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Résumé

Problématique liée au taux de conversion

L’assurance obligatoire selon la LPP fait appel a la notion de taux de conversion.
L’avoir de vieillesse acquis par I’assuré tout au long de son activité professionnelle
est en effet converti en rente de vieillesse, au moment de la retraite, sur la base de ce
taux.

Le taux de conversion légal se monte actuellement a 7.2 % a I’age de retraite
ordinaire. Ainsi, un avoir de vieillesse de frs 100'000.- au moment de la retraite donne
naissance a une rente annuelle de vieillesse de frs 7'200.- (frs 100'000.- x 7.2 %) et a
des prestations de survivants qui en découlent. Une diminution progressive a 6.8 %,
des 2005 et en dix ans, a cependant été décidée dans le cadre de la 1% révision de la
LPP.

Toutefois, un large consensus s’est développé autour du fait que le taux de conversion
est trop haut, méme compte tenu de la réduction prévue par la modification de la loi.
Une action décidée est d’ailleurs requise.

L’examen du taux de conversion légal, a la lumiére de ses parametres centraux, a
donc été la principale tache du groupe de travail constitué a cet effet. Il a rédigé le
présent rapport sur la base notamment d’un hearing de spécialistes et de neuf séances
de discussion.

Parametres centraux du taux de conversion

Le taux de conversion depend essentiellement de deux parametres centraux : la
mortalité des rentiers (leur espérance de vie) et I’intérét technique avec lequel on
détermine la valeur actuelle des engagements futurs de I’institution de prévoyance.
D’autres éléments biométriques (en particulier concernant I’assurance de survivants)
sont incorporés collectivement et ne donnent pratiquement pas lieu a des discussions
entre actuaires. En revanche, des précisions concernant la question de la prise en
compte des frais administratifs se sont révélées nécessaires.

Les délibérations concernant la 1° révision de la LPP ont montré que I’augmentation
de I’espérance de vie depuis les années 80 nécessite a elle seule une adaptation du
taux de conversion. Toutefois I’intérét technique est maintenant également passé au
premier plan. Une raison en est la baisse des taux d’intérét des placements a faible
risque depuis la deuxiéme moitié des années 90, laquelle est imputable en grande
partie a une faible inflation. Une autre en est I’évolution négative sur le marché des
placements financiers a partir de 1’an 2000 et jusqu’au printemps 2003.

Mortalité des rentieres et des rentiers

On dispose de plusieurs sources de données biométriques fiables, et relativement
concordantes, en ce qui concerne les rentiers de la prévoyance professionnelle en
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Suisse. La problématique se porte alors plutot sur la maniére dont on va considérer
I’augmentation prévisible de I’espérance de vie.

En fait, deux concepts peuvent étre envisagés :

e L’augmentation prévisible de I’espérance de vie n’est pas intégrée dans les
tables donnant la mortalité des rentiers. Elle est prise en compte d’une autre
maniere. On dit alors utiliser des tables de période.

e L’augmentation prévisible de I’espérance de vie est modélisée et directement
intégrée dans les tables donnant la mortalité des rentiers. On dit alors utiliser
des tables de génération.

Concernant la prise en compte de I’augmentation prévisible de I’espérance de vie, une
méthode tres répandue consiste a considérer une marge entre I’espérance de
rendement attendu et I’intérét technique. Les calculs présentés dans le présent rapport
montrent qu’une marge de 0.5 % est adéquate pour financer, non seulement
I’augmentation prévisible de I’espérance de vie, mais également - au moins en grande
partie - les frais administratifs.

Le groupe de travail considére que les deux concepts sont convenables. En ce qui
concerne I’estimation du taux de conversion légal, il a retenu la méthode consistant a
utiliser des tables de période, avec la prise en compte d’une marge de 0.5 % entre
I’espérance de rendement attendu et I’intérét technique, laquelle marge sert également
a la couverture des frais administratifs.

Intérét technique et taux de conversion

La détermination d’un intérét technique correct s’est révélé comme étant le point le
plus délicat des travaux.

Dans ce cadre, la notion de « taux d’intérét a faible risque » est toutefois apparue
comme un dénominateur commun a toutes les réflexions. A ce propos, le taux
d’intérét des obligations de la Confédération a 10 ans représente le point de départ.
Sur la base de diverses observations sur plusieurs années (moyennes mobiles resp.
forwardrates calculés sur la base de la structure d’intéréts), on ne s’arréte pas qu’au
faible taux actuel de moins de 3 %. Apres examen, le groupe de travail admet, sur les
10 prochaines annees, un taux d’intérét a faible risque moyen de 3.6 %.

A partir de 13, il est apparu au sein du groupe de travail que trois variantes pouvaient
étre considérées en ce qui concerne I’espérance de rendement attendu par une
institution de prévoyance :

e Variante 1 : avec déduction de sécurité de 0.25 %
3.60%-0.25% =3.35%

e Variante 2 : avec supplément de rendement de 0.40 %
3.60 % + 0.40 % = 4.00 %



e Variante 3 : sans déduction ni supplément
3.60 % = 0.00 % = 3.60 %

La variante 1 met I’accent sur un choix prudent de I’intérét technique et veut
maintenir un faible risque de sous-couverture, méme momentanée. En cas de
rendements effectifs plus hauts, cette variante prévoit, pour les rentieres et les rentiers,
une participation aux excedents (p. ex. sous la forme d’une adaptation partielle au
renchérissement). Au contraire, la variante 2 est basée sur un choix de I’intérét
technique non seulement fonction de placements a faible risque. Le supplément de
rendement tient compte d’une performance additionnelle prudente, en comparaison de
I’évolution historique, laquelle repose sur un portefeuille modérément constitué
d’actions et de placements immobiliers. La variante 3 est une solution médiane basée
sur le taux d’intérét a faible risque sans deduction ni supplément.

En tenant compte de la marge de 0.5 % décrite au paragraphe précedent, nous
pouvons présenter les résultats aboutissant a un intérét technique, puis a un taux de
conversion, selon les trois variantes, a I’aide du tableau qui suit :

Variante Rendement attendu Taux d’intérét Taux de conversion
considéré technique 2005 2015

Variante 1

avec déduction de sécurité 3.35% 2.85% 6.1 % 6.0 %

Variante 2

avec supplément de rendement 4.00 % 3.50 % 6.5 % 6.4 %

Variante 3

sans déduction ni supplément 3.60 % 3.10% 6.3 % 6.15 %

Le groupe de travail est clairement d’avis qu’une forte diminution du taux de
conversion s’impose, méme dans I’assurance obligatoire. Le rapport donne une
importance particuliére aux fondements des diverses variantes. La marge restante est
toutefois bien moindre que la fourchette des taux de conversion utilisés dans
I’assurance extra-obligatoire.

Conséquences d’'une diminution du taux de conversion sur
les prestations de I'assurance obligatoire

Nous avons vu que le taux de conversion devrait, pour des raisons techniques, étre
abaissé, a I’horizon 2015, a 6 %/ 6.15 % ou 6.4 % selon la variante considérée.
Rappelons que la 1% révision de la LPP prévoit une réduction de ce taux a 6.8 % a ce
méme horizon.

Comparaison avec la réglementation en vigueur : Si I’on prend pour base la
situation selon la 1° révision LPP, et si I’adaptation technique préconisée a lieu sans
mesures d’accompagnement, alors il en résulte une baisse du niveau des prestations
de I’assurance obligatoire de I’ordre de 6 % a 12 % selon la variante considérée. Pour
une rente de 17'000 francs par an (salaire coordonné de 50'000 francs proche du
maximum, durée de cotisations compléte), les pertes se situeraient entre 1'000 francs
(taux de conversion 6.4 %) et 2'000 francs (6.0 %). Une augmentation des
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bonifications de vieillesse (soit par des taux plus élevés, soit par une extension du
salaire coordonne) pourra étre prévue pour combler la différence.

Comparaison avec le but de rente : La problématique prend tout son sens si I’on
considere I’objectif de prestations de la LPP. Selon la constitution, le deuxiéme pilier
doit, avec le premier pilier, permettre de maintenir de fagon appropriée le niveau de
vie antérieur.

La LPP, aprés sa 1% révision, conduit & une rente de vieillesse de 34 % du dernier
salaire coordonné (en hypothése de régle d’or, soit avec un intérét égal a
I’augmentation des salaires, et d’une durée de cotisations compléte).

Avec un ultérieur abaissement du taux de conversion, a 6 % / 6.15 % ou 6.4 % selon
la variante considérée, le taux précité va diminuer et remettre en cause I’objectif de
prestations du régime obligatoire de 34 % du dernier salaire coordonné. Toutefois, ce
constat est modifie si I’on s’écarte de I’hypothése de regle d’or et si I’on considere un
intérét supérieur de 1 % a I’augmentation des salaires (plus proche de la réalité de
1985 a nos jours). Le tableau ci-apres présente les résultats y relatifs :

Taux de rente en % du salaire coordonné
Taux de conversion
(%) Regle d’or Intérét moins augm.
des salaires = 1%
6.80 34.0 39.8
6.40 32.0 37.5
6.15 30.8 36.0
6.00 30.0 35.1

En considérant I’évolution passée de 1985 a nos jours, on peut affirmer que les
personnes qui seront pensionnées dans 10 ou 15 ans seront fondamentalement dans
une situation de départ plus favorable, puisque le taux d’intérét crédité jusqu’a présent
s’est révélé plus haut que I’évolution générale des salaires.

Vérification reguliere du taux de conversion dans le futur

Le groupe de travail préconise une vérification réguliére du taux de conversion. Il
serait utile de consigner dans un rapport tous les 5 ans les différentes bases techniques
a disposition et de reconsiderer la situation. Ceci sera également rendu possible vu
que dans le futur les différentes bases techniques devraient étre publiées a un rythme
plus élevé que celui de 10 ans valable par le passé.



1 Situation initiale et mandat

1.1 Raison de la mise en place d’un groupe de travail

Le taux de conversion est défini comme suit & I’article 14 alinéa 1 LPP : « La rente de
vieillesse est calculée en pour cent de I’avoir de vieillesse acquis par I’assuré au
moment ou celui-ci atteint I’age ouvrant le droit & la rente (taux de conversion). ». Ce
taux définit comment le capital acquis a la retraite est converti en rente annuelle de
vieillesse (ainsi qu’en rente éventuelle d’enfant de pensionné) et en droits expectatifs
de survivants (rente de veuve resp. de veuf ainsi que rente d’orphelin). Le taux de
conversion est un facteur central pour la détermination du niveau de rente.

Le taux de conversion fixé Iégalement se monte actuellement dans la prévoyance
obligatoire a I’age de retraite l1égal a 7.2 %. Cela signifie qu’un avoir de vieillesse au
moment de la retraite de frs 100'000.- donne naissance a une rente annuelle de
vieillesse de frs 7'200.- (frs 100'000.- x 7.2 %); S’y ajoute une rente expectative
annuelle de veuve de frs 4'320.- (frs 7'200.- x 60 %) et une rente d’enfant de
pensionné ainsi qu’une rente expectative d’orphelin de frs 1'440.- (frs 7'200.- x 20 %).

Le taux de conversion dépend essentiellement de deux facteurs centraux, de la
mortalité des rentiers et du taux d’intérét technique avec lequel les engagements futurs
de Iinstitution de prévoyance sont escomptés’. Déja seulement en raison de
I’augmentation de I’esperance de vie depuis les années 80, une adaptation du taux de
conversion est indispensable. Dés I’entrée en vigueur de la 1°* révision LPP, le taux
de conversion va passer de 7.2 % a 6.8 % en 10 ans. Le texte de loi de la 1°® révision
LPP se trouve a I’annexe 1. Cette baisse du taux de conversion s’accompagne de
mesures d’accompagnement (réduction de la déduction de coordination d’un huitieme
de frs 25'320.- a frs 22'155 (état 2004)) qui renforcent le processus d’épargne. Il est
prescrit qu’a I’avenir le taux de conversion soit examiné au moins tous les dix ans a
partir de 2011 (art. 14 alinéa 3 LPP). En ce qui concerne les éventuelles mesures
d’accompagnement, mis a part I’article mentionnant le but de la prévoyance
professionnelle (article 1 al. 1 LPP), il n’y a pas d’obligation.

L’évolution récente dans la prévoyance professionnelle montre qu’il faut agir
rapidement. Un taux de conversion trop elevé affaiblit la stabilité financiére des
institutions de prévoyance et implique une répartition en faveur des rentiers, qui ne
peut plus provenir des réserves de rendements de capitaux, mais qui est a la charge
des actifs.

Depuis la deuxiéeme moitié des années 90, la baisse des taux d’intérét des placements
a faible risque ainsi que I’évolution négative sur le marché des placements financiers
a partir de I’an 2000 et jusqu’au printemps 2003 ont détériore la situation financiere
d’un bon nombre d’institutions de prévoyance et ont provoqué une large discussion
officielle sur la stabilité du 2eme pilier et sur le taux de conversion. La problématique

! Cela signifie que I’institution de prévoyance doit pouvoir réaliser un rendement aussi élevé que le
taux d’intérét technique jusqu’a la fin de chaque engagement.
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du taux de conversion n’est trés probablement pas résolue par sa baisse de 7.2 % a
6.8 % prévue dans la 1ére révision.

La situation financiere tendue mene aussi a ce que entre ceux qui assument le risque
de la prévoyance professionnelle, principalement les institutions autonomes de
prévoyance professionnelle et les institutions d’assurance sur la vie, des méthodes et
évaluations différentes apparaissent qui n’avaient jusqu’alors jamais passé au premier
plan en raison des bonnes années boursiéres des années 90. Le chapitre 3 du rapport
va passer en revue les différences fondamentales des deux systémes. La baisse
abrupte du taux de conversion de 7.2 % a 5.835 % (pour les hommes de 65 ans) ou a
5.454 % (pour les femmes de 62 ans) dans la part extra-obligatoire de la prévoyance
professionnelle effectuée par certaines institutions d’assurance sur la vie en est le
résultat manifeste.

Alors que la baisse du taux de conversion décidée par le Parlement se concentrait sur
I’augmentation de I’espérance de vie, le besoin d’agir sur le taux d’intérét technique
doit aussi étre soumis a discussion, ceci tout particulierement parce que I’inflation et
le niveau des taux des placements a faible risque sont restés pendant ce temps
continuellement bas et parce que la perte de valeur durant ces derniéres années a de
nouveau rappelé intensément les risques de fluctuations de valeurs sur les marchés
financiers et des placements.

1.2 Mandat

Sur Iinitiative de I’OFAS, la commission fédérale de la prévoyance professionnelle a
approuve lors de sa séance du 15 janvier 2004, la mise en place d’un groupe de travail
dont le mandat contient :

e |’examen des grandeurs décisives du taux de conversion;

e I’analyse des points communs et des différences entre les institutions de
prévoyance professionnelle autonomes et les institutions d’assurance sur la vie
guant aux bases techniques qui influencent le taux de conversion ;

e la prise de position des données de bases qui peuvent étre considérées dans la
détermination du taux de conversion;

e la vérification des options sur chaque parameétre central (espérance de vie, taux
d’intérét technique, question de la prise en compte de frais d’administration,
utilité de marge de sécurité, mode de paiement des rentes).

Il s’agit également de considérer le postulat change en motion 02.3160 ,, Taux de
conversion. Nouvelle méthode de saisie statistique” du 22.03.2002 de Madame la
conseillére nationale Egerszegi-Obrist et le point 1 de la motion 03.3438 déposee par
la Commission de la sécurité sociale et de la santé publique du Conseil des Etats,
adopté le 01.01.2003 en premier par le Conseil des Etats.



Le groupe de travail se compose de :

Présidence A. Streit, OFAS
Organisations des salariés M. Flugel, C. Nova
Organisations des employeurs K. Gfeller, H.-R. Schuppisser
ASIP H. P. Konrad

Association Suisse d’ Assurance M. Chuard

Chambre suisse des actuaires-conseils  O. Deprez

OFAP P.-H. Bader

OFS S. Cotter

OFAS M. Meile

Secrétariat J.-M. Maran, OFAS

1.3 Procédé

La commission a débuté ses travaux le 3 février 2004.

Le 17 mars, un hearing d’une journée a eu lieu. Les themes étaient la mortalite et
I’espérance de vie (tables de mortalité et scénarios de I’OFS, bases techniques des
institutions d’assurance sur la vie et des institutions de prévoyance autonomes), le
taux d’intérét technique (taux d’escompte pour le calcul des valeurs actuelles des
prestations futures des caisses de pension), aspects pratiques du taux de conversion et
aspects internationaux. Les experts suivants ont pris part au hearing :

C. Bohren, Vorsorgeservice AG, Zirich

C. Chuard, Bern

S. Cotter, OFS/DEM, Neuchéatel

C. Furrer, Buro Deprez, Zirich

Prof. Dr. M. Janssen, Ecofin Investment Consulting AG, Zirich
W. Koradi, PRASA Hewitt, Zurich

Prof. Ph. Maeder, ISA-Ecole des HEC Université de Lausanne
B. Miiller, Helvetia Patria Versicherungen, Basel

E. Rétzer, Aon Chuard Consulting AG, Bern

H. R. Scherer, PPCmetrics AG, Zurich

D. Thomann, Hewitt Associates, Neuchatel

Lors de deux ultérieures séances, les résultats du hearing ont été évalués, les
parametres utiles pour le taux de conversion ont été analysés de plus prés et les
données nécessaires ont été réunies. La seance du 28 mai était consacrée au rapport
intermédiaire, a des discussions sur I’évaluation intermédiaire du besoin d’agir et a la
suite des travaux.

Les trois séances suivantes ont principalement été consacrées a la question de I’intérét
technique qui est alors apparu comme le point central. Les effets d’un abaissement du
taux de conversion sur les prestations et la rédaction du rapport final ont été les sujets
traités lors des deux derniéres séances.

Le rapport a été accepté a I’unanimité par le groupe de travail le 2 novembre
2004.



2 Les parametres centraux du taux de conversion

2.1 Mortalité et espérance de vie

2.1.1 Généralités

La mortalité, et la notion d’espérance de vie qui en découle, sont des parametres
centraux dans I’assurance-vie en général, et dans la prévoyance professionnelle en
particulier. En effet, il est nécessaire de tenir compte de I’espérance de vie présumée
des personnes assurées pour quantifier la valeur des prestations d’assurance.

Concretement, I’actuaire dispose de tables donnant a la base la probabilité de
décéder en fonction de I’age et du sexe. Sur la base de ces valeurs, on en calcule
d’autres plus « parlantes » comme, par exemple, I’espérance de vie a certains ages.

Si ces valeurs sont etablies sur la base des déces enregistrés une année donnée, ou une
période de quelques années, les spécialistes parlent de tables de période. Lorsque les
valeurs sont établies a partir des déces enregistrés dans une génération (ensemble de
personnes nées la méme année), on parle d’une table de génération ou de table de
cohorte.

Dans une table de période, on considére ainsi les déces enregistrés sur une certaine
période pour toutes les générations alors que dans une table par génération, on
considere les déces ayant affecté une seule génération indépendamment de I’annee de
déces.

Si une table de période peut étre rapidement établie dés la fin de la période
d’observation, la construction d’une table de genération requiert beaucoup de données
et ne peut étre réellement calculée que lorsque la génération étudiée est complétement
éteinte. Afin de pouvoir calculer ce type de table sans attendre plus de 100 années
d’observation, les spécialistes développent des modeles mathématiques qui formulent
des hypotheses concernant I’évolution future de la mortalité. La table de mortalité
d’une génération dont tous les membres ne sont pas encore décédés incorpore ainsi
une hypothese sur I’évolution future de la mortalité. Ainsi, en 1995, I’OFS a calculé
une table de mortalité pour la génération née en 1980 sur la base de 15 années
d’observation complétées par 85 valeurs estimées par un modéle mathématique.

Le tableau ci-aprés illustre ces propos, en montrant schématiquement les probabilités
de décéder prises en compte dans chacune des deux méthodes. Nous avons repris,
pour I’exemple, les données et principes des tables de mortalité VVZ 2000 concernant
les hommes®.

2\/Z 2000, Technische Grundlagen fiir Pensionsversicherungen, Versicherungskasse der Stadt Ziirich,
1999, Explications chapitre 2 (probabilités de décéder).
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e A labase, ce sont les probabilités valables pour I’an 2000 qui ont été établies
(et publiées). Elles sont supposées « exactes » dans le sens ou elles
correspondent aux observations®. Ces probabilités font I’objet de la deuxiéme
colonne du tableau, indexées verticalement selon I’4ge. On y voit notamment
gu’un homme ayant 65 ans en I’an 2000 meurt dans I’année avec une
probabilité de 1.395 % et qu’un homme ayant 85 ans en I’an 2000 meurt dans

I’année avec une probabilité de 10.892 %.

e Sil’on considere les données précitées, et que la technique d’assurance est
construite sur cette base, alors on dit utiliser des tables de période. Toutefois,
I’assurance d’une personne ayant 65 ans en I’an 2000 ne sera peut-étre pas
calculée au plus juste car, par exemple, celle-ci n’aura pas 85 ans en I’an 2000,
mais en I’an 2020, et la probabilité de 10.892 % précitée valable pour I’an
2000 ne sera peut-étre plus adéquate en I’an 2020.

® Pour étre précis, signalons que le milieu des observations se situe en fait en 1994 et que les chiffres

2000 publiés ont déja fait I’objet d’une extrapolation sur 6 ans.
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En conséquence, en plus des probabilités valables pour I’an 2000, on peut
procéder a des extrapolations pour établir les probabilités qui devraient étre
valables pour I’an 2001, puis 2002, puis 2003, etc. Ces extrapolations
nécessitent alors la prise en compte d’une modélisation, censée cerner au
mieux I’évolution future. Dans le cas des VVZ 2000, c’est la méthode de Nolfi
qui a été développée®. Les résultats y relatifs font I’objet de la troisiéme
colonne du tableau et des suivantes, indexées horizontalement selon I’année
de calcul. Ces valeurs n’ont pas été publiées”.

La méthode de Nolfi citée au point précédent part du principe que les
probabilités de décéder (g) a un certain age précis (x) diminuent avec le temps
(t) selon la loi exponentielle négative. En particulier, elles diminuent de moitié
en un laps de temps fixé (T). Ces « demi-vies » constituent alors les
principaux parametres de cette méthode et peuvent dépendre du sexe, de I’age
et/ou du type de population (distinction entre retraitées et veuves par
exemple). La formule mathématique est la suivante :

~In(2).

q(x,t) =q(x,0)-e "™

Les extrapolations étant ainsi faites, et pour I’assurance d’une personne ayant
65 ans en I’an 2000, on peut maintenant utiliser la probabilité qu’un homme
ayant 65 ans en I’an 2000 meurt dans I’année, puis celle qu’un homme ayant
66 ans en I’an 2001 meurt dans I’année, puis celle qu’un homme ayant 67 ans
en I’an 2002 meurt dans I’année, etc. Si I’on considere ainsi les chiffres du
tableau diagonalement, on dit alors utiliser des tables de génération. En
particulier et dans I’exemple, I’assurance d’une personne ayant 65 ans en I’an
2000 se fera avec une probabilité de décéder a 85 ans, non pas de 10.892 %,
mais de 8.935 %.

En Suisse, il y a principalement cing tables de mortalité utilisées dans le domaine de
la prévoyance professionnelle. Trois d’entre elles sont utilisées plutdt par les caisses
de pensions autonomes, et sont avant tout des tables de période (EVK, VZ et LPP).
Les autres sont élaborées par les assureurs-vie, et il s’agit de tables de génération
(GRM/F, SVV). Ces tables donnent les espéerances de vie d’un homme de 65 ans
suivantes®.

*Voir note 2.
® Elles peuvent toutefois étre établies a I’aide du fichier Excel accompagnant la publication officielle.
® Voir chapitre 7 et I’annexe 2 pour plus de détails.
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Espérances de vie ...

.. sans hyp. quant au futur ... avec hyp. quant au futur
(concept de période) (concept de génération)
- EVK 2000’ 17.92 ans 18.97 ans
- VZ 2000 17.30 ans 18.39 ans
- LPP 2000 17.76 ans 18.84 ans
- GRM 1995 18.42 ans 20.47 ans
- SVV 1996-2000 16.90 ans 19.30 ans

Avec bien des réserves, on pourrait conclure avec la phrase suivante : « Les
observations passées montrent qu’un travailleur homme de 65 ans peut espérer vivre
encore environ 17 ¥ ans, mais I’espérance de vie continue d’augmenter et il peut en
fait espérer vivre encore jusqu’a environ 20 %2 ans, soit jusqu’a environ 3 ans
supplémentaires. ».

L’appréhension de I’espérance de vie offre alors un exemple de pratique différente,
selon que la prévoyance professionnelle est réalisée par les caisses de pensions
autonomes (concept de période) ou les assureurs-vie (concept de génération), ainsi
que nous le verrons au chapitre 3 qui suit.

De son cété, I’OFS établit également réguliérement des tables de mortalité qui
concernent I’ensemble de la population en Suisse et non pas uniquement les personnes
soumises a la LPP. Par ailleurs, I’OFS élabore également dans le cadre des scénarios
de I’évolution démographique de la Suisse des hypothéses de mortalité®. Pour un
homme de 65 ans, les calculs les plus récents donnent les espérances de vie suivantes :

- OFS 2002 (période) 174 ans;
- OFS 1995 (génération 1938, c’est-a-dire retraite en 2003) 18.3 ans.

A ce propos, voir aussi les chiffres faisant I’objet de la page 5 de I’annexe 2.

2.1.2 Influence dans le taux de conversion

Rappelons que le taux de conversion permet d’établir une rente de retraite en fonction
d’un avoir de retraite.

Le taux de conversion dépend de plusieurs parametres dont un des plus importants est
justement la mortalité. En effet, on peut intuitivement se dire que :

- si I’espérance de vie est de 17 %2 ans, le taux de conversion doit étre de 5.7 %
(=1:17.5);

- si I’espérance de vie est de 20 %2 ans, le taux de conversion doit étre de 4.9 %
(=1:20.5).

" Extrapolation depuis le milieu des observations jusqu’a I’an 2000, les chiffres sont donc quelque peu
plus hauts que les originaux

® Voir Les scénarios de I’évolution démographique de la Suisse, 2000-2060. Série compléte de
scénarios, OFS, Neuchatel, 2002.
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Ce raisonnement est toutefois faux car il fait abstraction des autres paramétres entrant
dans la détermination du taux de conversion, et tout particulierement I’intérét
technique qui est certainement le plus important et qui sera développé dans le
paragraphe 2.3. La mortalité du conjoint de la personne assurée est également un
parameétre important, puisqu’une rente de conjoint survivant est assurée a la suite de la
rente de retraite. On appréhende ladite mortalité de la méme maniere que celle décrite
au paragraphe précédent.

Nous verrons au chapitre 7 les résultats concernant le taux de conversion, en fonction
des différents parameétres. Signalons toutefois a ce stade que, concernant les concepts
de tables de période et de tables de génération, les actuaires travaillant avec les tables
de période prennent généralement une marge d’environ 0.5 % sur I’intérét technique
qui souvent devrait étre assez grande pour couvrir, du moins partiellement, également
d’autres éléments comme par exemple les frais administratifs en plus de I’adaptation a
I’espérance de vie. Les actuaires travaillant avec les tables de génération n’ont pas
besoin d’une marge sur intéréts pour couvrir I’espérance de vie croissante.

Nous reviendrons sur ce sujet au chapitre 3 traitant de la pratique différente, selon que
la prévoyance professionnelle est réalisée par les caisses de pensions autonomes ou
les assureurs-vie.

2.2 Autres éléments biométriques

La mortalité que nous venons de voir est le paramétre biomeétrique central du taux de
conversion. Cependant, d’autres paraméetres biométriques en influencent également le
calcul. Ce sont :

- les probabilites d’étre marie au déces

- I’4ge moyen du conjoint survivant

- le remariage du conjoint survivant

- le nombre d’enfants

- I’a4ge moyen des enfants

- I’4ge-terme pour le service de la rente aux enfants

Le fait d’établir des taux de conversion collectivement en utilisant les paramétres
précites relativise I’importance de ceux-ci. En revanche, les taux de conversion
résultant de calculs selon les situations individuelles peuvent étre tres divergents.

Afin d’illustrer ces propos, considérons les cas fictifs de trois hommes retraités de 65
ans : le premier célibataire, le deuxiéme marié a une femme de 59 ans sans enfants et
le troisieme marié a une femme de 59 ans et pére de deux jumeaux de 15 ans. Les
taux de conversion LPP spécifiques a ces trois assurés fictifs, calculés selon VZ 2000,
pour I’an 2000, et a un intérét technique de 4 % sont de :

- 8.40 % pour I’assureé célibataire ;
- 6.75 % pour I’assuré marié sans enfants ;
- 5.52 % pour I’assuré marié avec deux enfants,
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et doivent étre comparés au taux de conversion analogue calculé selon la méthode
collective qui est de 7.07 % (voir annexe 2 page 1).

2.3 Intérét technique

L’intérét technique est utilisé dans I’assurance-vie en genéral, et dans la prévoyance
professionnelle en particulier, pour déterminer la valeur actuelle des engagements
futurs au passif du bilan technique, ainsi que pour déefinir le niveau des primes. On
calcule, avec I’intérét technique, le capital nécessaire aujourd’hui pour le paiement
dans le futur d’une rente déterminée. Le capital en question est nomme réserve
mathématique. Plus I’intérét technique est bas, plus I’effet de I’escompte est faible, et
plus la réserve mathématique est élevée.

L’intérét technique joue ainsi un réle central dans la détermination du taux de
conversion. En effet, le taux de conversion doit idéalement étre fixé de sorte que la
réserve mathématique de la rente de retraite qui en résulte corresponde exactement, au
départ de la rente, au capital-épargne constitué. Signalons qu’ainsi, le taux de
conversion n’est jamais inférieur a I’intérét technique. En réalité il doit étre plus haut,
car le capital a disposition doit bien entendu pouvoir étre utilisé.

L’intérét technique revét un caractére de long terme afin d’éviter des variations sur
la réserve mathématique. 1l est fondé sur des pronostics a long terme avec une marge
raisonnable par rapport au rendement estimé ; il devrait pouvoir étre conservé le plus
longtemps possible. Des écarts a court terme par rapport au marché des capitaux ne
doivent pas étre considéres.

L article 8 de I’ordonnance sur le libre passage (OLP) établit une marge pour I’intérét
technique de 3.5 % - 4.5 %. Mais vu le contexte dans lequel cette régle est enoncée
(le libre passage), on peut présumer qu’un intérét technique différent peut étre
librement choisi pour, par exemple, le calcul des réserves mathématiques relatives aux
rentes en cours.

Dans les caisses de pensions autonomes, c’est actuellement en regle générale un
intérét technique de 4 % qui est utilisé. Etant donné que dans ce cas on utilise plutot
des tables de période, cela revient a supposer qu’on espere en fait un rendement de
4.5 % (4 % + 0.5 %) en moyenne sur le long terme (voir 2.1.2 in fine). La tendance
est toutefois & la baisse, ces derniéres années, puisqu’une enquéte” révéle que I’intérét
technique moyen est de 3.8 % pour 2003 et de 3.6 % pour 2004 (correspondant ainsi a
une expectative de rendement de 4.3 % resp. de 4.1 %).

Les assureurs-vie utilisent quant a eux actuellement un intérét technique de 3.5 %,
lequel correspond au rendement escompté en moyenne sur le long terme vu
I’utilisation de tables de génération. Toutefois, les assureurs-vie jugent cette
expectative comme engendrant des risques certains dans la situation actuelle.

% “Les caisses de pension suisses 2004” Swissca Portfolio Management SA
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Cet exemple de pratique différente, selon que la prévoyance professionnelle est
réalisée par les caisses de pensions autonomes ou les assureurs-vie, est repris au
chapitre 3.

Citons enfin, en anticipant quelque peu sur ce qui est dit au chapitre 4, que les taux de
conversion pour la 1 révision LPP ont été calculés avec un taux technique de 4 % et
selon le concept des tables de période des caisses de pensions autonomes, donc avec
une expectative de rendement sur le long terme de 4.5 % en moyenne.

2.4 Autres éléments

Nous avons vu la mortalité, les autres éléments biométriques et I’intérét technique
comme parametres centraux du taux de conversion. Nous mentionnons ici les autres
parametres qui en influencent également le calcul. Ceux-ci peuvent étre regroupés
dans les deux catégories suivantes :

- Montant de la rente de conjoint survivant assurée au retraité
- Montant des rentes pour enfant assurées au retraité

et

- Mode de paiement des rentes
- Prise en compte de frais

S’agissant de la détermination du taux de conversion dans le régime de I’assurance
obligatoire LPP, les paramétres de la premiere catégorie sont fixes et donc non soumis
a appréciation. Aux termes de la loi, il convient en effet de considérer I’assurance
d’une rente de veuve (ou de veuf) d’un montant correspondant a 60 % du montant de
la rente de retraite et I’assurance de rentes pour enfant correspondant a 20 % du
montant de la rente de retraite.

En revanche, les paramétres de la seconde catégorie dépendent des tables de mortalité
et/ou des principes d’organisation des institutions de prévoyance. lls offrent un
ultérieur exemple de pratique différente, selon que la prévoyance professionnelle est
réalisée par les caisses de pensions autonomes ou les assureurs-vie.

Nous verrons au chapitre 7 que les paramétres précités engendrent une diminution du
taux de conversion pouvant aller jusqu’a 0.2 % en points de pourcentage.

2.5 Marges de sécurité

Dans les paragraphes qui précédent, nous avons vu les parametres intervenant dans la
détermination du taux de conversion.

Les paramétres déterminés au plus juste portent le nom de paramétres de 2° ordre.
Certaines institutions de prévoyance choisissent de construire leurs principes
d’assurance en conséquence. Selon la théorie statistique, le « risque d’échec » existe
donc. Cette méthode peut alors étre choisie uniquement par les institutions de
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prévoyance pouvant réagir a ce risque (pas de garantie de la valeur nominale des
prestations par exemple).

C’est pourquoi souvent on se base sur des paramétres de 2° ordre et on construit des
paramétres dits de 1° ordre, par la prise en compte de marges de sécurité. Ce
procédé est destiné a éliminer le « risque d’échec » précité pour I’institution de
prévoyance qui ne voudrait/pourrait pas réagir a ce risque. En contre-partie,
I’assurance n’est plus tout a fait actuariellement equitable pour les payeurs de prime
et/ou pour les assurés et leurs bénéficiaires.

L’effet, sur le taux de conversion, de la prise en compte de marges de sécurité dépend
alors de I"écart entre les valeurs de 2° et de 1* ordre sur les différents parametres.
Cette pratique offre un ultérieur exemple de pratique différente, selon que la
prévoyance professionnelle est réalisee par les caisses de pensions autonomes ou les
assureurs-vie.

En anticipant quelque peu sur les résultats mentionnés au chapitre 7, signalons que la
prise en compte de marges de sécurité par les assureurs-vie engendre une diminution
du taux de conversion d’environ 0.15 % en points de pourcentage.
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3 Appréciation difféerente des parameétres du taux de
conversion selon les intervenants de la prévoyance
professionnelle

3.1 Généralités

Dans le cadre de I’examen des parametres techniques concernant le taux de

conversion, il est nécessaire d’appréhender les conditions-cadre différentes des caisses

de pensions autonomes et des assureurs-vie. Le tableau qui suit permet la

confrontation :

Caisses de pensions autonomes

Assureurs-vie

Stratégie de

La perspective de placements

Vu I’obligation de respecter en tout

placements tendanciellement plus longue temps les engagements d’assurance
permet d’amortir des variations sur | et compte tenu des circonstances qui
une plus longue période. Grace a la | font que des migrations considérables
tolérance au risque et a la sont toujours possibles, une stratégie
possibilité (exceptionnelle) d’un de placements plutdt conservatrice
découvert technique temporaire, s’impose et la part en actions est
une part plus élevée en valeurs relativement faible. De plus, avec le
réelles dans la stratégie de nouvel article 53¢ de la 1°® révision
placements peut étre considérée (ce | LPP, une déduction de risque d’inté-
qui signifie également un plus réts lors de I’annulation d’un contrat
grand risque). est désormais dans la plupart des cas
interdite. Cette nouvelle disposition
pourrait, lors de hausse rapide des
intéréts, porter gravement atteinte a
la solvabilité de I’assureur-vie.
Solvabilité Les réserves de fluctuation Une marge de solvabilité minimale

exercent une fonction importante.
Dans tous les cas I’équilibre entre
les cotisations et les prestations
doit a nouveau étre réalisé a la
charge des collectivités solidaires
en présence. Lors d’une baisse
boursiére, les actions ne doivent
pas forcément étre vendues, en
raison de la perspective a long
terme, et avec une reprise de la
bourse le degré de couverture
augmente automatiquement.

d’environ 5 % des provisions doit
étre constituée (4 % de la réserve
mathématique + 3 0/0o0 des sommes
sous le risque + 16 % des primes
pour les assurances complémentai-
res). Pour un assureur-vie, le degré
de couverture minimal se monte ainsi
a 105 %. Dés que ce degré de
couverture passe en dessous de cette
valeur, un assainissement doit étre
entrepris. Avec la nouvelle loi sur la
surveillance des assurances (vraisem-
blablement dés 2005) un objectif de
capital sera nouvellement prescrit.

Prescriptions
relatives aux
provisions

Pour le calcul des provisions,
I’expert en caisses de pensions
utilise les bases techniques
choisies, généralement des tables
de période s’agissant de rentes en
cours. Ces tables ne tiennent pas
compte de I’amélioration future de
la mortalité, a ce propos des
suppléments forfaitaires sur
longévité sont toutefois pratique
courante.

L’OFAP et les réviseurs établissent
des bases pour le calcul des
provisions. L application de tables de
période est interdite. L’application de
tables de génération, lesquelles
tiennent compte de I’amélioration
future de la mortalité, est obligatoire.
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Au vu de ce qui précede, il n’est donc pas étonnant que, lors du passage d’un systeme
a I’autre, le calcul des réserves mathématiques donne des résultats différents.

Les paragraphes qui suivent traitent plus concretement des conséquences sur les
parametres inhérents au taux de conversion.

3.2 Intérét technique

Tant pour les assureurs-vie que pour les caisses de pensions autonomes, le service des
prestations en tout temps revét une importance toute particuliére. A ce propos, les
placements en capitaux jouent un réle central. Le tableau qui suit indique les positions
respectives des assureurs-vie et des caisses de pensions autonomes en matiere de
placements. Pour les caisses de pensions autonomes, les chiffres sont tirés du
communiqué de presse du 15.04.2004 de I’OFS portant sur la prévoyance
professionnelle en 2002. Pour les assureurs-vie, il s’agit de I’état du fonds de sécurité
agrégé a fin 2002 :

Caisses de pensions Assureurs-vie
autonomes
Cash, obligations et assimilés 50 % 45 %
Préts, débiteurs 6 % 21 %
Actions 24 % 12 %
Immobilier 15 % 12 %
Préts hypothecaires 5% 10 %

Ce panorama montre avant tout une différence sur les placements en actions, alors
qu’il ne révéle pas de différences fondamentales de stratégie de placements s’agissant
des placements nominaux ou plutot a faible risque. Ce qui est décisif dans ce contexte,
pour les deux institutions qui supportent le risque, est que le procédé de placements et
de risque s’appuie sur un concept adopté par les organes directeurs. Dans le cadre de
cet ample appréciation du risque a entreprendre, il faut tenir compte du fait que les
assureurs-vie doivent couvrir immédiatement d’éventuelles lacunes avec le capital
propre. Pour les caisses de pensions autonomes, il s’y ajoute la perspective de
placements tendanciellement plus longue.

Il est dés lors compréhensible que les caisses de pensions autonomes peuvent adopter
des stratégies de placements avec une plus grande part en actions, et avec une réserve
de fluctuation en conséquence. Etant donné qu’il en résulte alors genéralement de plus
hauts rendements, les calculs des caisses de pensions autonomes prennent/prenaient
en compte un intérét technique plus élevé.

Pour conclure, nous signalerons juste a ce stade qu’une diminution de I’intérét
technique de 0.5 points de pourcentage réduit le taux de conversion d’environ 0.35
points de pourcentage. Le chapitre 7 présente des résultats plus complets.



-14 -

3.3 Mortalité

De telles différences apparaissent également s’agissant de I’espérance de vie au
moment de la retraite. Alors que les caisses de pensions autonomes ne considérent la
tendance future concernant la diminution des probabilités de décéder que dans une
moindre mesure (tables de période extrapolées), les assureurs-vie en revanche
prennent en compte une tendance trés prononcée (tables de génération) en vertu du
principe de prudence auquel ils sont astreints.

Nous avons vu au paragraphe 2.1.1 que ceci amene les assureurs-vie a compter avec
jusqu’a environ 3 ans d’espérance de vie supplémentaires.

Sur le plan des taux de conversion, nous verrons au chapitre 7 les résultats complets
en fonction des différents parameétres. Signalons toutefois a ce stade que la
considération de tables de génération, par rapport aux tables de période, diminue le
taux de conversion jusqu’a environ 0.2 a 0.4 points de pourcentage selon les
méthodes et les parameétres.

Il convient alors de noter que ceci a grosso modo le méme effet qu’une diminution de

I’intérét technique de 0.3 a 0.5 points de pourcentage (voir aussi le paragraphe 3.2 in

fine). Ceci confirme I’affirmation faite au paragraphe 2.1.2 selon laquelle les actuaires
travaillant avec des tables de période prennent généralement une marge d’environ 0.5

% sur I’intérét technique pour financer I’adaptation a I’évolution de I’espérance de vie
et a la rigueur aussi d’autres éléments comme les frais administratifs.

3.4 Mode de paiement des rentes, couverture des frais et
marges de sécurité

Les parameétres cités en titre, par ailleurs décrits aux paragraphes 2.4 et 2.5, offrent un
ultérieur exemple d’appreéciation différente, selon que la prévoyance professionnelle
est réalisée par les caisses de pensions autonomes ou les assureurs-vie. En effet,
relevons que :

e Les caisses de pensions autonomes servent généralement des rentes
mensuelles, alors que les assureurs-vie servent des rentes trimestrielles
d’avance. Chez ces derniers, I’assurance y est donc plus chére par I’action
conjointe :

o0 d’un paiement par avance ;
o0 d’une cessation de paiement par suite de déces le cas échéant plus
tardive,
dont bénéficie I’assuré. Ceci engendrerait donc un taux de conversion plus
bas.

e Les tables de mortalité des assureurs-vie intégrent un supplément pour frais
(2 % du montant de la rente versée), alors que les caisses de pensions
autonomes financent généralement leurs frais par d’autres moyens.
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e Les tables de mortalité des assureurs-vie comportent des marges de sécurité,
alors que ce n’est en général pas le cas dans les caisses de pensions
autonomes.

Sans entrer ici dans les détails, on peut affirmer que I’action conjointe des trois
parameétres précités engendre une diminution du taux de conversion pouvant aller
jusqu’a environ 0.35 % en valeur absolue (0.2 % pour le mode de paiement des
rentes et la couverture des frais et 0.15 % pour les marges de sécurité, selon les
paragraphes 2.4 et 2.5). Au chapitre 7 figurent les résultats complets concernant les
taux de conversion.
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4 Historique concernant le taux de conversion

4.1 Au début des années 1980, pour I’entrée en vigueur de la
LPP

Un taux de 7.2 % est inscrit dans I’OPP2. 1l doit étre appliqué dans le cadre de
I’assurance obligatoire pour les hommes de 65 ans et pour les femmes de 62 ans.

Rappelons que le calcul d’un taux de conversion dépend de nombreux parametres,
dont les plus importants sont la mortalité (parametre biométrique) et I’intérét
technique (paramétre économique). A ce propos, signalons que °:

- pour les hommes de 65 ans, le taux de 7.2 % est compatible avec la valeur
résultant de I’application tant des bases techniques EVK 80 que celles
VZ 80 (toutes deux des tables de période), avec I’assurance d’une rente de
veuve et éventuellement de rentes d’orphelin, et avec un intérét technique
de3.5%;

- pour les femmes de 62 ans, le taux de 7.2 % est compatible avec la valeur
résultant de I’application tant des bases techniques EVK 80 que celles
VZ 80 (toutes deux des tables de période), sans I’assurance d’une rente de
veuf, et avec un intérét technique de 4.0 - 4.2 % ;

- le taux de 7.2 % est en revanche sensiblement plus haut que les valeurs
résultant de I’application des bases techniques des assureurs-vie
GRM/F 80, compte tenu principalement du fait que ce sont des tables de
génération et que I’intérét technique y est de 3 %.

A propos de I’intérét technique, une analyse de la Banque Nationale d’avril 1978,
complétée par les données relatives aux années 1978 et 1979, reléve que le taux de
4 % correspond a la moyenne des rendements a faible risque, calculée sur les années
1915 & 1979 et tenant compte de diverses phases*.

En réalité, I’intérét effectivement nécessaire doit, déja a I’époque, étre quelque peu
plus haut en raison de I’utilisation de tables de période. En effet, I’augmentation de la
longévité et donc le changement de tables de période occasionnent une révision a la
hausse des réserves mathématiques. Cet a-coup est généralement financé par une
provision constituée avec une marge d’intérét de 0.5 % environ. Cette marge est
souvent assez grande pour couvrir, du moins partiellement, encore aussi les frais
administratifs.

4.2 Reégle et exceptions selon I'article 14 LPP

Suite aux débats parlementaires, I’article 14 LPP entre finalement en vigueur en deux
parties distinctes :

19 Technische Grundlagen-Elemente der 2. Saule, OFAS, 1983, pages 26 et 27
1 Technische Grundlagen-Elemente der 2. Saule, OFAS, 1983, pages 30 et 31
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- I’alinéa 1 donne la compétence au Conseil fedéral de fixer la regle en
matiere de taux de conversion (voir paragraphe précédent) ;

- I’alinéa 2 prévoit des exceptions, avec I’assentiment du Conseil fédéral, et
plus précisément la possibilité d’appliquer un taux de conversion inférieur.

L’introduction de I’alinéa 2 se justifie par égard aux institutions de prévoyance
fondées par les assureurs-vie (fondations collectives)™. A noter encore que cette
disposition légale est a I’époque complétée par I’article 17 alinéas 2 et 3 de I’OPP2,
mais que ces dernieres prescriptions seront par la suite abrogées, ainsi que nous le
Verrons ci-apres.

Quoi gu’il en soit, personne a notre connaissance ne fait usage de I’article 14 alinéa 2
LPP et ne demande au Conseil fédéral de pouvoir appliquer un taux de conversion
inférieur.

4.3 Dans les années 1985 - 1995

La mortalité évolue progressivement. De nouvelles éditions de bases techniques
mettent presque toutes en évidence une augmentation continue de la longévité. En
revanche, les années en question sont plutot fastes en matiére de rendement de
fortune. L’intérét technique est alors généralement facilement couvert. 1l crée méme
de substantielles marges.

La publication des éditions 1990 des bases techniques ne provoque pas de discussions
sur une diminution du taux de conversion®3. 11 n’y a donc pas de requéte dans ce sens
présentée au Conseil fédéral.

En outre, les alinéas 2 et 3 de I’article 17 de I’OPP2 mentionnés au paragraphe
précedent, lesquels permettent d’appliquer un taux de conversion inférieur a 7.2 %
pour remédier aux découverts techniques des institutions de prévoyance, sont abrogés
sous la pression de la Commission de gestion du Conseil des Etats™ et avec
I’assentiment de la Commission LPP*°.

4.4 Dans les années 1995 - 2000

Pour les assureurs-vie, c’est durant ces années-la qu’est publié le tarif collectif

KT 1995. A cette occasion, ils commencent d’affirmer qu’un intérét technique de
3.5 % est trop haut pour leur permettre de réaliser de I’assurance vie collective de
maniere adéquate, en regard de la situation économique.

12 Technische Grundlagen-Elemente der 2. Saule, OFAS, 1983, pages 26 et 27
3 Commission LPP, Comité I, 5e séance du 05.10.1993

' Rapport du 07.04.1995 de la Commission de gestion du Conseil des Etats

1> Procés-verbal sommaire de la séance de la Commission LPP du 18.04.1996
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Du c6té des caisses de pensions autonomes (caisses enveloppantes), on note le début
d’une tendance consistant a appliquer un taux de conversion inférieur a 7.2 %. Cette
tendance se poursuivra par la suite (voir paragraphe 4.9).

45 Travaux IDA FiSo 2

Dans le rapport IDA FiSo 2 de decembre 1997, la diminution du taux de conversion
du deuxiéme pilier est traitée en tant qu’un des parametres centraux du point de vue
des prestations sous la devise « Confrontation avec I’espérance de vie croissante ».

Les travaux révélent les points suivants *:

- Proposition d’abaisser le taux de conversion de 7.2 % a 6.65 % en I’espace
de 13 ans (de 2003 & 2016)

- Selon EVK et avec un intérét technique de 4 %, le taux de conversion
actuariellement correct est de 6.85 % en I’an 2000 et de 6.65 % en I’an
2010 (extrapolation sur la base des chiffres 1990)

- L’intérét technique nécessaire au maintien du taux de conversion de 7.2 %
en I’an 2010 est de 4.8 % (notons que, selon le tarif des assurances vie
collective, il s’agit déja actuellement de 5.45 % pour les hommes et de
5.95 % pour les femmes)

4.6 Message de la 1*® révision LPP

Le message de la 1° révision LPP contient une diminution du taux de conversion
selon les mémes modalités, et avec les mémes justifications, que selon les travaux
IDA FiSo 2"

Alors que I’Union patronale suisse, I’ ASIP et la Chambre suisse des Actuaires-conseil
s’étaient prononcées en faveur d’une réduction immédiate du taux de conversion
minimal sans dispositions transitoires, I’Union syndicale suisse contestait, au vu des
réserves a disposition, la nécessité d’une diminution du taux de conversion.

4.7 Version définitive de la 1°"® révision LPP

Depuis le message traité au paragraphe précédent, les nouvelles bases techniques
EVK 2000 et VZ 2000, ainsi que de nouveaux scénarios de I’OFS, ont été publiés.

Il apparait notamment que le taux de conversion effectif selon EVK 2000 est de
6.99 % alors qu’il est, rappelons-le, de 6.85 % selon EVK 1990 extrapolé en 2000.

C’est pourquoi la 1ére révision de la LPP qui entrera finalement en vigueur prévoit un
abaissement progressif de 7.2 % a 6.8 % (au lieu de 6.65 %), toutefois en 10 ans (au
lieu de 13 ans), et avec une possibilité de révision successive. Pour les femmes, cette

1° Erlauternder Bericht 1. BVG-Revision, ao(t 1998
" Voir pages 2514 - 2517 de la Feuille fédérale de I’an 2000
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mesure integre un relevement progressif de I’age de la retraite a 65 ans et la prise en
compte de I’assurance d’une rente de veuf.

Bien que certaines voix s’expriment en faveur d’une telle réglementation (notamment
le groupe de travail des bases techniques LPP 2000), de nombreuses autres s’élevent
pour juger cette mesure inadéquate en rapport avec la situation économico-
biométrique réelle (spécialement les assureurs-vie, mais pas seulement). Par ailleurs,
I’article 14 alinéa 2 LPP antérieur est supprimé.

4.8 Tendance actuelle auprés des assureurs-vie

Certains assureurs-vie se mettent a appliquer un taux de conversion reduit, en
premiére ligne sur I’avoir extra-obligatoire'®. Ce dernier n’est donc plus converti au
taux de 7.2 %, mais a un taux bien inférieur, différent pour les hommes et les femmes,
résultant de I’application des bases techniques GRM/F 1995 avec un intérét technique
de 3.5 % (au lieu de 5.45 % pour les hommes et de 5.95 % pour les femmes, comme
précité). L’avoir obligatoire continue a étre converti au taux de 7.2 %.

Cette initiative provoque certains remous auprés du marché, en raison principalement
de son application immédiate (sans transition) et du split entre partie obligatoire et
partie extra-obligatoire qu’elle implique.

4.9 Tendance actuelle auprés des caisses de pensions

On rencontre de plus en plus de caisses de pensions autonomes avec un plan
d’assurance en primauté des cotisations, lesquelles appliquent un taux de conversion
identique pour la partie obligatoire et pour la partie extra-obligatoire, mais dont ledit
taux de conversion est inférieur a 7.2 %. Le cas échéant, un taux de 7.0 %, voire de
6.8 %, est généralement choisi™.

Précisons qu’il s’agit généralement de caisses réalisant bien plus que I’assurance
minimale LPP (caisses bien enveloppantes). La seule regle qu’elles veillent alors a
respecter est la suivante :

La rente de retraite effectivement servie, obtenue par conversion de I’avoir total
au taux de la Caisse, doit étre supérieure a la rente de retraite LPP, obtenue par
conversion de I’avoir LPP au taux LPP.

Ce procédé peut étre admissible dans le sens ou il est analogue a celui autorisé dans le
cadre des indexations de rentes servies aux invalides et aux survivants. En effet, on
sait qu’une Caisse peut renoncer a indexer ses rentes servies aux invalides et aux
survivants si elle prouve que la rente qu’elle sert effectivement est supérieure a la
rente LPP dment indexée selon la loi.

18 On définit par avoir extra-obligatoire tant I’avoir sur-obligatoire que I’avoir pré-obligatoire (c’est-a-
dire celui accumulé avant 1985).
¥ Réponse a la question 6 dans la présentation de Werner Koradi lors du hearing du 17.03.2004
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Précisons pour conclure que ce procédé peut, dans certains cas, aboutir a I’application
sur I’avoir extra-obligatoire d’un taux de conversion implicite relativement bas, ainsi

que le démontrent les exemples fictifs suivants.

Exemple 1 Exemple 2
1. Avoir obligatoire 100'000 100'000
2. Avoir extra-obligatoire 150'000 25'000
3. Avoir total (1 +2) 250'000 125'000
4. Rente totale (avoir total converti a 6.8 %) 17'000 8'500
5. Rente obligatoire (avoir obligatoire converti a 7.2 %) 7'200 7'200
6. Rente extra-obligatoire (4 ./. 5) 9'800 1'300
7. Taux de conversion implicite sur I’extra-obligatoire (6 / 2) 6.53 % 5.20 %
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5 Conditions cadres

5.1 Taux de conversion comme un des éléments de pilotage
de la prévoyance obligatoire

Pour le domaine de la prévoyance professionnelle obligatoire, le taux de conversion
pour toute la Suisse devrait a I’avenir encore avoir un caractére obligatoire pour toutes
les institutions de prévoyance et il devrait étre fixé dans le sens d’une prescription
minimale (qui devrait d’ailleurs également correspondre souvent a la réalité). Ce
procédé est conforme a I’épargne forcée prescrit par la Confédeération et au systeme
qui ne donne aucun droit au libre choix de la caisse de pension. De plus, il faut
considérer que pour la prévoyance obligatoire, il s’agit d’une primauté des cotisations
du type caisse d’épargne avec un but de prestations. La prévoyance professionnelle
conjuguée avec les prestations de I’AVS/AI doit permettre de maintenir de maniére
appropriée le niveau de vie antérieur. Le taux de conversion (ainsi que les mesures
d’accompagnement) a donc une importance centrale et ¢’est important que sa
détermination se base sur la méthode collective d’assurance pour que, lors du calcul
de la rente de vieillesse, il n’y ait pas de différence entre un homme célibataire et un
homme marié par exemple.

5.2 Liberté d’action dans le domaine extra-obligatoire

Alors que dans le domaine obligatoire de la prévoyance professionnelle, les regles de
la LPP sont applicables sans réserve, ce n’est pas le cas dans la part extra-obligatoire.
Tant qu’une institution de prévoyance garantit plus que les prestations minimales
LPP, il existe une grande liberté de gestion pour autant que les prescriptions LPP des
articles 5, 49 al. 2 LPP et 89bis CC ne sont pas déclarées comme expressément
applicables. Tandis que dans la prévoyance obligatoire, mis a part les aspects
actuariels, des aspects de politique sociale doivent également étre considérés et que
certaines corrections peuvent, dans une mesure limitée, aussi étre financées en
répartition entre les générations, dans I’assurance extra-obligatoire, sous considération
du principe de la gestion paritaire, il y a la liberté de contracter. On peut en déduire
que le taux de conversion peut étre prescrit uniqguement pour la détermination des
prestations minimales obligatoires pour toute la Suisse, alors que dans la prévoyance
extra-obligatoire on peut tenir compte des différents risques des divers collectifs
d’assurés. Pour cette raison, il est possible de trouver des taux de conversion
différents pour la prévoyance obligatoire et la prévoyance extra-obligatoire. Ceci
revient dans une large mesure a faire un split de la prévoyance en une caisse LPP
minimale et en une caisse extra-obligatoire.

5.3 Le principe de comparaison dans une institution de
prévoyance enveloppante

Dans les institutions de prévoyance enveloppantes, dans lesquelles sont compris tant
des éléments de prévoyance obligatoire que de prévoyance extra-obligatoire et ou



-22 -

I’assurance s’étend au-dela des prestations minimales obligatoires, le principe de
comparaison vaut aujourd’hui. En ce qui concerne le taux de conversion cela signifie
que I’application d’un taux de conversion plus bas (pour autant que cela ne soit pas
abusif) pour toute I’assurance est permise tant que les prestations minimales LPP sont
garanties. En pratique, aujourd’hui déja ceci est utilisé par un grand nombre
d’institutions de prévoyance quoiqu’en général dans les institutions de prévoyance
autonomes, selon chiffre 4.9, un taux unique est appliqué pour I’ensemble de
I’assurance (évidemment exception faite du cas ou le compte témoin de la prévoyance
obligatoire et I’application du taux de conversion légal interviennent effectivement
pour fixer les prestations minimales selon la LPP). Dans les fondations collectives par
contre, il peut se produire un changement de doctrine et c’est, selon le chiffre 4.8,
souvent un split dans le calcul des prestations qui est choisi : pour la part obligatoire,
c’est le taux de conversion selon la loi qui est appliqué tandis que pour la part extra-
obligatoire, le taux de conversion est au contraire nettement plus bas. La signification
pratique de cette action de séparation qui consiste a avoir deux procédés distincts ne
sera atténuée que si le taux de conversion dans la prévoyance obligatoire se base sur
des données réalistes.
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6 Principes de base

6.1 Détermination appropriée du taux de conversion

Dans le cadre de la prévoyance obligatoire, le taux de conversion approprié joue un
role important dans la garantie de la prestation aussi bien que dans le maintien de la
stabilité.

Le taux ne doit pas étre fixé trop haut. Sinon il force a des répartitions en faveur des
rentiers qui sont a la charge des assurés encore actifs. De méme, les possibilités
financieres pour une compensation au renchérissement, ne serait-ce que partielle,
viendront a manquer. Les institutions de prévoyance verront leur marge de manceuvre
se reéduire fortement et elles sont obligées de faire des placements a haut risque sans
avoir la capacité de risque necessaire. Leur tche de régler leur systéme de cotisations
et leur financement de telle maniére que les prestations puissent étre fournies dés
qu’elles sont exigibles (art. 65 al. 2 LPP) sera alourdie de maniere exageérée. Le
jugement du Tribunal fédéral 2A.441/2003, rendu récemment le 12.03.2004, explique
la possibilité de prélever, certes sous certaines conditions, des primes supplémentaires
pour compenser un taux de conversion (ou aussi un taux d’intérét minimal) trop élevé.
De telles mesures doivent s’avérer étre nécessaires au plus partiellement ou
provisoirement.

Le taux de conversion ne doit pas non plus étre trop bas. En particulier, les marges de
sécurité et les dispositions sur I’affectation d’un capital risque, qui sont prescrites par
ailleurs, ne doivent pas étre encore prises en compte. Un taux de conversion trop bas
peut provoquer chez les assurés un sentiment d’insécurité quant a leur niveau de
protection d’assurance et les personnes, qui arrivent a I’age de la retraite, pourraient
étre amenées encore plus a privilégier I’option du capital. Des hypotheses un peu trop
conservatrices pourraient inciter les institutions de prévoyance a se limiter
completement aux placements a faible risque et a ne pas utiliser pleinement leur
capacité de risque a disposition. Le danger que les fonds libres soient utilisés en partie
pour des cotisations peu élevées ou que des groupes d’assurés ne puissent bénéficier
d’une répartition des excédents n’est pas entierement écarté, malgré de meilleures
prescriptions sur la transparence. Du point de vue des assureés, il y a aussi le cas
important ou une partie des excédents aupres des assureurs-vie soit versée aux
actionnaires.

6.2 Transparence

La détermination du taux de conversion dans I’assurance obligatoire nécessite des
criteres clairs.

Il faut fixer:
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- si des tables de période ou de génération sont utilisées comme bases
techniques et si les tendances futures a une diminution de la mortalité sont
révélées par les données actuelles a ce moment-la

- comment le taux technique doit étre déterminé, dans quelle mesure on doit
considérer, en plus du taux a faible risque, une déduction de sécurité resp.
des espérances de performance supplémentaires, c’est-a-dire un
supplément sous forme de prime de risque pour les placements a haut
risque

- quelle part des colts de gestion doit étre incluse dans le taux de
conversion.

6.3 Stabilité

Les bases techniques doivent étre actualisees de facon periodique (de préférence tous
les 5 ans, la période est définie aussi par le rythme de publication de nouvelles bases
techniques) et adaptées aux nouvelles données. Lors du hearing du 17 mars dernier, il
ressort que les fournisseurs actuels de bases techniques sont préts a adopter ce rythme
d’adaptation.

Si le passage a de nouvelles bases techniques conduit a une réduction du taux de
conversion, il faut éviter des écarts importants d’une génération a I’autre. Il est aussi
important de ne pas faire varier le taux d’interét technique trop souvent ni de fagon
trop brusque, si I’on ne veut pas occasionner une grande insécurité vis-a-vis du
systeme de rente et dans le jugement de la situation financiére effective des caisses.

Lorsqu’on modifie le taux d’intérét technique, il faut aussi considerer I’effet sur les
capitaux de couverture des rentiers. Un abaissement du taux technique, qui n’a pas
d’effet immédiat sur les capitaux de couverture des rentiers aupres des assureurs-vie
(étant donné que le capital de couverture pour un rentier est toujours déterminé selon
les anciennes bases techniques), peut conduire les caisses autonomes a une sous-
couverture, pratiqguement du jour au lendemain (dans la pratique, le nouveau taux
d’intérét technique est appliqué uniformément dans toute la caisse). L utilisation de
différents taux d’intérét (pour I’effectif des rentiers actuels : le maintien du taux
d’intérét technique de 4 %, pour les nouvelles rentes : I’application d’un taux plus
bas) est envisageable mais n’est pas tres judicieuse.

6.4 Praticabilité

Il faudrait éviter des procédés compliqués, comme, par exemple, un taux de
conversion A, pour la part de I’épargne jusqu’a I’année X, et un taux B, pour la part
épargnée a partir de I’année x+1.

Le systeme devrait aussi permettre le calcul d’une rente d’invalidité selon la méme
méthode que celle de la rente de vieillesse. On ne devrait créer aucune insécurité dans
ce domaine.
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6.5 Seécurité

Une sécurité a 100 % n’est pas possible. Les risques sur le marché des capitaux
peuvent étre en partie diversifiés, mais il existe toutefois globalement d’éventuelles
pertes qui frappent souvent tous les investisseurs en méme temps, au contraire des
risques classiques dans I’assurance (risques de déces et d’invalidité).

Lorsque I’on juge les risques, dans le 2°™ pilier, il ne faut pas appliquer le principe de
I’assurance individuelle mais partir de ceux de I’assurance collective. Quant aux
placements, il se pose la question de savoir si, dans le calcul du taux de conversion, il
faut se limiter exclusivement aux placements a faible risque (le cas échéant avec
également une déduction de sécurité) ou si la diversification des placements doit étre
considérée avec un supplément de rendements également lors de I’établissement de
I’intérét technique. Les caisses de pensions, dans leur pratique et selon la statistique la
plus récente des caisses de pensions a fin 2002, maintiennent toujours une part
d’actions représentant presque le quart du bilan, part qui, a fin 2000 ne representait
qu’a peine le tiers. En plus, la part de I’immobilier se monte a environ 15 % du bilan.
Le taux d’intérét technique choisi ne doit pas non plus contraindre a une part d’actions
trop élevée.

Dans les deux formes d’assurance, la possibilité existe d’apporter le cas échéant des
corrections. Dans les institutions de prévoyance autonomes, des mesures
d’assainissement peuvent remédier a une sous-couverture, tandis que les assureurs-vie
ont en principe la possibilité de prélever des primes supplémentaires, depuis que le
Tribunal fédéral a rendu son jugement en date du 12 mars 2004.

6.6 Directives de I'UE

Lors de I’établissement du taux de conversion, une attention doit également étre
portée au développement des directives de I’UE. Celles-ci ne sont il est vrai pas
applicables aux institutions de prévoyance suisses, mais la prévoyance de
multinationales est fortement influencée par ces directives.
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7 Variation des parameétres centraux du taux de
conversion

7.1 Les différentes bases techniques d’assurance du 2° pilier

De grandes institutions de droit public, en I’occurrence la Caisse de pensions de la
Confédération EVK (Eidgendssische Versicherungskasse, actuellement Publica), avec
la récente édition EVK 2000, ainsi que les Caisses de pensions de la Ville et du
Canton de Zurich, avec la récente édition VVZ 2000, établissent depuis des décennies
leurs propres tables de mortalité et bases de calcul biométriques, sur la base des
observations de leurs effectifs d’assurés. Maintenant il y a également 12 grandes
Caisses (ABB, Coop, Crédit Suisse, CP Energie, Migros, Nestlé, CFF, Schindler,
Sulzer, Swatch, Swiss Re et UBS) qui ont rassemblé leurs données concernant les
effectifs dans des bases techniques communes, appelées LPP 2000. Ces bases ont été
élaborées par les experts en caisses de pensions de PRASA Hewitt et de ATAG
Libera.

Les assureurs-vie privés integrent leurs données concernant les effectifs dans une
grande statistique unique et appliquent ensuite les valeurs biométriques qui en
résultent. Les tables GRM/F 95 (Gruppe Renten Méanner/Frauen) sont utilisées depuis
1995. En ce qui concerne la période d’observation 1996-2000, une nouvelle
statistique a été réalisée, laquelle a débouché sur les tables de mortalité SVV 1996-
2000 (Schweizerischer Versicherungsverband).

Les différentes collectivités de personnes sont de diverse nature. En particulier, les
employeurs affiliés auprés des assureurs-vie sont pour une large part des petites et
moyennes entreprises (PMU), alors que les employeurs dont la prévoyance
professionnelle est réalisée par des caisses de pensions autonomes sont de grandes
entreprises et des collectivités publiques.

Bases Période Nombre Effectif de retraités observeé
d’observ. d’années
d’observ. Hommes | Femmes | Total Par
H+F année
EVK 2000 | 1993 -1998 6 138'000 26'000 | 164'000 | 27'300
\VZ 2000 1989 — 1998 10 49'000 32'000 81'000 8'100
LPP 2000 | 1999 - 2001 3 136'000 51'000 | 187'000 | 62'300
GRM/F 95 | 1986 —1990 5 72'000 35'000 | 107'000 | 21'400
SVV 96-00 | 1996 — 2000 5 126'000 62'000 | 188'000 | 37'600

Les tables donnent (données originales) les taux de conversion pour un homme de 65
ans suivants (GRM et SVV avec un taux technique de 3.5 % et les autres avec un taux
technique de 4 %):

EVK 2000 (table de période) : 6.99 %
VZ 2000 (table de période) : 7.07 %
LPP 2000 (table de période) : 6.96 %
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GRM 95 (table de génération) : 5.835 %
SVV 1996-2000 (table de genération) : 6.19 %

7.2 Variation des divers parametres centraux

Afin de juger I’impact de la variation des paramétres centraux, nous avons calculé
différents taux de conversion selon EVK 2000, LPP 2000, VZ 2000 et GRM/F 95.
Tous les résultats sont reportés a I’annexe 2.
Ces calculs ont été élabores :

e pour des années de validité de 2000 (GRM/F 95 : 2002 et 2003), 2005 et 2015

e selon les concepts de tables de période et de tables de génération

e enindiquant I’espérance de vie du (de la) retraité(e), dénommeée « ex » (pour
les hommes) ou « ey » (pour les femmes) dans I’annexe 2

e pour des intéréts techniques de 2.5 %, 3.0 %, 3.5 %, 4.0 % et 4.5 %

e pour GRM/F 95 : avec frais et avec paiements trimestriels, ainsi que sans frais
et avec paiements mensuels des rentes

e les résultats selon GRM/F 95 sont complétés dans le commentaire par des
résultats de SVV 1996-2000%

e pour des hommes a I’age de 65 ans (premiére page de I’annexe 2)

e pour des femmes a I’age de 65 ans et, pour 2005 et 2015, aussi a 64 ans
(deuxieme page de I’annexe 2)

e pour un effectif mixte pondéré a raison de 70 % pour les hommes et de 30 %
pour les femmes (troisieme page de I’annexe 2).

Une extrapolation dans le temps a été nécessaire non seulement pour les tables de
génération, mais aussi pour les tables de période (mais dans ce cas limitée par le
temps s’écoulant entre I’année moyenne des observations et I’année de validité). Cette
extrapolation a été faite :

e pour VZ, EVK et LPP : selon la méthode VZ ;
e pour GRM/F 95 : selon la méthode GRM/F 95.
Il s’agit dans les deux cas de la méthode de Nolfi (voir 2.1.1), se différenciant

uniquement par des parameétres différents. Nous avons donc les deux séries de demi-
vies suivantes :

20 Rapport du Prof. Maeder, Uni Lausanne, & I’att. de I’OFAP du ler septembre 2003 : « Appréciation
du taux de conversion de I’épargne en rente dans le cadre de la LPP ».
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e selon la méthode VZ : identiques pour toutes les catégories de pensionnés,
commencant a 45 pour 65 ans et augmentant jusqu’a 140 pour 110 ans ;

e selon la méthode GRM/F 95 : séparées pour les hommes et les femmes mais
identiques a chaque age, soit 45 pour les hommes et 32 pour les femmes.

Dans les deux cas, la détermination de ces demi-vies a fait I’objet d’analyses
circonstanciées, principalement sur les bases des observations passées.

Précisons encore que, plus la demi-vie augmente, moins I’évolution de I’espérance de

vie est importante, et moins I’évolution a la baisse du taux de conversion est rapide.

7.3 Les hypotheses ala base du taux de conversion de 6.8 %
dans 10 ans selon la révision de la LPP

Les travaux relatifs a la 1°® révision LPP ont considéré :

e un horizon a I’an 2015 pour I’atteinte d’un rythme de croisiere, étant entendu
qu’il s’agit avant cela d’une période transitoire (a I’origine de la révision
I’horizon était a I’an 2013, puis a passé a I’an 2015) ;

e les bases techniques de période des caisses de pensions autonomes ;
e un intérét technique de 4 %, ce qui, avec le concept de « période » et a cause
des frais administratifs, revient a considérer un rendement possible nécessaire

a long terme autour de 4.5 % en moyenne.

Si I’on regarde les taux de conversion mixtes de la page 3 de I’annexe 2, on note, en
« période » et pour un intérét technique de 4 %, les valeurs suivantes :

En 2015 En 2005 En 2005
(age de retraite des | (age de retraite des | (&ge de retraite des
femmes 65 ans) femmes 65 ans) femmes 64 ans)
EVK 6.80 % 6.96 % 6.91 %
LPP 6.78 % 6.94 % 6.88 %
VZ 6.79 % 6.94 % 6.89 %

Nous voyons donc qu’a I’horizon 2015, le taux de 6.8 % finalement retenu dans la
1% révision LPP se justifie pleinement selon les hypothéses précitées.

Pour conclure, signalons que, pour 2015, en « génération » et pour un intérét
technique de 3.5 %, le taux de conversion vaut en revanche 5.547 % selon GRM/F 95
(avec frais et paiements trimestriels).
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7.4 Résultat de la variation des hypothéses centrales

Dans le présent paragraphe, nous tirons quelques conclusions quant a I’influence des
parametres centraux dans le calcul du taux de conversion, a la lumiére des résultats
exposés a I’annexe 2.

A. Une réduction de 0.5 % de I’intérét technique réduit le taux de conversion

d’environ 0.35 %.

Table de période 2015 Intérét technique

4.0 % 3.5% 3.0%
EVK 6.80 % 6.46 % 6.12 %
LPP 6.78 % 6.44 % 6.10 %
VZ 6.79 % 6.45 % 6.11 %

B. Le passage d’une table de période & une table de génération réduit le taux de

conversion d’environ :

e 0.20 % avec la méthode VZ (hommes et femmes) ;

e 0.35% avec la méthode GRM 95 (hommes) ;

e 0.45 % avec la méthode GRF 95 (femmes).

Intérét technique 4 % Table de ...
2015
... période ... génération
EVK 6.80 % 6.61 %
LPP 6.78 % 6.57 %
VZ 6.79 % 6.58 %
GRM/F 6.255 % 5.892 %

C. Apres 10 ans, le taux de conversion se réduit d’environ :

e 0.15 % avec la méthode VZ (hommes et femmes) ;

e 0.20 % avec la méthode GRM 95 (hommes) ;

e 0.25 % avec la méthode GRF 95 (femmes).

Table de période
Intérét technique 4 %
2005 2015
EVK 6.96 % 6.80 %
LPP 6.94 % 6.78 %
VZ 6.94 % 6.79 %
GRM/F 6.479 % 6.255 %




-30 -

D. La prise en compte des frais administratifs en général et le paiement trimestriel
des rentes baisse le taux de conversion d’environ :

e 0.20 % (hommes) ;

e 0.15 % (femmes).

Table de génération
Intérét technique 3.5 %

2003/2002 sans frais et avec frais et
paiements mensuels | paiements trimestriels
GRM/F 95 6.001 % 5.814 %

Les frais seuls entrainent une baisse du taux de conversion de 0.16 % pour les
hommes et de 0.11 % pour les femmes, selon I’expertise Maeder précitée.

Pour conclure le paragraphe, nous proposons ci-aprés une comparaison entre
GRM 95 et SVV 1996-2000.

Hommes
Intérét technique 3.5 %
Table de géneration GRM SVV
2003 5.83 % 6.19 %

Avec un intérét technique de 3 % au lieu de 3.5 %, on atteint a nouveau un taux de
conversion de 5.85 %. Le commentaire du Prof. Maeder est le suivant : « On est
pratiquement de retour a la case départ ! Cela signifie que la marge de sécurité sur les
bases biométriques est equivalente a un différentiel d’intérét de 0.5 %. ».

7.5 Avis exprimeés par les experts lors du hearing

Ainsi que nous I’avons mentionné au paragraphe 1.3, un hearing d’experts a été
organisé afin de connaitre leur avis sur la problématique du taux de conversion.

Le tableau ci-aprés rend compte, succinctement et schématiquement par theme, les
avis en question.

Tables Intérét Frais Remarques
P = période, technique administratifs
G = génération et marges
Koradi P 35% Non Publication de nouvelles bases LPP en
2005, élargies de deux entreprises
C. Chuard G 4.0% Contraintes sur le taux de conversion

minimum LPP OK, mais pas sur le travail
des actuaires

Furrer P Max. 3.5 % Les prochaines bases VZ seront élargies
(droit public)
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Tables Intérét Frais Remarques
P = période, technique administratifs
G = génération et marges

Thomann P Pas trop prudent Pas trop de contraintes et
d’uniformisation, accepter le risque et la
diversité, sous peine de tuer la
prévoyance professionnelle

Bohren Au choix 35% FA oui, M non | Un taux de conversion trop élevé
engendre une répartition entre les
générations

Janssen 2-2.25% Considérer un taux technique trop élevé
est dangereux / Sans preneur de risque =>
taux sans risque et congruent dans le
temps

Scherrer Sans risque du Le taux technique devrait pouvoir varier

point de vue »souvent*
économique

Ratzer 4 % raisonnable

Maeder G 2-3% FA oui, M oui | Les assureurs-vie suisses travaillent
grosso modo comme ceux britanniques

Mdiller G Max. 2.75 -3 % Les marges sont nécessaires s’agissant
d’assureurs-vie

En ce qui concerne le theme spécifique de la mortalité, nous avons en outre relevé ce

qui suit :

e Miuiller rapporte que les assureurs-vie calculent le taux de conversion en
utilisant des tables de génération, et en prenant en compte d’ultérieures marges
de sécurité.

e Koradi et Furrer sont d’accord pour I’emploi de tables de période, avec la
prise en compte d’une marge de 0.5 % sur le taux technique. Concernant ce
dernier, ils recommandent 3.5 % (pour Furrer il s’agit d’une valeur maximale),
ce qui signifie qu’ils pensent que la fortune d’une institution de prévoyance
peut rendre au moins du 4 % en moyenne sur le long terme.

e C. Chuard préconise I’emploi de tables de génération dans le calcul du taux
de conversion minimum LPP. Sa recommandation pour le taux technique est

de 4 %.

Note : Selon ce qui a déja été vu, I’idée de C. Chuard est cohéerente avec celle
de Koradi et Furrer et elle donnera finalement le méme résultat sur le taux de
conversion !

Pour Bohren, I’emploi de tables de période ou de tables de génération est au
choix. Lors de I’application de tables de période, des réserves de répartition
doivent étre financées.

Thomann indique que dans les pays qui comptent en matiére de prévoyance
professionnelle réalisée en capitalisation par des caisses autonomes, la
tendance est clairement a I’utilisation des tables de période.
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Maeder cite le cas des assureurs-vie anglais ou I’utilisation de tables de
géneration est preconiseée.

Enfin, voici les avis en ce qui concerne le theme spécifique de I’intérét technique :

C. Chuard recommande I’application de tables de génération (avec une
tabelle indiquant I’évolution du taux de conversion pour une longue période),
a combiner avec le maintien d’un taux technique a 4 %.

Furrer et Koradi préconisent le maintien de I’application des tables
périodiques avec toutefois un taux technique abaissé a 3,5 % (pour Furrer il
s’agit d’une valeur maximale) afin de financer les réserves de longévité
nécessaires (tous les 10 ans, lorsque de nouvelles tables de mortalité sont
publiées, ce qui nécessite une remise a niveau par rapport au nouveau montant
de la réserve mathématique).

Muiller rappelle que I’intérét technique est de 3,5 % dans I’assurance vie
collective. Dans le 2°™ pilier, dans une « situation idéale », le taux d’intérét
technique devrait étre fixé sur la base du taux d’intérét des placements sans
risque, ce qui donne actuellement au maximum 2,75 % a 3 %. Il ajoute que,
dans I’assurance individuelle, le taux technique est plus bas (2 %
actuellement) et imposé par I’autorité de surveillance (OFAP) qui fait
appliquer les directives européennes (au maximum 60 % du rendement des
papiers d’Etat).

Scherer affirme que les pronostics sont toujours faux, surtout que I’on parle
du long terme alors que I’on a des connaissances a court terme. Le taux de
rendement de la fortune est constitué d’un taux d’intérét des placements sans
risque et d’une prime de risque du marché. Cette prime de risque est différente
selon la catégorie de placements. Le taux d’intérét des placements sans risque
est identique pour toutes les stratégies de placements, il est par contre différent
selon la structure d’échéance du portefeuille. Chaque caisse de pensions
pourrait avoir un taux technique différent selon ses effectifs et donc selon le
portefeuille des engagements (certaines caisses de pension n’ont plus que des
actifs, d’autres que des rentiers).

Il ne considére pas correct de fixer un taux technique a 4 % et de ne pas le
modifier.

Le taux technique économique devrait découler de I’escompte avec un taux
sans risque des paiements garantis et ce taux technique devrait fluctuer (les
taux nominaux du marché changeant trés fréqguemment, il serait
éventuellement plus adéquat de se baser sur des taux d’intérét réels). Sans
placements a plus haut risque, I’incitation a une politique de placements a long
terme fait défaut. Sans stabilité, il devient difficile d’apprehender les
prestations.

Janssen affirme que I’important est de savoir qui est prét a payer le prix de la
stabilité du taux technique (les actionnaires ne sont plus d’accord, I’employeur
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I’est-il ?). Sans couverture du risque, il est pour I’application du taux d’intérét
des placements sans risque. Fixer un taux elevé n’est possible que s’il y a un
preneur de risque ou si le financement se fait en répartition. Aujourd’hui, le
taux d’intérét sans risque congruent dans le temps pour un rentier de 65 ans est
de I’ordre de 2 % a 2,25 %.

Ratzer rappelle que, méme si c’est souhaité, garantir 100 % de sécurité n’est
pas possible. Dés lors combien peut-on garantir et sur quelle période ? Qui
prend en charge le risque résiduel : la caisse de pension, la compagnie
d’assurance, I’employeur, les assurés, le fonds de garantie ou est-ce la
responsabilité de la caisse de pension ? Selon les normes IAS 19, en finalite,
c’est I’employeur qui paye.

Si le 4 % est maintenu, il faudrait :

0 ALM conséquente (Asset + Liability Management : stratégie de
placements choisie en fonction de la structure des engagements, de la
situation financiere et du financement de la caisse de pension)

o Fonds de fluctuation

o0 Surveillance permanente des risques de placements

0 Sous-couverture admise temporairement

0 Réassurance pour le risque qui reste : le fonds de garantie

Une baisse du taux technique de 1 % baisse le degré de couverture de 10 a
15 %. Cela est donc un renchérissement de la prévoyance (nécessite une

hausse de primes ou une baisse de prestations).

Si on veut passer a un taux d’intérét technique variable, on devrait repenser
tout le systeme de surveillance de la prévoyance professionnelle.

Pour fixer le taux de conversion, le taux d’intérét devrait refléter I’avenir et
non se baser sur le passé.

Thomann informe qu’au niveau international, on trouve deux tendances :
0 USA: lissage de taux puisqu’il n’y pas qu’une juste valeur; vue a long
terme. Taux d’intérét sans risque plus une prime de risque qui se base

sur la structure des placements ;

o GB: lavolatilite en tant que particularité importante du marché est
maintenue.
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8 Position du groupe de travail et autres explications

8.1 Appréciation des parametres centraux du taux de
conversion

8.1.1 Table de période ou table de génération

Les calculs mentionnés au chapitre 7 ont montré que le passage d’une table de période
a une table de génération a une date donnée occasionne une reduction du taux de
conversion d’environ 0.2 a 0.4 points de pourcentage.

L’utilisation d’une table de génération se justifie scientifiquement. Cependant, il faut
s’attendre a ce que le recul plus ou moins constant de la mortalité, qui a été constaté
durant les derniéres décennies, ne se stabilise pas tout d’un coup. Il reste que
I’utilisation d’une table de période, en particulier lorsqu’elle est complétée d’une
maniere adequate, ne doit pas étre considérée comme compléetement dépassée voire
inappropriée. Dans les pays qui connaissent un 2°™ pilier bien développé, aux Pays-
Bas par exemple, on utilise dans I’assurance prévoyance professionnelle, en régle
génerale, une table de période. Les explications donnees dans le chapitre 7 montrent
aussi que les résultats obtenus a partir d’une table de génération dépendent trés
fortement des hypothéses faites sur I’ampleur du recul de la mortalite.

L’ alinéa 2 de I’article 11 des principes et directives 2000, a I’intention des experts en
caisses de pensions de I’ Association suisse des actuaires et de la Chambre suisse des
experts en caisses de pensions, stipule que, pour le risque relatif a I’age, il faut tenir
compte de I’évolution a long terme de I’espérance de vie et aussi prévoir et inclure
dans le financement la mise a jour périodique et planifiable de nouvelles bases
techniques (qui, en principe, indiquent une espérance de vie toujours plus élevée).

Dans le calcul du taux de conversion pour la partie obligatoire, ces prescriptions sont
diment considérées, lorsque I’on tient compte pour les prochaines années (jusqu’au
prochain changement des bases techniques) de I’accroissement de I’espérance de vie,
ce qui correspond a une table de période extrapolée tous les 5 a 10 ans environ et
occasionne en méme temps, selon le choix du taux technique, une baisse de 0.3 a
0.5 points de pourcentage (voir chapitre 8.1.4).

8.1.2 Comment inclure les frais administratifs

Les frais administratifs pour le traitement de I’ensemble des rentes peuvent étre soit
portés a charge des assurés actifs, soit pré-financés durant la période active, soit inclus
(mais de maniéere modérée) dans le taux de conversion. Dans ce dernier cas, selon
I’expertise de Maeder?, le taux de conversion diminue de 0.16 points de pourcentage

21 Rapport du prof. Maeder, Uni Lausanne, du ler septembre 2003
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pour les hommes et de 0.11 points de pourcentage pour les femmes, ce qui
correspondrait a une baisse du taux technique de I’ordre de 0.2 points de pourcentage.

Les frais administratifs sont tres varies et seules les dispositions sur la transparence de
la 1% révision LPP permettent une meilleure compréhension des chiffres. Du coté des
rentiers, il s’agit de frais administratifs purs et de frais de placement, les frais de
conclusion de contrat inhérents a I’assurance collective, sont normalement a charge
des assurés actifs et non des rentiers.

La statistique des caisses de pensions de I’Office fédéral de la statistique ne préleve
pas séparément les frais administratifs pour les actifs et pour les rentiers. 1l apparait
toutefois que les frais administratifs purs imputables aux rentiers (paiement des rentes,
certificat de vie, etc.) sont moins importants que les frais correspondant aux assurés
actifs (gestion des avoirs de vieillesse, établissement des certificats de prestation,
calcul des prestations de libre passage, encouragement a la propriété du logement, cas
de divorce, etc.). A titre d’exemple, en prenant en compte seulement les frais
administratifs purs, Publica prévoit un montant de 125 francs par rentier (150 francs
dans le cas ou le personnel de I’entreprise affiliée ne comprendrait plus que des
rentiers) contre 250 francs par assureé actif.

Dans les caisses de pensions autonomes, les frais administratifs sont estimés comme
suit:

- Les frais purs imputables a tous les assurés actifs et pensionnés se montent a
300 francs environ par personne. La part attribuée aux rentiers devrait étre
moins élevée et revient a 150-180 francs par personne, montant qui représente
0.5-0.6 % d’une rente moyenne de 30’000 francs et 0.05-0.06 % d’une fortune
moyenne de 3007000 francs.

- Les frais de placement de I’ordre de 0.1 & 0.14 % de la fortune viennent s’y
ajouter, soit, dans I’exemple avec une fortune moyenne de 300'000 francs, un
montant de 300 a 420 francs.

- Les frais administratifs pour les rentiers représentent au total entre 0.15 et 0.20
pour-cent des intéréts. Ils devraient étre plutdt moins élevés dans les grandes
caisses bien développées, par contre le pourcentage est plus important dans les
petites caisses proches du régime obligatoire.

Dans I’assurance collective, I’OFAP indique pour 2002 des cotisations de 627 francs
par assuré, y compris les frais administratifs, dont seulement jusqu’a 51 % sont
prélevées a ce titre sous forme de primes aupres des assurés (selon un rapport sur les
résultats d’enquéte aupres des assureurs-vie). Pour les rentiers seuls, le montant
devrait étre nettement plus bas. Une étude de AON Chuard Consulting AG montre
cependant des différences considérables. Les codts totaux se montent entre 432 et 663
francs par personne en 2002 chez quatre assureurs participant a I’enquéte. Sans les
frais de conclusion, qui ne sont pas impartis aux rentiers, les frais administratifs purs
se situent entre 232 et 372 francs et les frais de placement entre 47 et 217 francs (le
montant de 27 francs donné par une compagnie sans frais de placement externe a été
ignore), soit au total une marge entre 279 et 577 francs (les montants maximaux ne se
retrouvant pas dans la méme compagnie d’assurance). Vu que les rentes ou la fortune
sont en principe moindres par rapport aux caisses autonomes, I’hypotheése de frais
administratifs inclus dans le tarif collectif d’assurance de 2 % des rentes, resp. de
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0.2 % de la fortune, est une hypothese qui devrait donner plutdt un montant inférieur
aux codts effectifs.

Bilan: Une baisse de I’intérét technique de I’ordre de 0.2 points de pourcentage
englobant les frais administratifs non considerés est sirement légitime. Etant donné
que le prélevement de frais administratifs a charge du paiement des rentes n’est en
aucun cas pratique courante et souvent pas non plus réalisable, cette solution est une
variante sensée et elle ne doit pas non plus étre contestée juridiqguement. Il faut
toutefois préter attention au fait que les frais administratifs ne soient pris en compte
plusieurs fois.

8.1.3 Considération des tables de période ou de génération et des
frais administratifs, en résumé

On en conclut que I’on peut effectivement continuer a utiliser une table de période
pour calculer le taux de conversion dans la partie obligatoire mais, alors, il faut
ensuite

- mettre a jour réguliérement le recul de la mortalité jusqu’au prochain
changement des données techniques,

- abaisser le taux d’intérét technique de 0.3 a 0.5 points de pourcentage pour
tenir compte de la hausse de I’espérance de vie, qui n’a pas été considérée et
pourtant est attendue,

- abaisser I’intérét technique de I’ordre de 0.2 points de pourcentage tout au plus
afin d’inclure les frais administratifs dont on n’a pas tenu compte.

En résume, il est donc recommandé d’abaisser I’intérét technique de I’ordre de 0.5
points de pourcentage, ce qui correspond a une diminution du taux de conversion de
0.35 points de pourcentage. Cette déduction (0.5 pour-cent) tient également compte de
la cotisation pour insolvabilité des retraités au Fonds de garantie, pour laquelle il faut
compter 0.04 pour-cent sur 10 fois la rente en cours, donc en moyenne environ 0.04
pour-cent de rendement sur la réserve mathématique.

8.1.4 Choix de I'intérét technique

Le choix de I’intérét technique est trés important pour pouvoir fixer un taux de
conversion réaliste dans la partie obligatoire. Les appréciations divergent sur ce sujet
et les effets des changements de I’intérét technique sur le taux de conversion sont trés
conséquents.

Le choix de I’intérét technique a pour base le taux d’intérét a faible risque (paragraphe
8.1.4.1). Deux variantes vont étre présentées successivement, prévoyant soit une
déduction opérée sur le taux d’intérét a faible risque, soit un supplément (8.1.4.2 et
8.1.4.3). Les conclusions sur le choix de I’intérét technique pour déterminer le taux de
conversion dans la partie obligatoire seront données sous chiffre 8.1.4.4.
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8.1.4.1 Situation actuelle: taux d’intérét a faible risque

Les obligations de la Confédération sont utilisées en priorité comme placement de
capital a faible risque. Etant donné que les rendements a échéance sont garantis,
I’évolution des rendements des placements peut étre en partie estimée. De plus, le
rendement des obligations fluctue moins que les autres placements.

Comme le rendement des obligations, en principe, augmente avec la durée résiduelle,
on choisit de préférence des obligations avec une durée plus longue. Pour éviter les
risques d’intérét par un rachat prématuré et du fait d’une faible liquidité du marché
pour les obligations, la stratégie habituelle consiste a attendre I’échéance. Comme
d’un autre coté on doit aussi faire concorder la période jusqu’a échéance avec la durée
de I’engagement, on se limite souvent a 10 ans.

Une analyse a long terme de la Bangque Nationale avait déja servi de base aux travaux
préparatoires conduisant a la LPP. Elle indiquait un rendement a faible risque de

4.3 % pour la période 1915-1944 et de 3.8 % pour la période 1945-1979. 1l était de
4.0 % pour la période totale de 1915-1979, pendant laquelle I’inflation se situait a

2.9 %.

La Banque Nationale a maintenant mis a disposition une série temporelle de 1972 a
nos jours. Pour la période 1972-1985, le rendement moyen des obligations a 10 ans de
la Confédération atteignait 4.7 %, de 1985 a aujourd’hui il se situait a 4.35 % et pour
toute la période il se montait a 4.5 %. Il faut encore avoir a I’esprit que, pendant cette
période, le taux d’inflation se situait & 3.1 % en moyenne (4.7 % pour la période
1972-1985 et 2.0 % pour 1985 a aujourd’hui).

Données historigues (valeurs 72-85 des 72 dés 85 dées 97
moyennes en % par année)

Croissance nominale 5.70 4.35 3.40 1.95
Inflation 4.70 3.10 2.00 0.75
Croissance réelle 1.00 1.25 1.40 1.20
Taux réel a long terme 10 ans 0.00 1.41 2.35 2.50
Taux réel a long terme <=7 ans - - 2.30 2.20
Taux réel a long terme > 7 ans - - 2.55 2.75
Taux réel a long terme <= 20 ans - - - 2.55

Les valeurs pour la période de 1997 a nos jours sont nettement plus basses. Cette
période est caractérisée par une forte baisse de I’inflation et, partant, par une baisse du
taux d’intérét nominal a faible risque. On enregistre pour cette période une inflation
moyenne de 0,75 % et un rendement nominal moyen des obligations de la
Confédération a 10 ans de 3.25 %. Le taux réel relativement élevé de 2.5 % a
empéché un recul encore plus marqué du niveau de I’intérét nominal.

Pour le futur, la premiére question que I’on se pose concerne I’inflation attendue sur
le long terme. La Banque Nationale est chargée de garantir la stabilité des prix grace a
sa politique monétaire et sur les devises (art. 5 al. 1 de la loi sur la Banque Nationale).
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Elle assimile la stabilité des prix & une hausse de moins de 2 % par année de I’indice
suisse des prix a la consommation et se référe pour ce faire au concept de la politique
monétaire en vigueur depuis 1999 et aux bonnes expériences qu’il a permises de faire.
Pour lutter contre I’inflation, on dispose actuellement de meilleurs instruments et
modeles tournés vers I’avenir, de grands progrés scientifiques ayant été accomplis
dans ce domaine. Dans le monde de la Banque centrale il existe aujourd’hui une
coordination et une transparence beaucoup plus manifeste qu’auparavant. Cela
n’exclut nullement des ralentissements, des pics isolés ou des déviations extrémes,
néanmoins il est certainement raisonnable de partir de I’affirmation ,, inflation
inférieure a 2 % *.

Cela ne signifie pas pour autant que I’on doive compter a I’avenir sur une inflation
minimale comme lors des années précédentes. L’hypothese d’une inflation future de
1.5 % et d’un taux d’intérét réel de 2 % a 2.25 % pourrait étre considéerée comme
plausible. Le taux d’inflation suppose plutét bas, comparé a la moyenne sur une
longue période passée, est compensé en partie par un rendement réel élevé, le
rendement réel considéré étant estimé un peu plus faible que la moyenne effective sur
la période de 1985 a aujourd’hui. Ce qui donnerait un taux nominal entre 3.5 % et
3.75 %.

Cette fourchette donne une estimation plausible pour la moyenne sur les prochaines
10 années, étant entendu que les deux points de vue développés ci-aprés (la moyenne
mobile et les forwardrates) partent du principe que le niveau de rendement est
actuellement plut6t bas, alors que sur le marché on attend dans 10 ans un taux
d’intérét au comptant a 10 ans de 4 % environ.

Considération de la moyenne mobile

Un portefeuille constitué d’obligations, géré en effectuant annuellement des achats
supplémentaires d’emprunts d’une durée résiduelle de 10 ans qui sont gardés jusqu’a
échéance, réalise un rendement qui est un mélange des rendements de ces obligations
des 10 derniéres années. Pour cette raison, le rendement futur du portefeuille
d’obligations dépend en partie des rendements individuels passés.

Etant donné que le régime obligatoire de la LPP est encore dans la phase constructive,
une répartition sur 10 ans serait raisonnable, dans laquelle on accorde un poids
important aux placements des derniéres années. Par la suite, on procédera a une
simplification importante en partant du principe d’une moyenne sur les 5 dernieres
années (moyennant une répartition homogene).

Le graphique (dans I’annexe 3) montre I’évolution des rendements des obligations en
utilisant les valeurs moyennes extrapolées et en considérant différents scénarii pour le
futur. Pour simplifier, on a supposé que le rendement des obligations a 10 ans, dans
les 5 ans a venir (soit jusqu’a fin 2008), tend de fagon linéaire vers un taux donné
(2.0 %, 2.5 %, 3.0 %, 3.5 %, 4.0 %, 4.5 % et 5.0 %) et se maintient ensuite a ce
niveau durant les 5 années suivantes. Comme une part des placements est constituée
d’anciennes obligations, part qui va en diminuant, il y a une adaptation nettement
retardée a chacun des niveaux Viseés.
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On obtient les résultats suivants (moyenne sur 5 ans) :

Scénario 1% trimestre 2006 1% trimestre 2010 1% trimestre 2015
5.0% 3.17 441 5.00
4.5 % 3.13 4.05 450
4.0 % 3.08 3.69 4.00
3.5% 3.03 3.33 3.50
3.0% 2.99 2.97 3.00
25 % 2.94 2.60 2.50
2.0% 2.89 2.25 2.00

Le tableau suivant contient les données indiquant quand la valeur moyenne des
rendements des obligations atteint son minimum, quelle en est sa valeur et quand,
lorsqu’elle augmente, elle atteint la barre des 3.5 % resp. 4 %.

Scénario Minimum atteinten Valeur du

3.5 % atteint en

4 % atteint en

minimum
5.0 % 2005 3.2% 2007 2009
45% 2005 3.1% 2008 2010
4.0 % 2006 3.1% 2009 2013
3.5% 2007 3.0% 2013 tend vers 3.5 %
3.0% 2007 2.9 % Jamais tend vers 3.0 %
25 % 2013 25 % Jamais tend vers 2.5 %
2.0% 2013 2.0% Jamais tend vers 2.0 %

Considération des forwardrates

Les obligations de la Confédération servent généralement de référence lorsqu’on
traite le sujet des placements de capitaux a faible risque. Etant donné que les
rendements sont garantis sur toute la durée résiduelle, le développement futur de la
valeur des placements peut étre estimé en partie. En outre, ces rendements sont
soumis a de plus faibles fluctuations que ceux d'autres placements de capitaux.

La structure d’intérét est donnée par les taux d’intérét au comptant. Ils sont
exprimes en fonction de la durée residuelle. Calculées selon la méthode de
Bloomberg, les valeurs au 23 aolt 2004 sont les suivantes :

Durée

résiduelle

Taux d’intérét
au comptant (%)

0.74
1.09
1.47
1.75
2.02
2.22
241
2.55
2.68
2.82
2.90
2.98
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Durée Taux d’intérét
résiduelle au comptant (%)
13 3.06
14 3.13
15 321
16 3.25
17 3.29
18 3.32
19 3.36
20 3.40
21 3.42
22 3.44
23 3.46
24 3.47
25 3.49
26 351
27 3.53
28 3.55
29 3.57
30 3.59

Certaines valeurs résultent d’une interpolation linéaire.

Nous pouvons donc en déduire, en particulier, qu’un placement a faible risque
effectué le 23 aolt 2004 et pour 10 ans rapporte un intérét de 2.82 %. Précisons que
la prise en compte d’une durée résiduelle de 10 ans parait appropriée, et correspond
généralement a la pratique, si on la met en relation avec la durée des engagements
d’une institution de prévoyance.

Toutefois, dans le probleme qui nous occupe, il est important que I’on puisse estimer
également quels sont les rendements de placements a faible risque, toujours pour une
durée résiduelle de 10 ans, mais effectués dans un an, dans deux ans, dans trois ans,
etc.

Une réponse a cette question peut étre apportée par les forwardrates. En effet, en
fonction du taux d’intérét au comptant pour 5 ans (plus généralement : pour n ans) et
de celui pour 15 ans (plus généralement : pour m ans), on peut estimer le taux
d’intérét au comptant dans 5 ans (plus généralement : dans n ans) et pour 10 ans (plus
généralement : pour [m-n] ans). L’estimation advient selon le principe mathématique
expliqué ci-apres et est désignée usuellement par le terme de « forwardrate ».

Sachant que le taux d’intérét au comptant pour 5 ans est de 2.02 %, et que celui pour
15 ans est de 3.21 %, on cherche le forwardrate dans 5 ans et pour 10 ans X % tel
qu’une somme d’argent initiale (mettons 100'000.- francs) placée pendant 5 ans a
2.02 %, puis pendant 10 ans a X % donne le méme montant final que la somme
d’argent initiale placée pendant 15 ans a 3.21 %.

Par resolution de cette équation mathématique, on trouve le résultat de X = 3.81 %.
En effet :

- 100'000.- francs a 2.02 % pendant 5 ans donne 110'516.- francs ;
- 110'516.- francs a 3.81 % pendant 10 ans donne 160'626.- francs ;
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- 100'000.- francs a 3.21 % pendant 15 ans donne également 160'626.- francs
(sous réserve des arrondis !).

Ce principe mathématique peut bien entendu étre généralisé, pour tout m > n. Nous
obtenons alors, en particulier, les forwardrates pour 10 ans suivants, en fonction du
differé (a partir du 23 aodlt 2004) :

Différé Forwardrate
pour 10 ans (%)
0 2.82
1 3.12
2 3.36
3 3.54
4 3.69
5 3.81
6 3.88
7 3.91
8 3.95
9 3.98
10 3.98
11 3.99
12 3.99
13 3.98
14 3.95
15 3.92
16 3.93
17 3.94
18 3.95
19 3.96
20 3.96

Il est intéressant de constater que ces forwardrates convergent vers une valeur un peu
inférieure a 4 % dans environ 8-9 ans. On peut alors en conclure que le taux
d’intérét a faible risque devrait remonter aux environ de 4 % a moyen terme.
Cette conclusion doit toutefois étre relativisee dans la mesure ou les forwardrates
contiennent encore et toujours également une marge pour prime de liquidité. Les
courbes d’intéréts en regle générale croissantes ne permettent pas d’en deduire que les
taux d’intéréts augmentent constamment en réalité.

Or, les forwardrates pour 10 ans sur le court terme (ainsi que les taux d’intéréts au
comptant pour 10 ans de ces derniéres années) sont sensiblement inférieurs a 4 %.
Afin d’en tenir compte, le tableau ci-apres exprime une moyenne des forwardrates du
tableau qui précede pour différents horizons de temps (pour un horizon de 1 an c’est
le forwardrate pour le différé de 0, pour un horizon de 2 ans c’est la moyenne des
forwardrates pour les différés de O et de 1, pour un horizon de 3 ans c’est la moyenne
des forwardrates pour les différés de 0, 1 et 2, et ainsi de suite) :

Moyenne des Forwardrate
... prochaines  pour 10 ans (%)
années

1 2.82
2 297
3 3.10
4 3.21
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Moyenne des Forwardrate
... prochaines  pour 10 ans (%)
années

5 331

6 3.39

7 3.46

8 3.52

9 3.56
10 3.60
11 3.64
12 3.67
13 3.69
14 3.71
15 3.73
16 3.74
17 3.75
18 3.76
19 3.77
20 3.78
21 3.79

Au vu de ce tableau, nous pouvons en conclure qu’un taux d’intérét nominal de 3.5 %
a 3.75 % représente une hypothése plausible s’agissant de placements a faible risque
sur le long terme.

Bilan

Les deux optiques (moyennes glissantes et forwardrates) se justifient. Toutefois, des
moyennes glissantes sur de longues années présentent le désavantage de tenir compte
trop fortement du passé, ce qui n’est plus cohérent avec le passage a I’actuel principe
de la valeur du marché (RPC 26).

C’est pourquoi nous mettons en avant les considérations liées aux forwardrates et
admettons, sur les 10 prochaines années, une espérance moyenne de 3.6 % en ce
qui concerne le taux d’intérét a faible risque. Cette valeur représente alors le point
de départ commun aux variantes développées ci-apres.

8.1.4.2 Variante 1: Taux d’intérét a faible risque avec déduction de
sécurité et participation aux excédents

Idée fondamentale:

L’idée fondamentale de cette variante est basée sur le concept suivant: Le taux de
conversion minimal en rentes est déterminé en utilisant un taux d’intérét a faible
risque estimé a 3.6% moins une déduction de sécurité de 0.25% (avec comme
résultante 3.35%). Si les rendements sont en réalité plus élevés, une répartition des
excédents est alors possible par laquelle tous les assurés, actifs et rentiers, recoivent la
méme rétribution globale en intéréts. Les fondements et les avantages de ce concept
sont expliqués par la suite.
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Définitions:
Les définitions suivantes servent de base aux paragraphes de 8.1.4.2 qui vont suivre:

e Taux d’intérét a faible risque: Taux d’intérét qui résulte de la stratégie de
placements présentée au précédent chapitre 8.1.4.1 « Taux d’intérét a faible
risque » (3.6%).

e Taux d’intérét sans risque ou sdr: Taux d’intérét fixé selon la durée
conformément au marché des capitaux pour des obligations considérées
comme sans risque, comme celles de la Confédération avec durée restante de
10 ans (2.82% au 23.08.2004, 2.61% au 28.10.2004).

8.1.4.2.1 Risques et dangers lors de I’utilisation du taux d’intérét a faible
risque introduit au chapitre 8.1.4.1

Des rendements plus élevés peuvent étre usuellement obtenus au travers de
placements sur une plus longue durée. Une telle stratégie comporte des risques
quantifiables.

e Le taux d’intérét a faible risque escompte selon le chapitre 8.1.4.1 se monte a
3.6% par année; le taux d’intérét sans risque d’une obligation avec une durée
restante de 10 ans était de 2.82% au 23.08.2004 et de 2.61% au 28.10.2004.
Ce taux d’intérét sans risque est déja depuis longtemps sous les 3% :

4 —
Y ‘PW
2 —
1.10.2003 1.2.2004 1.6.2004 1.10.2004

(BNS, Période 01.10.2003 — 28.10.2004)

e Un portefeuille de valeurs placées, lequel a aujourd’hui un rendement attendu
de 3.6%, est soumis a une volatilité (zone de fluctuation) de 3.4% par année.

e Pour la garantie d’une tolérance au risque suffisante pour la sécurité des
rentes?® avec un horizon de temps d’une année, une réserve de fluctuations
d’au moins 8% des engagements d’assurance est nécessaire (7% pour
I’appréhension de la fluctuation, afin d’atteindre un niveau de securité sur une

22 || subsiste cependant une probabilité d’échec de 1%. Cette mesure de la probabilité d’échec tolérée
est conforme aux exigences internationales en matiére de surveillance de banques et de compagnies
d’assurances.
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année de 99%%, et 1 pour-cent supplémentaire pour I’appréhension du risque
« Excess »*). Avec une réserve de fluctuation de 8%, la probabilité de tomber
en sous-couverture a la fin de I’année diminuerait & maximum 1%.

e Afin de pouvoir garantir la sécurité des rentes également au-dela de I’horizon
d’une année, il faudrait encore en plus au moins 25% de la réserve de
fluctuation fixée pour I’horizon de un an, cela signifie donc une réserve de
fluctuation d’au total 10% des engagements existants.

Constitution et utilisation d’une réserve de fluctuation

Ces chiffres montrent que méme un taux d’intérét a faible risque, et orienté sur le long
terme, de 3.6% comprend des risques subsidiaires. Afin de les couvrir, une réserve de
fluctuation de 10% de I’avoir de vieillesse doit étre disponible lors du versement de
celui-ci sous forme de rente viagere. Sans une telle réserve, et sans un support de
risque subsidiaire (employeur, actifs de la méme collectivité d’assures, etc.), méme
une stratégie de placements a faible risque n’est pas tenable sur la durée.

La réserve de fluctuation n’est pas une composante statique. Elle peut varier avec les
années, voire méme étre négative dans certaines caisses de pensions. Si une telle
réserve de fluctuation manque, ou s’il existe méme une sous-couverture, alors elle
doit étre constituée par tous les assurés, actifs et rentiers. Ceci n’est possible que si
pour les rentiers également, I’intérét technique est fixé avec une déduction de sécurité
par rapport au rendement des placements des capitaux d’un portefeuille a faible
risque. Si la réserve de fluctuation est suffisamment dotée, alors elle n’a plus besoin
d’étre alimentée. Dans tous les cas, la part de la réserve de fluctuation qui n’est plus
nécessaire peut étre restituée a tous les assurés en tant qu’excédents.

Ultérieurs risques et dangers

Les droits des rentiers et des assures actifs sont en outre soumis a d’ultérieurs dangers,
autres que seulement liés au marché des capitaux, lesquels ne peuvent pas non plus
étre neutralisés par une stratégie sans risque. De tels ultérieurs dangers et risques sont
exposés ci-apres sous les lettres a a f.

a.  Afin que les rentes puissent étre certainement servies sans support de risque
subsidiaire, il ne suffit cependant pas de s’assurer que le placement est sans risque. Il
est de plus indispensable que la structure d’échéance des engagements (paiements de
rentes périodiques) corresponde également a la structure d’échéance des placements
(remboursements et intéréts des placements). Sans ce parfait ,,Asset-Liability-
Matching® il subsiste pour celui qui supporte le risque certains risques de
»-mismatching“, méme avec I’utilisation de placements sirs.

La stratégie de placement collectif de capitaux présentée au chapitre 8.1.4.1 ,, Taux
d’intérét a faible risque* qui précede (conservation des obligations jusqu’a terme avec

2% La réserve pour I’appréhension de la fluctuation afin de garantir un niveau de sécurité sur une année
de 99% a été calculée avec la mesure du risque suivante: Value at Risk (VaR).

% a réserve supplémentaire pour supporter, avec une sécurité suffisante (99%), une perte en moyenne
supérieure a une certaine valeur seuil a été calculée avec la mesure du risque suivante: Expected
Shortfall (ES).
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I’hypothese d’une durée de 10 ans) ne permet pas un parfait Asset-Liability-Matching
et représente en conséquence déja une dérogation a la stratégie de placements sire.

b.  Les changements d’intéréts concernant les valeurs a intérét fixe de duree
restante fixée créent un potentiel de risque, lequel peut provoquer, notamment lors de
tres volumineux changements d’effectif, des pertes considerables au détriment des
assurés restants. Ce sont ici les départs d’une importante partie de I’effectif lors
d’intéréts a la hausse, ou bien de nombreux exercices de I’option du capital lors
d’intéréts a la baisse, qui comptent. Ces mouvements vont généralement & charge des
institutions de prévoyance.

Le risque d’une diminution considérable de I’effectif concerne historiquement
principalement I’assureur. Aujourd’hui toutes les institutions de prévoyance
professionnelle peuvent étre concernées. En quoi cela consiste? Des effectifs partiels
(p. ex. des ceuvres de prévoyance) changent d’institution de prévoyance lors
d’augmentation des intéréts, afin de profiter de nouveaux intéréts plus élevés, alors
que les institutions de prévoyance maintiennent leur portefeuille a intéréts moyens
plus bas. Pendant ce temps I’évaluation des placements a intéréts fixes diminue, mais
I’institution de prévoyance doit pourtant allouer la réserve mathématique totale a
I’effectif partiel migrant.

Pour le moment le niveau d’intérét est bas et stable. Si le niveau d’intérét devait
rapidement augmenter, alors la situation se modifierait significativement. Par
exemple, une augmentation du niveau d’intérét de 1%, d’actuellement 2.8% a 3.8%,
peut occasionner une chute de I’évaluation selon le marché des placements & intéréts
fixes de 5 - 10%.

c.  Unultérieur risque réside dans le développement pas toujours prévisible des
engagements d’assurance. En particulier, la durée et le moment d’un engagement
d’assurance (p. ex. rente, prestation au décés) n’est en regle générale pas exactement
prévisible, de sorte qu’une adaptation des placements de capitaux aux engagements
n’est possible que de fagon limitée. Les variations constantes dans la mise a
disposition des prestations d’assurance doivent donc étre appréhendées a I’aide de
liquide, ou plus généralement compte tenu de placements a plus faible rendement.

d. Encas d’engagements sur le long terme, comme p. ex. des rentes, I’horizon de
placement est plus court que la durée des engagements, étant donné le marché des
capitaux. Lorsque des obligations échoient, le montant libéré doit étre replacé et ce
indépendamment de la situation d’intéréts. Lors d’intéréts a la hausse, ceci occasionne
a I’institution de prévoyance des pertes futures importantes. Lors d’intéréts a la baisse,
I’institution de prévoyance pourra dans le futur réaliser des excédents plus importants.

e.  Méme les placements auprées de créanciers a haute solvabilité sont liés a un
risque d’échec (risque de crédit) dans le remboursement. Si, pour I’obtention de plus
hauts rendements, on souscrit a des emprunts aupres d’états étrangers ou de plus
grosses entreprises, alors le risque peut s’aggraver considérablement. Par le passé, de
tels risques se sont réalisés dans des cas comme Swissair, Biber Holding, Loéche-les-
Bains, Omni Holding etc. et ont causé des pertes douloureuses malgré des placements
en capitaux diversifiés.
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f.  L’évolution démographique et I’incitation a régler socialement des épurations
structurelles a I’aide de retraites anticipées ont pour conséquence une augmentation de
la proportion des retraités dans les institutions de prévoyance. Actuellement la
proportion des retraités se situe en moyenne entre 20 et 25% dans les institutions de
prévoyance autonomes et a moins de 15% dans les institutions collectives. La
distribution est tres hétérogene, c’est-a-dire qu’il existe beaucoup de caisses de
pensions avec une proportion de retraités de 30, 35 et 40%.

Etant donné que les rentes en cours doivent étre garanties, la caisse de pension assume
une garantie d’intérét vis-a-vis du rentier. Cette garantie d’intérét a une valeur venale.
Si I’employeur ne compense pas cette garantie d’intérét, alors ce sont aux assurés
actifs de le faire. En supposant que la proportion de rentiers s’éleve a 25%, que
I’intérét sans risque est voisin de 2.8% et que la garantie doit étre fournie sur une
durée moyenne de 10 ans, alors la garantie d’un intérét de 3.6% pour les prestations
en rentes pénalise les assurés actifs d’environ 0.25 & 0.3% % de pour-cent d’intérét sur
leur avoir de retraite.

8.1.4.2.2 Approche de solutions possibles

Les risques énumérés demeurent toutefois aussi lorsque 1’on choisit un intérét
technique a faible risque de 3.6%. A vrai dire, les dangers potentiels décrits sous
lettres a & e 2° ne se réalisent pas tous en méme temps. Il convient toutefois de prendre
des dispositions adéquates.

Le concept de :

e une déduction de sécurité sur le taux d’intérét a faible risque, en relation avec
e une participation aux excédents pour rentiers et assurés actifs

rend possible une réduction des risques précités et permet en méme temps la méme
rétribution globale en intéréts aux rentiers et aux assurés actifs.

Quel doit étre la déduction de sécurité?

Chaque pronostic sur I’intérét a long terme est spéculatif. Une mesure prudente
reconnue consiste a fixer I’intérét technique plus bas que les rendements des préts
d’état, pour autant qu’il y ait une garantie d’intéréts. Par exemple, dans I’assurance
individuelle des états de I’UE, en cas de paiement périodique de cotisations, la regle
est une déduction de sécurité a hauteur de 40% sur le taux d’intérét des préts d’état
(directive sur I’assurance-vie de I’UE 92/96/CE, article 18). Pour des contrats de
rentes sans valeur de rachat, la déduction de sécurité peut étre plus faible, par exemple
15% en Allemagne. Pour I’assurance collective, il n’y a pas de réglementation unifiée.

% Déterminé selon la formule de Black-Scholes

% e risque démographique mentionné sous lettre f est un risque suivant une certaine tendance et, en
tant que tel, n’apparait pas aléatoirement, mais est constamment présent.
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En outre, la méme rétribution globale en intéréts pour rentiers et assurés actifs n’est
alors possible que si les rendements en capitaux effectivement réalisés (moins les frais
administratifs) sont au moins égaux au taux d’intérét utilisé pour le taux de
conversion :

Modéle 1 Modéle 2
Rétribution globale Rétribution globale
en intéréts différente en intéréts identique

5 Excédent
;] | w | |
= ) ) I {
c 1 c
- 77 e i
8 = £ 8 = ¢
8 '3 | % ® |5 T
B x| < o <

Afin de remplacer dans le futur le modele 1 aujourd’hui réalisé par le modele 2, il faut
que une déduction de sécurité telle que le taux d’intérét du taux de conversion soit
plus petit ou égal au rendement global realise.

C’est la raison pour laquelle on propose une deduction de sécurité de 0.25 points de
pourcentage sur le taux d’intérét a faible risque (3.6%). Ceci correspond a une
déduction de seulement 7% environ sur le taux d’intérét a faible risque de 3.6%. La
différence (3.6% - 0.25%) représente alors un taux d’intérét de 3.35% pour la
détermination du taux de conversion.

Comment la répartition des exceédents peut-elle étre réalisée ?

Pour les assurés actifs, on peut améliorer I’avoir de vieillesse. Pour les rentiers, la
rente peut étre améliorée, ainsi qu’on le pratique aussi déja actuellement comme
compensation du renchérissement.

8.1.4.2.3 Consequences de I’application d’un taux d’intérét a faible risque
avec déduction de sécurité et participation aux exceédents

1. Plus de possibilités pour une diversification conforme au risque
Plus le taux d’intérét pour le taux de conversion est bas, plus il y a de possibilités
pour la diversification des placements en capitaux. Les caisses de pensions fortes
et faibles ont la possibilite, selon leur degré de couverture et leur effectif
d’assurés, de choisir une stratégie de placements équilibrée et méme le cas
échéant de realiser de plus hauts rendements, plutdt qu’avec une stratégie qui les
force a se focaliser sur de hauts rendements.

2. Plus de stabilité lors de fluctuations sur le marché des capitaux
Avec une déduction de sécurité, les institutions de prévoyance ont de meilleures
chances de vivre sans dommages des situations difficiles sur le marché des
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capitaux comme celles des deux dernieres années.

Plus de stabilité lors de migrations d’effectifs partiels et lors de risques
ultérieurs

Des risques comme la migration d’effectifs partiels @ un moment inopportun, le
mismatching entre le placement de capitaux et les engagements d’assurance, la
retraite anticipée, le risque de crédit et bien d’autres seront désamorcés par une
meilleure possibilité de constitution de réserves de fluctuation.

Réelle possibilité d’une rétribution globale en intéréts identique pour actifs et
rentiers

Lorsque I’on crédite davantage d’intérét sur les rentes que le rendement des
capitaux réalisé par I’institution de prévoyance, alors il en résulte une répartition
financiere de la part des assures actifs envers les rentiers. Plus le taux d’intérét
pour le taux de conversion est élevé, plus grande est la probabilité et la mesure de
cette répartition. Dans le cas contraire, les rentiers ne sont en revanche pas
prétérités, car alors on peut atteindre une méme rétribution globale en intéréts
avec I’excédent.

Décharge de ceux qui supportent le risque

Avec une déduction de securité, le risque d’un rendement de capitaux insuffisant
est réduit. Ceux qui éventuellement supportent le risque, par exemple I’employeur
ou I’assureur, peuvent étre dechargés.

Plus de stabilité en cas d’évolution démographique défavorable
L’augmentation des rentiers dans un effectif particulier ou en général dans la
population crée moins de problemes. Car, lors d’une rétribution globale en intéréts
(y compris la participation aux excédents) pour assurés actifs et rentiers, il n’y a
pas nécessité de différencier les besoins en capitaux. Avec un taux de conversion
plus bas, les caisses de pensions pourraient se débrouiller avec des proportions de
rentiers trés diverses.

Plus de stabilité dans la prévoyance vieillesse en général en comparaison avec
I’étranger

Les pays voisins comme I’ Allemagne, la France et I’Italie ont considérablement
plus de problemes dans leur systeme général de prévoyance vieillesse. Ceci tient
également au fait que la répartition dans la prévoyance vieillesse est beaucoup
plus prononcée qu’en Suisse. Pour cette raison également une répartition
croissante dans la prévoyance professionnelle devrait étre évitée, par le choix d’un
taux d’intérét plus prudent.

Responsabilité propre et concurrence

Dans le domaine des caisses de pensions autonomes, la répartition du revenu des
placements est de la responsabilité de I’organe paritaire. La mesure dans laquelle
il faut faire participer les rentiers a un excédent peut étre définie
réglementairement. Chez les assureurs-vie prives, il faudrait avant tout instaurer
une concurrence opérationnelle. La transparence est une condition centrale pour la
concurrence. Avec la premiére révision de la LPP et I’adaptation de la loi sur
I’assurance-vie cette condition sera remplie.
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8.1.4.3 Variante 2: Taux d’intérét a faible risque avec supplément de
rendement

8.1.4.3.1 Situation initiale

Selon I’article 71 alinéa 1 LPP, les placements sont Iégalement administrés de
maniére a garantir une répartition appropriée des risques ; ils doivent donc étre
répartis entre différentes catégories de placements, ainsi qu’entre plusieurs régions et
secteurs économiques. Pour cette raison les placements ne sont pas exclusivement
faits dans des placements a faible risque, une limitation a un portefeuille de seules
obligations n’ayant que peu de sens. Du fait que les placements plus risqués comme
les actions et les immeubles possédent une esperance de rendement plus élevée que
les placements a faible risque (rendement d’un placement = taux d’intérét des
placements sans risque + prime pour le risque du marché), la prise en compte d’un
supplément de rendement prudent lors de la fixation du taux d’intérét technique est
justifiée.

Ce point de départ refléte la réalité économique. Les institutions de prévoyance
possédaient en moyenne a fin 2002 dans leur portefeuille une part d’action de 24%
(caisses autonomes) resp. d’environ 12 % (ensemble du portefeuille des assureurs sur
la vie). La part en immeubles se montait a environ 15% (caisses autonomes) et a 12%
(assureurs sur la vie).

8.1.4.3.2 Hauteur du supplément de rendement pour les actions et les biens
immobiliers

Historiquement, les statistiques permettent de calculer sur le long terme le supplément
de rendement moyen provenant des actions. Par le passe, ce supplément de rendement
était tres élevé. En considérant, de 1972 a aujourd’hui, un rendement moyen sur les
actions de 8.6% par année et un rendement des obligations de la Confedération a dix
ans de 4.7% par année, le supplément de rendement est de 3.9% par an.

Dans la sphere internationale, une analyse de I’entreprise PPCmetrics menée dans
différents pays pour la période de 1950 a 2002 montre que la différence moyenne
entre le rendement des actions et celui des placements d’Etats a long terme est située
entre 1.5% et 6.2%. Pour la Suisse, cette différence moyenne est de 3.7%.

Des estimations implicites sur la base d’un modele d’évaluation des prix des actions
ne se basent pas sur des données historiques et le niveau actuel du marché des actions
influence directement le supplément de rendement attendu. PPCmetrics utilise dans
ses scénarios standards un supplément de rendement de 4%. Dans un scénario ,,Worst
Case* dans lequel le niveau actuel des cours des actions est considéré comme plut6t
élevé, le potentiel du supplément de rendement est plus bas, soit de 2.5%.

Messieurs Prof. Ammann et M. Verhofen (« Quel rendement escompter sur le marché
des actions ? » Prévoyance professionnelle suisse 03-04, page 23-25) arrivent a la
conclusion que le rendement supplémentaire attendu doit étre révisé a la baisse par
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rapport au passe. L’article cite une baisse de 1.2 & 1.8 points car I’effet que les
rendements historiques des actions sont causes dans une large mesure par une
augmentation d’évaluation est supprimé. Comparé avec le supplément de rendement
historique de 3.9% egalement cité dans cet article, on atteint 2.1 a 2.7%.

Pour le rendement supplémentaire des biens immobiliers, les scénarios standards de
PPCmetrics considérent 1% (immeubles en Suisse) et 2.5% (immeubles dans le
monde). Dans le scénario ,,Worst Case”, les valeurs se montent a 0.5% (immeuble en
Suisse) et a 1.5% (immeubles dans le monde).

8.1.4.3.3 Ebauche de solution

En raison du principe de prudence, il faut considérer une marge par rapport a la valeur
attendue totale. Ce principe est rempli si on se base sur le scénario ,,Worst Case* qui
donne le rendement supplémentaire suivant :

Caisses autonomes Assureurs sur la vie
Actions 24 % x2.5% = 0.60 % 12 % x2.5% = 0.30 %
Immeubles 15%x0.8% =0.12 % 12 % x0.8% = 0.10 %
Total 0.72% 0.40 %

Si I’on choisit ici aussi le principe plus prudent avec les parts en actions et en
immeubles plus basses, le rendement supplémentaire est encore de 0.40%. Si on
additionne le taux d’intérét a faible risque, il en résulte un rendement de 4%. Pour un
niveau de sécurité de 99 %, cette structure de portefeuille doit avoir une réserve pour
fluctuation de cours d’environ 9 %.

Une alternative serait d’avoir un portefeuille avec une part en actions plus élevée mais

pour lequel le risque (mais aussi le rendement supplémentaire attendu) serait réduit en
application de la stratégie de la protection du capital.

8.1.4.3.4 Aspects positifs de la prise en compte de placements avec plus de
rendement et de risques

Prise en compte d’une structure de placements diversifiée

Avec la prise en compte de placements en actions et en biens immobiliers comme
compléments aux valeurs nominales et aux placements a faible risque, on reproduit
I’univers de placements réel, ce qui suit aussi le principe de diversification.
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Utilisation compleéte de la capacité de risque existante

Les institutions de prévoyance utilisent plutdt leur capacité de risque existante si le
but de rendement a atteindre n’est pas trop bas. Une limitation effective aux
placements sans risque n’a pas de sens et restreint la possibilité de rendement et
I’attractivité du 2eme pilier par rapport au premier pilier.

Continuation des placements faits par les acteurs institutionnels sur le marché
des actions

Un retrait du marché des actions important de la part du 2éme pilier pourrait porter
atteinte au développement économique en Suisse. Du point de vue de la Caisse,
I’investissement dans une mesure raisonnable en valeurs a dividende doit continuer a
rester attrayant.

Charge supplémentaire limitée des assurés actifs et des employeurs

Le passage a un taux d’intérét technique plus bas engendre dans la prévoyance
obligatoire un taux de conversion nettement plus bas et des rentes minimales plus
basses.

Cette situation ne devrait pas étre aggravée par un passage a la méthode du taux sans
risque. Le souhait de la garantie du niveau de rente (il s’agit de rente minimale selon
la prévoyance obligatoire et du maintien de maniére appropriée du niveau de vie) peut
mener & une charge supplémentaire permanente des assurés actifs et des employeurs.
Si plus tard, des rendements plus élevés sont réalisés, il existe le danger que la
participation aux excédents aboutisse au dépassement du but de rente.

Eviter la sur-réglementation

La réglementation proposée garantit d’emblée aux rentiers un droit a une rente
appropriée en cas d’évolution normale des marchés financiers. Ainsi des
réglementations compliquées et détaillées sur le réserves nécessaires et permises ainsi
que sur la répartition des excédents sont inutiles.

L’option en rente reste assez attrayant

Si le taux de conversion se base sur une stratégie de placement réaliste et sensée,
I’option en rente, qui est la priorité dans I’idée de la protection d’assurance, reste donc
sensée d’un point de vue économique si I’on n’escompte pas une participation aux
excedents ultérieure.

Le principe de la couverture collective des risques d’assurance et financiers est
respecté

Actifs et rentiers sont considérés comme une seule communauté de risque. Dans une
caisse en primauté des cotisations, le taux d’intérét minimal (adapté réguliérement
selon le développement des marchés financiers) intervient pour les actifs. Pour les
rentiers, c’est le taux d’intérét technique plus stable dans le temps qui est appliqué.
L’actuelle grande différence entre les taux d’intérét (le taux d’intérét minimal n’a pas
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encore été adapte plus fortement vers le haut pour tenir compte de la situation
financiere des caisses de pension) n’est pas typique et devrait s’amoindrir dans les
prochaines années. On peut aussi penser a des cas de figure dans lesquels le taux
d’intérét minimal serait plus élevé que le taux d’intérét technique.

Exposition au risque

L’exposition au risque est certes présente et sirement plus grande que pour la
variante 1, mais elle est limitée. L’horizon des placements des caisses de pension est
grand (méme dans les caisses avec un important effectif de rentiers). Le principe de
base s’appuie sur une structure du portefeuille avec une faible part en actions et tient
donc compte de la situation des assureurs sur la vie.

8.1.4.4 Conséquence du choix du taux d’intérét technique pour la
détermination du taux de conversion minimal dans la
prévoyance obligatoire

Actuellement c’est évident qu’un taux d’intérét technique implicite de 4,5% ne peut
pas étre imposé a toutes les institutions de prévoyance en Suisse. C’est pourtant le
taux technique considéré dans les calculs fixant le taux de conversion a 6,8% en 2015
selon la 1ére révision LPP. Comme les calculs se basent sur des tables de période et
que les frais administratifs ne sont pas inclus, le taux d’intérét technique de 4%
appliqué correspond en réalité a un rendement attendu de 4,5%.

Variante 1: Taux d’intérét a faible risque avec déduction de sécurité et
participation aux excédents

Le taux d’intérét a faible risque de 3.6% est ramené a un niveau prudent de 3.35% par
une déduction de sécurité modérée de 0.25%. De cette maniére, on réduit les risques
de pertes dus aux fluctuations sur le marché des capitaux et autres risques résiduels
(comme le mismatching entre les placements en capitaux et les engagements
d’assurance, la migration d’effectifs partiels a un moment inopportun, et d’autres
selon le chiffre 8.1.4.2.1). Cette solution améliore la possibilité d’octroyer aux assurés
actifs et aux rentiers, avec la participation aux excédents, la méme rétribution globale
en intéréts. Les conséquences d’une évolution démographique problématique seront
désamorcees. La stratégie de placements n’a pas la contrainte d’un important résultat
en ce qui concerne les rendements, mais peut étre choisie en adéquation au risque
selon le degré de couverture et I’effectif des assurés.

Variante 2: Taux d’intérét a faible risque avec supplément de rendement

Au taux d’intérét a faible risque de 3,6% s’ajoute un supplément de rendement
prudent de 0,4%, ce qui donne un rendement attendu de 4%. Toutefois, il faut tenir
compte que ce taux d’intérét devrait étre abaisse de 0,5 points de pourcentage a 3,5%
si, comme c’est usuel aujourd’hui, les caisses de pension continuent d’appliquer des
tables de mortalité de période et de prendre en compte les frais administratifs.
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Variante 3: Taux d’intérét a faible risque sans déduction ni supplément

On part du principe qu’en cas de taux d’intérét a faible risque, une déduction

supplémentaire est inutile car d’une part I’exposition au risque est suffisamment

limitée et que d’autre part la caisse de pension n’est pas obligée, du fait d’un

supplément, d’investir dans des placements plus risqués.

Rendement attendu Taux d’interét

considéré technique

Variante 1 avec déduction de sécurité 3.35 % 2.85 %
Variante 2 avec supplément de rendement 4.00 % 3.50 %
Variante 3 sans déduction ni supplément 3.60 % 3.10 %

8.2 Résumé des considérations en |'état

Dans les conditions actuelles, les considerations du groupe de travail sont les
suivantes :

Le taux de conversion actuel de 7.2% est indéniablement trop élevé. Méme
calculé avec des eéléments optimistes (bases techniques des caisses de pension
autonomes, taux d’intérét technique de 4% qui, du fait de I’utilisation des
tables de période exige en fait un taux de 4.5%), le taux de conversion serait
aujourd’hui de 6.9%. Le taux de conversion trop élevé est corrigé a la baisse
par étape par la 1% révision LPP pour atteindre 6.8%. Dans la période
transitoire, le taux est volontairement trop élevé pour laisser le temps aux
mesures d’accompagnement de déployer leurs effets et éviter ainsi une trop
grande réduction des rentes obligatoires.

Le taux de conversion de 6.8% visé pour I’an 2015 ne serait tolérable qu’en
appliquant des tables de période avec un taux d’intérét technique de 4% qui
correspond pratiqguement a pouvoir réaliser un taux d’intérét de 4.5%. Ces
exigences sont actuellement tres optimistes et ne peuvent pas, selon le groupe
de travail, étre imposées a toutes les institutions de prévoyance en Suisse.
Pour cette raison, une baisse plus prononcée du taux de conversion dans la
prévoyance obligatoire s’ impose.

En considérant :

les bases techniques LPP 2000 (tables de période)
une part d’hommes de 70 % et une part de femmes de 30 %,

il en découle les taux de conversion arrondis suivants pour les variantes exposées
précédemment :
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Variante Rendement attendu Taux d’intérét Taux de conversion
considéré technique 2005 2015

Variante 1

avec déduction de sécurité 3.35% 2.85% 6.1 % 6.0 %

Variante 2

avec supplément de rendement 4.00 % 3.50 % 6.5 % 6.4 %

Variante 3

sans déduction ni supplément 3.60 % 3.10% 6.3 % 6.15 %
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9 Conséquences de la baisse du taux de conversion
sur les droits aux prestations obligatoires

Sans mesures d’accompagnement, la baisse du taux de conversion entraine une baisse
générale du niveau de prestations dans la prévoyance professionnelle obligatoire. La
baisse se référe d’ailleurs au niveau des prestations garanties par la norme minimale.
Un taux de conversion plus élevé ou une répartition d’excédents peut atténuer cette
tendance.

Deux aspects sont & considérer lors de I’examen des consequences sur les droits aux
prestations :

e La comparaison avec la réglementation en vigueur selon la 1ére révision LPP.
On compare les prestations calculées avec les taux de conversion proposés ci-
avant avec celles calculées avec les taux de conversion selon la 1ere révision.

e Lacomparaison avec le but de rente. Selon I’art 113 alinéa 2 de la
Constitution fédérale, la prévoyance professionnelle doit permettre, avec
I’AVS/Al, de maintenir le niveau de vie antérieur de maniere appropriée. Ce
but est aussi clairement mentionné a I’article 1 alinéa 1 LPP,

9.1 Comparaison avec la réglementation en vigueur

La baisse du taux de conversion de 7,2% & 6,8% dans une période de 10 ans selon la
1ére révision LPP est compensée par les mesures d’accompagnement (élargissement
du salaire coordonné de base par la diminution de la déduction de coordination). C’est
pourquoi, le taux de conversion de 6,8% valable a moyen terme est le point de départ
pour notre comparaison avec la réglementation en vigueur.

D’un point de vue technique, la baisse supplémentaire du taux de conversion a 6 %,
6,15 % ou a 6,4 % est nécessaire. En comparaison avec la réglementation en vigueur,
sans mesure d’accompagnement, cela engendre une baisse du niveau de prestations de
la prévoyance obligatoire (sans participations aux excédents éventuelles) de 6 a 12%.

Taux de conversion en Réduction du taux de Réduction de la rente
2015 conversion (en points de en pourcentage
(%) pourcentage)
6.80 - -
6.40 0.40 5.9
6.15 0.65 9.6
6.00 0.80 11.8

“ par exemple 0.4/6.8 = 5.9 %

En admettant que la rente de vieillesse selon la réglementation en vigueur d’un assuré
né en 1950 (qui sera agé de 65 ans en 2015) avec un salaire coordonné de 50'000
francs (proche du maximum) et avec une durée de cotisations compléte s’éleve a
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environ 17'000 francs, il en découle les différences suivantes en appliquant les divers
taux de conversion :

Taux de Rente de Différence en francs entre la
conversion vieillesse nouvelle rente annuelle et celle
(en %) annuelle selon la réglementation
en francs actuelle

6.80 177000 -

6.40 16’000 -1°000

6.15 15’375 -1°625

6.00 15’000 -2°000

Pour compenser les manques, les taux de bonification devraient étre augmentés. Pour
les générations ordinaires (celles pouvant avoir 40 années d’assurance), et sous
I’hypothese d’une augmentation proportionnellement égale pour toutes les classes
d’age, ces taux pourraient étre les suivants:

Taux de Taux de bonification (en %)
conversion selon I’age
(en %) 25-34  35-44 4554 55-64
6.80 7.0 10.0 15.0 18.0
6.40 7.4 10.6 15.9 19.1
6.15 7.7 11.1 16.6 19.9
6.00 7.9 11.3 17.0 20.4

Une telle adaptation engendrerait des codts supplémentaires considérables pour le
financement des bonifications de vieillesse et pour les primes de risque. Dans la LPP
les codts supplémentaires s’eleveraient a 1 milliard de francs (taux de conversion
6.4 %) jusqu’a 2.2 milliards de francs (taux de conversion 6.0 %). Méme en tenant
compte de la prévoyance sur-obligatoire déja largement répandue, il subsisterait
encore et toujours des colts supplémentaires de 400 jusqu’a bien 800 millions de
francs.

Lors de ces comparaisons, il manque a vrai dire certains aspects. D’une part, les
détériorations durant la période transitoire ne peuvent étre totalement évitées. Les
alternatives qui réduiraient quelque peu la charge des assurés les plus agés ne feraient
que renforcer les problémes de transition. D’autre part, il faut se rappeler que depuis
1985 I’évolution moyenne des taux d’intérét a largement dépassé I’évolution moyenne
des salaires. De ce fait, le but de rente visé peut également étre atteint, du moins
partiellement, sans mesure d’accompagnement.

9.2 Comparaison avec le but de rente

En appliquant la régle simplifiée dite régle d’or (taux d’accroissement de salaire =
taux d’intérét), et les taux de bonification de 7%, 10%, 15% et 18%, par tranche de 10
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ans, I’avoir de vieillesse LPP atteint a la retraite 500 % 2’ du dernier salaire
coordonné. En appliquant le taux de conversion actuel de 7,2%, la rente de vieillesse
s’éléve a 36% (500% * 7,2%) du dernier salaire coordonné.

Par la 1ére révision LPP, la base du salaire coordonné est élargie, pour le salaire
coordonné maximal de 6,25%, pour les plus bas salaires de maniére plus large. Si I’on
se limite au salaire coordonné maximal, la révision a comme conséquence qu’une
rente de vieillesse de 34% (500% * 6,8%) permet également maintenant d’atteindre le
but de rente.

Pour un assuré né en 1960, agé de 25 ans lors de I’entrée en vigueur de la LPP et donc
appartenant a la premiére genération pouvant obtenir une durée compléte d’assurance,
voici comment cela se présente :

Taux de rente en % du dernier salaire coordonné
Taux de Réalité de 1985 a 2004
conversion des 2005 regle d’or des 2005 intérét moins
(en %) augmentation des
salaires = 1%
6.80 35.6 40.5
6.40 33.5 38.1
6.15 32.2 36.6
6.00 31.4 35.7

Selon la réglementation en vigueur (taux de conversion de 6,8%), I’assuré a de fortes
chances de dépasser le but de rente minimal visé. Du 1.1.1985 a nos jours,
I’accroissement général des salaires se situe a 2,6% alors que I’avoir de vieillesse a
été plus largement rétribue, soit en moyenne de 3,9%. La pratique consistant a adapter
la déduction de coordination de la méme maniere que la rente AVS, soit tous les deux
ans, a aussi une influence. Si la régle d’or s’applique a I’avenir et selon la
réglementation en vigueur, pour la génération de 1960, le taux de rente de 35,6%
dépasserait le but de rente de 34%. La situation serait encore plus confortable si
I’évolution de I’intérét continue d’étre plus élevée que celle des salaires. En admettant
un taux d’intérét de 3,35% a 4% et un taux d’inflation de 1,5%, le taux d’intérét réel
serait par exemple de 1,85% a 2,5%. Comparé aux hypothéses a long terme des
perspectives de I’Administration fédérale concernant I’évolution du salaire réel
(environ 1%), I’acceptation d’une différence de 1 point de pourcentage est un scenario
alternatif possible a la regle d’or. Il en résulterait pour un assuré né en 1960, une rente
de vieillesse de 40.5% du dernier salaire coordonné.

Cette situation de départ atténue la baisse importante du taux de conversion. Si la
regle d’or s’applique a I’avenir et si le taux de conversion se monte a 6,4%, la rente de
vieillesse d’un assuré né en 1960 se situe aux alentours de la rente visée initialement
(taux de rente de 33,5%), alors qu’en cas d’évolution positive (taux d’évolution
d’intérét plus élevé que le taux d’évolution de salaire) le but initial de rente peut étre
maintenu méme avec un taux de conversion plus faible.

%" En appliquant la régle d’or, les taux de bonification peuvent étre additionnés puisque I’évolution des
salaires et les taux d’intérét sont en équilibre. Ce modeéle comporte beaucoup de simplifications. On
admet entre autres que le salaire coordonné augmente dans la méme proportion que le revenu.
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La situation d’un jeune &gé de 25 ans aujourd’hui est plus problématique, puisqu’il
n’a pas encore d’années d’assurance et donc n’a pas accumulé des bonus d’intérét.
Pour un assuré né en 1980, sur la base de considérations théoriques, il en decoule les
valeurs suivantes :

Taux de rente en % du dernier salaire coordonné
Taux de conversion Pendant la durée compléte
(en %) d’assurance on considere ...
... laregle d’or ... intérét moins augm.
des salaires = 1%
6.80 34.0 39.8
6.40 32.0 37.5
6.15 30.8 36.0
6.00 30.0 35.1

Si I’on calcule en appliquant la regle d’or, avec un taux de conversion de 6,4% et sans
mesure d’accompagnement, le taux de rente s’éléve seulement a 32 %. Avec un taux
de conversion de 6%, il n’est plus que de 30%. En partant de I’hypothése que le taux
d’évolution de I’intérét (p. ex. 4%) dépasse le taux d’évolution de salaire (de 3%

p. ex.) de 1%, alors le but de prestation visé pourrait étre atteint aussi avec un taux de
conversion plus bas. L’ influence des hypotheses sur le taux de rente est tres grande.
De plus, la relation a long terme entre I’évolution des salaires et celle des intéréts est
incertaine. Par le passé, il y a aussi eu de longues périodes pendant lesquelles
I’évolution des salaires dépassait I’évolution des intéréts. Une baisse prononcée du
niveau des prestations en serait la conséquence. Sur une longue période, une nouvelle
pression a la baisse du taux de conversion est envisageable, tout comme une
éventuelle augmentation de I’age de la retraite qui apporte un correctif contraire.
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10 Indications pour le passage a un taux de
conversion convenable et pour sa vérification
périodique

En partant du principe que le taux de conversion actuel de I’assurance obligatoire ne
correspond plus aux rendements réalisables sur le marché des capitaux, resp. aux
données biométriques, une correction est absolument nécessaire. Il n’est pas indiqué
d’attendre jusqu’en 2011 conformeément a I’article 14 alinéa 3 LPP, car d’autres
adaptations s’imposent avant ce terme. A ce propos, il faut toutefois éviter les
corrections extrémes d’un millésime sur I’autre et tenir compte de maniere appropriée
du champ entre la sécurisation de la stabilité financiere des institutions de prévoyance
et I’obtention du niveau des prestations. Les éléments de répartition déja presents dans
le deuxieéme pilier ne doivent pas étre renforces. Un signal dans ce sens a été donné
avec I’abandon des mesures spéciales dans la 1° révision LPP.

Le groupe de travail est d’avis que I’examen régulier et périodique du taux de
conversion ne doit pas se baser sur des bases techniques unifiées sur I’ensemble de la
Suisse. Des bases techniques communes a toutes les institutions de prévoyance de
Suisse ne sont ni appropriées ni applicables. Le hearing du 17 mars 2004 I’a
clairement montré. La prise de position du Conseil fedéral du 29.05.2002 concernant
la motion 02.3160 de Mme Egerszegy au sujet d’une statistique spécifique sera ainsi
confirmée. On continuera de procéder a I’aide de données établies séparément,
lesquelles peuvent étre fournies par les partenaires en question. Sur la base de ces
données, on pourra déterminer un taux de conversion minimal 1égal.

Le fait que la Confédération puisse effectivement disposer des bases techniques
nécessaires pour la détermination du taux de conversion de I’assurance obligatoire
doit toutefois étre garanti. Les prévisions sont favorables : on a donné confirmation au
groupe de travail que les collectes de données existantes seront poursuivies, et méme
plutét intensifiées. L’établissement de bases techniques agrégées de grandes caisses
de pensions (LPP 2000) devrait se poursuivre. Une prochaine publication, ou deux
grandes caisses de pensions supplémentaires ont pu étre intégrées, devrait advenir fin
2005 et d’autres éditions sont prévues a un rythme de 5 ans. Les bases techniques VZ
publiées par la Caisse de pensions de la Ville de Zurich contiendront dés 2002 les
données d’effectifs d’autres cantons et villes, ce qui a comme conséquence une
augmentation annuelle considérable de I’effectif des rentiers sous observation. Les
prochaines bases techniques VVZ pourraient paraitre en 2006. Les assureurs-vie nous
ont informés qu’ils adaptent leurs bases techniques a un rythme régulier.

Selon le groupe de travail, il appartient & un réseau regroupant les diverses parties
compétentes de globalement analyser, avec I’OFAS et I’OFAP, les données
biométriques élaborées séparément et mises a disposition, ainsi que de garantir la
coordination y relative. La collaboration avec des spécialistes de la finance permet
également I’analyse correcte du deuxieme parametre central, soit I’intérét technique.
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L’article 14 alinéa 3 stipule de plus que le Conseil fédéral soumet, des 2011 et dans
les années suivantes, au moins tous les 10 ans, un rapport sur la détermination du taux
de conversion. A ce propos, le groupe de travail préfére une révision a intervalles plus
rapprochés, environ tous les 5 ans. Ceci est tout a fait possible, car il semble que le
rythme de publication de bases techniques sera accéléré dans le futur.



Annexe 1

Textes de loi de la 1ere révision LPP concernant le
taux de conversion

Art. 14 Montant de la rente de vieillesse

! LLa rente de vieillesse est calculée en pour-cent de I’avoir de vieillesse acquis par
I’assuré au moment ou celui-ci atteint I’age ouvrant le droit a la rente (taux de con-
version).

% Le taux de conversion minimal s’éléve & 6.8 % a I’age ordinaire de la retraite de 65
ans pour les hommes et les femmes.

% Le Conseil fédéral soumet un rapport pour déterminer le taux de conversion des
années suivantes toux les dix ans au moins, la premiere fois en 2011.

Dispositions transitoires de la modification du 3 octobre 2003 (1™ révision LPP)
a. Rentes de vieillesse, de survivants et d’invalidité en cours

! Le taux de conversion applicable aux rentes de vieillesse, de survivants et

d’invalidité en cours lors de I’entrée en vigueur de la présente modification demeure
régi par I’ancien droit.

b. Taux de conversion minimal

! Le Conseil fédéral fixe le taux de conversion minimal pour les assurés des classes
d’age qui vont atteindre I’a4ge ordinaire de la retraite dans les dix années suivant
I’entrée en vigueur de la présente modification. Il abaissera le taux de conversion
jusqu’a 6.8 % dans ce méme laps de temps.

2 Tant que I’age ordinaire de la retraite sera différent pour les hommes et les femmes,
le taux de conversion minimal pourra étre également différent par classe d’age.

¥S’agissant de la rente d’invalidité, le Conseil fédéral fixe:

a. le calcul des bonifications de vieillesse et du salaire coordonné afférents
aux années manquantes apres I’entrée en vigueur de la présente
modification;

b. le taux de conversion minimal applicable.



Annexe 2

Espérances de vie et taux de conversion (page 1)

Taux de conversion pour les hommes a 85 ans

Table de période Table de génération
pour les tables de génération, extrapolation de la mortalité;
- selon la méthode WZ pour les tables WZ, BV et BYWG
- selon la méthode du TC95 pour les GRM/GRF
EVK2000
“aleurs "exactes” en 1995
2000 E P|2005E P|2015E P 2000 E G|2005E G|2015 E G
2.5% 5.90 5.82 5.68 2.5% 5.70 562 5.49
3.0% B.24 B.16 B.01 3.0% 5.03 5.96 5.82
3.5% B.57 B.50 B.35 3.5% 5.37 £.30 616
4.0% 5.92 B.54 B.69 4.0% B.72 B.65 B.51
4.5% 727 7.19 7.04 4.5% 7.08 7.00 5.596
ex 17.920 158.360 19.230 ex 18.970 19.430 20.330
BVG2000
“aleurs "exactes” en 2000
2000 B_P|2005B_P|2015B_P 2000 B_G|2005 B_G|2015 B_G
2.5% 5.95 5.87 571 2.5% 572 565 551
3.0% 5.28 B.20 B.04 3.0% 5.06 5.98 5.84
3.5% 662 B.53 5.38 3.5% 5.40 5.32 5.18
4.0% 5.96 B.87 B.72 4.0% B.74 B.67 B.52
4.5% 7.3 7.22 7.07 4.5% 7.09 7.02 5.88
ex 17.760 158.200 19.070 ex 18.840 19.300 20,210
VZ2000
“aleurs "exactes” en 2000
2000V P|2006 W P 2015V P 2000V G|2006 WV G|2015V G
2.5% B.07 5.98 5.81 2.5% 5.85 575 5.59
3.0% 5.40 B.31 B.14 3.0% 6.16 £.08 5.93
3.5% 673 B.64 B.48 3.5% 5.50 5.42 6.26
4.0% 7.07 5.98 B.82 4.0% 5.85 B.76 661
4.5% 7.42 7.33 7.16 4.5% 7.20 711 5.96
ex 17.2598 17.760 18.650 ex 18.385 18.860 19.803
GRM95 Calcul sans frais
Rentes versées mensuellement
Renfant forfaitaire selon TC95
Valeurs "exactes” en 2003 (pour les fernmes en 2002)
2003 G_P|20056 G _P|2015 G_P 2003 G_G|2005 G_G|2015 G_G
2.5% h737 5.682 5,459 2.5% 533 5.283 5077
3.0% B.071 B.017 5.794 3.0% 5679 5628 5423
3.5% B.412 B.358 B.136 3.5% 5.03 5.980 5776
4.0% b.758 B.704 b.482 4.0% £.388 £.337 5135
4.5% 7.109 7.056 B.835 4.5% 5.751 £.700 5.500
ex 18.420 18.680 20.000 ex 20.460 20773 22300
GRM95 Calcul avec frais (2%)
Rentes versées trimestriellement
Renfant forfaitaire selon TC95
Valeurs "exactes” en 2003 (pour les fernmes en 2002)
2003 G_P|2005 G_P|2015 G_P 2003 G_G|2005 G_G|2015 G_G
2.5% 5.550 5.498 5.2683 2.5% 5.165 5116 4.918
3.0% 5872 5.819 5.606 3.0% 5.496 5.448 5.251
3.5% 5198 B.147 5.934 3.5% 5.834 5786 5.590
4.0% B.530 B.479 B.268 4.0% B.177 £.130 5.935
4.5% 5.868 E.817 B.607 4.5% B.525 5.478 G.285
ex 18.420 158.6580 20.000 ex 20.460 20773 22,300

Une réduction d'un demi-point du taux technique réduit le taux de conversion d'environ 0.35 points de pourcentage
Le passage d'une table de période & une table de génération réduit le taux de conversion d'environ

La prise en compte de frais et la différence de mode de versement des rentes baisse le taux d'environ 0.20 points

de pourcentage

0.20 poins de pourcentage selon la méthode WZ
0.35 points de pourcentage selon la méthode du TCS5
Apres 10 ans, le taux de conversion se réduit d'environ :
0.15 poins de pourcentage selon la méthode WZ
0.20 points de pourcentage selon la méthode du TCBS
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Espérances de vie et taux de conversion (page 2)

Taux de conversion pour les femmes a 65 (64) ans

Tahble de période Table de génération
pour les tables de génération, extrapolation de la mortalité:
- selon la méthode YZ pour les tables W7, EVKK et BVG
- gelon la méthade du TC95 pour les GRMIGRF

retraites | 65 | 64 | 65 | 64 [ 65 | [retraite s [ 65 | 64 [ 65 | 64 [ 65 |
EVHK2000
“aleurs "exactes” en 1995
2000 E P(2005 E P|2005 E P[Z2015 E P|2M5 E P 2000 E G|2005 E G|2005E G215 E GI2M5 E G
2.5% G534 B.07 525 5.90 5.06 2.5% G.10 584 5.0 568 584
3.0% G.E7 540 557 5.22 £.39 3.0% G444 A7 5.34 .01 A7
3.59% 7.01 .73 5.91 5.56 572 3.5% BT 551 5.68 B35 581
4.0% 735 705 725 5.90 706 4.0% A B85 7.03 GBS B85
4.5% 770 R 760 725 7.4 4.5% 747 7 7.38 .04 720
ey 207000 21.810] 21110 227400 2110 ey 21.830 231300 22280 Z3.910] 23080
BYWG2000
“aleurs "exactes” en 2000
2000 B P(2005 B P|2005 B P2015 B P|2M5 B P 2000 B G|2005 B G2005B G215 B G2015B G
2.5% 618 590 5.09 .74 5.92 2.5% 593 a67 5.84 h.5Y 568
3.0% G.51 523 542 5.0V 5.24 3.0% 626 G.00 G17 585 5.01
3.59% B.54 555 B.75 5.40 5.58 3.5% B.&0 B33 5.51 G158 B35
4.0% 718 5.90 .09 574 5.91 4.0% 5.94 665 5.85 G.53 569
4.5% = 725 743 7.09 726 4.5% 729 702 7.20 685 704
ey 210900 223800 215100 232400 223A0 ey X350 23VE0| 22800 24.B530) 23660
V2000
“aleurs "exactes” en 2000
2000V _P(2005 V Pl2005 Y PZ0MaV P2V P 2000 V G200V G2005V GRSV G015V G
2.5% 5.95 570 587 5.56 5072 2.5% 572 545 5.64 535 5.51
3.0% 627 G0 .19 5.58 5.04 3.0% G.04 58 097 568 583
3.5% B.B0 B35 552 5.21 537 3.5% 535 G.14 £.30 5.01 616
4.0% 593 GBS 5.85 5.55 5.71 4.0% 5.7 G458 564 G35 550
4.5% 7 703 719 5.59 7.05 4.5% 705 .83 5.93 670 B85
ey 21785 23081 2287 23863 22883 ey Z3.050 24 40| 23470 25248) 24290

GRF95  Calcul sans frais
Rentes versées mensuellement
Renfant forfaitaire selon TC95
Yaleurs "exactes” en 2002 (pour les hommes en 2003)

2002 G_P 2005 G_P|2005 G_P|2015 G_P[2015 G_P 2002 G_G[2005 G_G 2005 G_G[2015 G_G[2015 G_G
2.5% 5.786 5.522 5670 5,266 5.398 2.5% 6.247 5.030 5.166 4.790 4811
3.0% §.081 5.847 55995 5553 5.728 3.0% 5.5584 5.367 5.503 5.130 5.2680
3.5% 6.413 6.179 B.328 5927 5.060 3.5% 5.930 5712 5.548 5.477 5.558
4.0% §.752 6.517 B.667 6.268 5.401 4.0% 6.280 5.064 5.200 5.833 5.953
4.5% 7.096 6.862 7.012 6616 5.748 4.5% 5.635 5.423 5.560 5.195 B.315
ey 23.000) 24.400] 23510] 26122] 25.210 ey 26520 28236 27147 30.415] 29.301

GRF95  Calcul avec frais (2%)
Rentes versées trimestriellement
Renfant forfaitaire selon TC95
“aleurs "exactes” en 2002 (pour les hormmes en 2003)

2002 G_P|2005 G_P|2005 G_P|2015 G_P2015 G_P 2002 G_G[2005 G_G[2005 G_G[2015 G_G[2015 G_G
2.5% 5.593 5.374 5516 5127 5.254 2.9% 5.108 4.899 5.030 4 BE7 4782
3.0% 5.914 5.689 5.631 5.444 5.570 3.0% 5.434 5.225 5.356 4.996 211
3.5% 6.235 6.010 6.152 5767 5.594 3.5% 6.767 5.569 5.690 5.332 5447
4.0% 5.561 6.337 B.480 5.096 6.223 4.0% 6.107 5.900 5.030 5.676 5791
4.5% 5.5894 6.670 B.612 6.432 5.559 4.5% 6.452 6.246 6.376 6.026 6.140
ey 23.000) 24.400] 23510 26122 25210 ey 265200 28236 2747 30.415] 28301

Une réduction d'un demi-point du taux technigue réduit le taux de conversion d'environ 0.35 points de pourcentage
Le passage d'une table de période & une table de génération réduit le taux de conversion d'environ

0.20 poing de pourcentage selon la methode W2

0.45 points de pourcentage selon la méthade du T35
Aprés 10 ans, e taux de conversion se réduit d'erviron :

0.15 poins de pourcentage selon la méthode WZ

0.25 points de pourcentage selon la méthade du TZ95
La prise en compte de frais et la différence de mode de verserment des rentes baisse le taux d'environ 0.15 points
de pourcentage
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Espérances de vie et taux de conversion (page 3)

Taux de conversion mixte
part hom.  70.00% part fern. 30%

Tahle de période Table de génération
pour les tables de génération, extrapolation de la martalité:
- selon la méthode %7 pour les tables V7, EVK et BYG
- selon la méthode du TC95 pour les GRMW/GRF

retrferna] 65 | 64 [ 65 ] 64 ] 65 | [retrferma] 65 | 64 | 68 [ 64 [ 65 |
EVKZ2000
Yaleurs "exactes” en 1996
2000 E_P|2005 E_P|2005 E_P|2015 E_P|2015 E_P 2000 E_G|2005 E_G|2005 E_ G215 E_G[2015 E G
2.5% £.03 5.90 5.95 6875 5.79 2.5% 5.82 5.69 574 5.55 560
3.0% £.37 £.23 (.28 6.07 B.12 3.0% f.15 £.02 B.07 5.88 593
3.5% £.70 B.57 F.E2 B4 B.46 3.5% F.49 £.36 B4 F.22 B.27
4.0% 7.05 £.91 F.96 B.75 B.80 4.0% F.84 671 E.7B B.56 B.B1
4.45% 7.40 726 7.3 7.10 715 4.45% 7.20 7.06 7.1 B9 B.95
e 18754 | 19425 | 19185 | 20285 | 20.054 e 19828 | 20540 | 20276 | 21404 | 21155
BYG2000
Yaleurs "exactes” en 2000
2000 B P|2005 B Pj2005 B P|2015 B P(2015 B P 2000 B G[2005B G[2005 B G[2015B Gj2015B G
2.45% £.02 5.88 5.94 572 577 2.5% 578 5 66 571 551 556
3.0% £.35 £.21 (.27 £.05 5.10 3.0% F.12 5.99 5.04 584 589
3.5% f.63 F.54 £.60 £.39 F.44 3.5% f.46 F.32 5.38 E.18 E.23
4.0% 7.03 .85 £.94 £.73 5.78 4.0% .80 667 E.72 E.52 B.A7
4.5% 7.37 7.23 7.28 7.08 7.13 4.5% 7.15 7.02 7.07 668 693
e 16759 | 19454 | 19193 | 20321 | 20.054 e 19.893 | 20635 | 20350 | 21536 | 21.245
VZ2000
Yaleurs "exactes” en 2000
2000 ¥ _P|2005 ¥V _Pl2005 ¥V _PI215 YW P2015 YW P 2000 V_G[2006 W G2005 VW G2MA Y G2015 VW G
2.5% £.03 5.90 5.95 674 578 2.5% 6.81 567 572 5462 557
3.0% f.36 f.22 [.27 f.06 B.11 3.0% F.12 £.00 b.05 5.86 5.90
3.5% f.69 £.55 .60 £.40 B.45 3.5% f.46 f.34 F.38 E.19 B.23
4.0% 7.03 £.89 £.94 G.74 B.79 4.0% £.81 f.68 B.72 B.53 B.A5
4.5% 7.38 7.24 7.29 7.08 713 4.5% 716 7.03 7.07 b.88 B.93
e 18644 | 19340 | 19081 | 20214 | 199580 e 19785 | 20625 | 20243 | 21437 | 21149

GRM/F95 Calcul sans frais
Rentes versées mensuellement
Renfant forfaitaire selon TC95
“Waleurs "exactes” en 2002 (pour les hommes en 2003)

2002 G_P|2005 G_P(2005 G_P[2015 G_P[2015 G_P 2002 G_G|2005 G_G 2005 G_GJ2015 G_G2015 G_G
2.5% 5.743 5.634 5.678 5.401 5.441 2.5% 5.309 5.207 5.248 4.991 5.027
3.0% 5.074 5.966 5.010 5734 5773 3.0% 5.651 5.550 5.581 5.335 5.371
3.5% 5.412 5.304 5.349 5.073 6.113 3.5% 5.001 5.900 5.940 5.686 5723
4.0% 5.756 5.648 5.653 5.418 5.458 4.0% 5.356 6.255 5.295 5.044 5.080
4.5% 7.105 5.995 7.043 5.769 5.809 4.5% 6717 B.617 5.658 5.408 B.445
e 19794 | 20396 | 20129 | 21.837 | 21.563 e 222078 | 232 | 22685 | 24735 | 24.400

GRM/F35 Calcul avec frais 2%)
Rentes versées trimestriellement
Renfant forfaitaire selon TC95
Waleurg "exactes” en 2002 (pour les hommes en 2003)

2002 G_P|2005 G_P(2005 G_P[2015 G_P[2015 G_P 2002 G_G|2005 G_G 2005 G_G2015 G_G2015 G_G
2.5% 5.565 5.461 5.503 5.236 5.274 2.9% 5,148 5.0581 5.050 4.843 4.877
3.0% 5.685 5.780 5.823 5.557 5.555 3.0% 8477 5.3581 5.420 8175 5.2049
3.5% §.209 §.108 5.149 5.854 5.822 3.9% 5.814 a.718 a.787 5.513 0.547
4.0% §.6339 §.435 6.479 6.216 5.265 4.0% 6.156 5.061 £.100 5.857 5.692
4.5% 5.575 6.773 6.516 5.555 5.553 4.5% 5.503 E.405 B.447 B.207 B.242
e 19794 | 20336 | 20129 | 21.837 | 21.863 e 2278 | 23M2 | 22885 | 24735 | 24.400
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Espérances de vie et taux de conversion (page 4)

Demi-vies interpolées selon W7

Tarif collectif 95
des assureurs-vie

Age Hommes Femmes Veuves Veufs Hommes Femmes
B0 40 40 40 40 45 32
1 41 41 41 41 45 32
B2 42 42 42 42 45 32
B3 43 43 43 43 45 32
64 44 44 44 44 45 32
B5 45 45 45 45 45 32
66 46 46 46 46 45 32
67 47 47 47 47 45 32
2t 43 45 45 45 45 32
BY 43 49 49 49 45 32
70 a0 a0 50 50 45 32
71 a1 81 81 81 45 32
72 52 a2 52 52 45 32
73 53 53 53 53 45 32
74 54 54 54 54 45 32
75 85 85 55 55 45 32
76 56 ] 56 56 45 32
77 &7 a7 &7 57 45 32
78 58 58 58 58 45 32
79 55 e, 59 59 45 32
a0 B0 B0 B0 B0 45 32
g1 B2 B2 B2 62 45 32
g2 B4 B4 B4 64 45 32
g3 BE BB B6 2l 45 32
g4 B3 65 Ba 2t 45 32
g5 70 70 70 70 45 32
g6 72 72 72 72 45 32
g7 74 74 74 74 45 32
g3 75 7B 76 76 45 32
g9 78 78 78 78 45 32
20 g0 80 80 g0 45 32
91 83 83 83 g3 45 32
892 g6 5] 5] g6 45 32
93 g9 g9 g9 g9 45 32
84 82 92 92 92 45 32
95 95 95 95 95 45 32
95 93 93 93 93 45 32
g7 101 101 101 101 45 32
93 104 104 104 104 45 32
99 107 107 107 107 45 32

100 110 110 110 110 45 32

101 113 113 113 113 45 32

102 116 116 116 116 45 32

103 119 119 119 119 45 32

104 122 122 122 122 45 32

105 125 125 125 125 45 32

106 128 128 128 128 45 32

107 131 131 131 131 45 32

108 134 134 134 134 45 32

109 137 137 137 137 45 32

110 140 140 140 140 45 32
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Espérances de vie et taux de conversion (page 5)

Espérances de vie selon les différents scénarios de I'OF S

Ezspérance de vie 4 différents does selon selon Mhypothése de moyvenne espérance de vie & la naizsance

Annge Hommes Femmes
0 an 40 ans B5 ans 0 an 40 ans B5 ans
2000 2 72 16.77 8274 4372 2065
2005 Fa.03 330 17.05 2346 44 24 2097
2010 78B4 |7 17.24 a24.01 44 55 2121
2015 7916 40.04 17.41 a4 .48 45 101 21.42
2020 79,62 40,37 17 56 a4.91 45,35 21.61
Ezpérance de vie 3 différents does selon selon hypothése de haute espérance de vie 8 la naizzance
Annge Hommes Femmes
0 an 40 ans B5 ans 0 an 40 ans B5 ans
2000 2 |72 1677 8274 4372 20.:8
2005 7837 o1 Rt 1717 2351 44 37 21.04
2010 7934 40.23 17 .51 a4 44 45 02 21.42
2015 a0. 17 40.85 17.82 85,23 45 67 21.82
2020 a0.91 41.43 18.13 85.98 45,30 2222
Ezpérance de vie 8 différents does selon selon hypothése de basse espérance de vie 3 la naissance
Annge Hommes Femmes
0 an 40 ans B5 ans 0 an 40 ans B5 ans
2000 2 |72 1677 8274 4372 20.:8
2005 ii.7a 349,12 16.97 g3.34 44 15 2092
2010 78.12 39,32 17 .06 83.71 44 41 21.07
2015 7837 3946 17.13 8395 44 /0 2117
2020 7857 3955 17 .18 a4 .20 4475 2126

Ezpérance de vie a différents dges selon zelon 'hypothésze de trés haute espérance de vie 8 la naizzance

Année Hommes Fermmes
0 an 40 ans GBS ans 0 an 40 ans GBS ans
2000 712 38,72 1677 g2.74 4372 20.68
2005 78.51 39 6h 1722 g3.63 44 35 21.05
2010 7972 40.54 17 66 g4.53 45 09 21.45
20145 g0.g2 41.39 18.11 g5.43 45 84 2192
2020 g1.84 4224 18.69 g6.32 46,52 2243

Ezpérance de vie a différents dges selon zelon 'hypothésze de forte progression de l'espérance de vie 4 65 ans

Annge Hommes Femmes
0 an 40 ans B5 ans 0 an 40 ans B5 ans
2000 771 358 17.0 827 437 208
2005 /0.5 398 17.7 g3.8 44 5 21.4
2010 79.4 40 6 18.3 g4 .5 463 218
2014 g0.2 41.2 18.7 gh.3 475 22.4
2020 g1.0 41.8 19.2 86.0 465 228




Annexe 3

Courbes de rendements pour les préts a 10 ans de la Confédération (page 1)

Rendements en %
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3 = modéré (3.0%)
4 = progressif (3.5%)
5 = moyen (4.0%)
6 = haut (4.5%)
7 = tres haut (5.0%)
v

Trimestre

Moyenne sur 5 ans

Moyenne sur 10 ans

Prévision Trimestre -0.19% par an jusqu'en 2009
Prévision Moyenne sur 5 ans -0.19% par an jusqu'en 2009

Prévision Moyenne sur 10 ans -0.19% par an jusqu'en 2009

2015 -



Annexe 3

Courbes de rendements pour les préts a 10 ans de la Confédération (page 2)

Rendements en %
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4 = progressif (3.5%)
5 = moyen (4.0%)
6 = haut (4.5%)
7 = tres haut (5.0%)
|l

2000 -
2005 -
2010 A

Trimestre

Moyenne sur 5 ans

Moyenne sur 10 ans

Prévision Trimestre -0.08% par an jusqu'en 2009
Prévision Moyenne sur 5 ans -0.08% par an jusqu'en 2009

Prévision Moyenne sur 10 ans -0.08% par an jusqu'en 2009

2015 -



Annexe 3

Courbes de rendements pour les préts a 10 ans de la Confédération (page 3)

Rendements en %
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2 = prudent (2.5%)
|3 = modéré (3.0%)

4 = progressif (3.5%)

5 = moyen (4.0%)
6 = haut (4.5%)

7 = tres haut (5.0%)

Trimestre

Moyenne sur 5 ans

Moyenne sur 10 ans

Prévision Trimestre +0.03% par an jusqu'en 2009
Prévision Moyenne sur 5 ans +0.03% par an jusqu'en 2009

Prévision Moyenne sur 10 ans +0.03% par an jusqu'en 2009

2015 -



Annexe 3

Courbes de rendements pour les préts a 10 ans de la Confédération (page 4)

Rendements en %
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|4 = progressif (3.5%)

5 = moyen (4.0%)

6 = haut (4.5%)

7 = trés haut (5.0%)

2000 ~
2005 A
2010 A

Trimestre

Moyenne sur 5 ans

Moyenne sur 10 ans

Prévision Trimestre +0.13% par an jusqu'en 2009
Prévision Moyenne sur 5 ans +0.13% par an jusqu'en 2009

Prévision Moyenne sur 10 ans +0.13% par an jusqu'en 2009

2015 -
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Courbes de rendements pour les préts a 10 ans de la Confédération (page 5)

Rendements en %
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4 = progressif (3.5%)
|5 = moyen (4.0%)

6 = haut (4.5%)

7 = trés haut (5.0%)

2000 ~
2005 A
2010 A

Trimestre

Moyenne sur 5 ans

Moyenne sur 10 ans

Prévision Trimestre +0.23% par an jusqu'en 2009
Prévision Moyenne sur 5 ans +0.23% par an jusqu'en 2009

Prévision Moyenne sur 10 ans +0.23% par an jusqu'en 2009

2015 -
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Courbes de rendements pour les préts a 10 ans de la Confédération (page 6)

Rendements en %
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4 = progressif (3.5%)
5 = moyen (4.0%)
|6 = haut (4.5%)
7 = trés haut (5.0%)

2000 ~
2005 A
2010 A

Trimestre

Moyenne sur 5 ans

Moyenne sur 10 ans

Prévision Trimestre +0.34% par an jusqu'en 2009
Prévision Moyenne sur 5 ans +0.34% par an jusqu'en 2009

Prévision Moyenne sur 10 ans +0.34% par an jusqu'en 2009

2015 -



Annexe 3
Courbes de rendements pour les préts a 10 ans de la Confédération (page 7)

Rendements en %
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------ Trimestre
1 = bas (2.0%) a
2 = prudent (2.5%) Moyenne sur 5 ans
3 = modéré (3.0%)
4 = progressif  (3.5%) Moyenne sur 10 ans
5 = moyen (4.0%)
6 = haut (45%) | | ------ Prévision Trimestre +0.45% par an jusqu'en 2009
|7 = trés haut (5.0%)
Prévision Moyenne sur 5 ans +0.45% par an jusqu'en 2009
v Prévision Moyenne sur 10 ans +0.45% par an jusqu'en 2009




