin, Universität Zürich (2001): Monitoring 2000 318.010.11/01 d 
von Anfragen an PatientInnen- und Versichertenorganisationen Nr. 11/01  

*EDMZ = Eidgenössische Drucksachen- und Materialzentrale, 3000 Bern 
* OCFIM = Office f&lra1 des imprims et du matriel, 3000 Berne 
* UCFSM = Ufficio centrale federale degli stampati e dcl materiale, 3000 Berna 

** BSV = Bundesamt für Sozialversicherung, Informationsdienst, 3003 Bern 
** OFAS = Office fd&al des assurances sociales, Service d'inforrnation, 3003 Berne 
** UFAS = Ufficio federale delle assicurazioni sociali, Servizio informazione, 3003 Berna 



Bezugsquelle 
Bestellnummer 
Source 
N°  de commande 

Forschungsbericht: Daniel Hornung, Thomas Röthlisberger, Adrian Stiefel: EDMZ * 

Praxis der Versicherer bei der Vergütung von Leistungen nach KVG, 318.010.12/01 d 
(Wirkungsanalyse KVG). Nr. 12/01  

Forschungsbericht: Haari, Roland, Schilling, Karl: Kosten neuer Leistungen EDMZ * 

im KVG. Folgerungen aus der Analyse der Anträge für neue Leistungen und 318.010.13/01 d 
Unterlagen des BSV aus den Jahren 1996-1998. (Wirkungsanalyse KVG). 
Nr. 13/01  

Forschungsbericht: Rüefli, Christian, Vatter, Adrian: Kostendifferenzen im EDMZ * 

Gesundheitswesen zwischen den Kantonen. Statistische Analyse kantonaler 318.010.14/01 d 
Indikatoren. (Wirkungsanalyse KVG). Nr. 14/01  

Forschungsbericht: Haari, Roland et al.: Kostendifferenzen zwischen den EDMZ * 

Kantonen. Sozialwissenschaftliche Analyse kantonaler Politiken. 318.010.15/01 d 
(Wirkungsanalyse KVG). Nr. 15/01  

Forschungsbericht: Bundesamt für Sozialversicherung: Wirkungsanalyse EDMZ * 

KVG, Synthesebericht. Nr. 16/01 318.010.16/01 d 

Rapport de recherche: Office fddral des assurances sociales: Analyse des EDMZ * 

effets de laLAMal, Rapport de synthse. N°  16/01 318.010.16/01 f 

Ausschuss Realzins der Eidg. Kommission für berufliche Vorsorge: Zwei EDMZ * 

Berichte zum Thema Minimalzinsvorschriften für Vorsorgeeinrichtungen. 318.010.17/01 d 
Hauptbericht: Über die Möglichkeit, bei den Minimalzinsvorschriften für 
Vorsorgeeinrichtungen auf Real- statt Nominalzinsen abzustellen. Ergänzender 
Bericht: Über den Aspekt der Lebensversicherer im Problemkreis Minimal- 
zinsvorschriften gemäss BVG. Nr. 17/01  

Sous-commission taux d'int&& rel de la Commission fd&al de la EDMZ * 

prvoyance-professionnelle: Deux rapports sur le thme prescnptions de taux 318.010.17/01 f 
minimaux pour les institutions de prvoyance. Rapport principal: sur la 
possibi1it de se fonder sur les taux d'intrts rels et non sur les taux 
nominaux pour fixer les prescriptions de taux minimaux pour les institutions de 
prdvoyance. Rapport compldmentaire: sur l'aspect de la probldmatique de la 
rdglementation du taux d'intdrts minimal LPP du point de vue des assureurs- 
vie. N° 17/01  

*EDMZ = Eidgenössische Drucksachen- und Materialzentrale, 3000 Bern 
* OCFIM = Office fddral des imprims et du mat&iel, 3000 Berne 
* UCFSM = Ufficio centrale federale degli stampati e dcl materiale, 3000 Berna 

** BSV = Bundesamt für Sozialversicherung, Informationsdienst, 3003 Bern 
** OFAS = Office fdral des assurances sociales, Service dinformation, 3003 Berne 
** UFAS = Ufficio federale delle assicurazioni sociali, Servizio informazione, 3003 Berna 




