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Economie suisse

Les formules LPP offertes aux petites et moyennes entreprises

La présente étude a été menée au
premier trimestre 2003, dans le
cadre des tests PME. Elle s’est
effectuée au moment oii le débat
sur U'affiliation a des caisses de
pensions et la sécurité que
présentait leurs fonds battait son
plein dans l'opinion publique.
L'attention s'est portée sur la
situation trés spécifique des
petites et moyennes entreprises
(PME). Grace a l'embellie bour-
siére, le débat public sur la sécu-
rité des placements en capitaux
s’est quelque peu apaisé. Les dif-
ficultés concrétes qui se posent
en termes d’affiliation et les con-
séquences financiéres de formu-
les LPP plus onéreuses restent
toutefois un probléme en 2004.
Maints constats formulés dans les
paragraphes qui suivent conser-

vent dés lors leur pertinence. !

1 Lesréactions du politique - et partiellement des assu-
reurs — qui se sont manifestées aprés le premier trimes-
tre 2003 n‘ont plus été analysées dans l'étude; celle-ci
s'en tienta quelques indications non systématiques.

L'étude répartit les PME en trois grandes classes. Les entreprises de 10 actifs au plus (en illustration: atelier de sac
Freitag) ne peuvent se conformer aux exigences de la LPP qu’en s'affiliant a une fondation collective ou a une insti-

tution commune.

Structure de l'étude

Létude comprend trois parties:

— la premiére procede de I'idée que les micro-
entreprises de 10 actifs au plus ne peuvent
se conformer aux exigences de la LPP (pré-
voyance professionnelle) quen saffiliant a
une fondation collective ou a une institu-
tion commune. Elle a comparé les condi-
tions offertes dans ce segment de marché;

— la deuxiéme partie part de 'idée que les
petites entreprises (employant jusqu’a 50
personnes) doivent aussi s’affilier a une
institution commune ou a une fondation
collective mais que les conditions d’affi-
liation peuvent faire I'objet de négocia-
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tions (sur demande de P'entreprise, mais
aussi sur pression de lassureur dans la
situation tendue du début 2003);

— la troisieme partie analyse la situation des
caisses de pensions propres aux entreprises
et, plus précisément, celle qui, par rapport
au nombre de leurs assurés, n’ont atteint
qu'une taille critique. Il s’agissait de savoir
si des entreprises comptant entre 100 et
250 actifs (ou des regroupements d’entre-
prises totalisant ensemble ce nombre d’ac-
tifs) ont raison de fonder une caisse auto-
nome ou semi-autonome pour échapper
aux hausses de primes prévues en cas d’af-
filiation a une fondation collective.

Les possibilités d’affiliation
des microentreprises

Alors que, jusqu’a la fin 2001, presque
toutes les entreprises étaient encore les bien-
venues aupres des sociétés d’assurance vie, la
situation a changé du tout au tout a partir de
2002; en raison d’une solvabilité fortement
mise & mal, la plupart des assureurs en ce
domaine ont procédé a des tris sélectifs au
moment de conclure de nouvelles affaires et
de prolonger des contrats. C’est en 2001 que
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Tableau 1

Différence entre les primes suivant la classe de risque

Classe de risque 1

Supplément de prime pour décés etinvalidité 0%
en comparaison de la classe la plus basse

Légende : les branches suivantes servent d’exemple des classes de risques mentionnées:

2 3 4 5 6
13% 20% 46% 60% 86%

Source : seco / La Vie économique

1=commerce et services, 2 = diverses entreprises de production, 3 =tourisme, 4 = établissements pour
personnes agées et de soins, 5= production de matériaux de construction, 6 = constructions et activités annexes liées a la construction.

Tableau 2

Colits supplémentaires acquittés par les microentreprises
Comparaison des offres de 12 prestataires de LPP pour un effectif

de 5 et 20 personnes et pour un salaire moyen identique

Branche

Codts par collaborateur pour risque
décés/invalidité et gestion
(microentreprises)

Colts supplémentaires des microentreprises
par rapport aux entreprises de 20 personnes

Remarque: lorsque les prix baissent, on préléve en moyenne des suppléments nettement

Construction Commerce Logiciels
3724 fr. 3492 fr. 3330fr.
31% 39% 41%

Source : seco / La Vie économique

supérieurs auprés des microentreprises. Cela peut notamment provenir du fait que la part
correspondant a la gestion et celle du risque (cette derniére vraisemblablement indépendante

de la taille de l'entreprise) sont calculées séparément.

Tableau 3

Comparaisons entre des formules d'assurances et une fondation commune

Branche

Codts en plus / en moins des assurances
par rapporta uneinstitution commune
proche des arts et métiers (risque de
déces / invalidité et gestion)

Tableau 4

Commerce
5%-86%

Construction
18%-86%

Logiciels
-9%-30%

Source : seco / La Vie économique

Situation sur le plan des primes pour les petites entreprises (environ 20 employés)?

Branche

Moyenne du marché

Codts par collaborateur pour risques
déces/invalidité et gestion

Couts suppl. par rapporta la branche la moins chére
Prestataire le meilleur marché®

Codits par collaborateur pour risques
déces/invalidité et gestion

Codts suppl. par rapport a la branche la moins chére
Prestataire le plus cher®

Codts par collaborateur pour risques
déces/invalidité et gestion

Couts suppl. par rapport a la branche la moins chére

a Référence: 1¢ trimestre 2003.
b Selon moyenne calculée sur plusieurs classes de risque.

Encadré 1

Construction Commerce Logiciels
2839 fr. 2505 fr. 2357 fr.
20% 6%
2805 fr. 2120fr. 1936 fr.
45% 10%
3948 fr. 2679 fr. 2256 fr.
75% 19%

Source : seco / La Vie économique

Exemple de cas: gestion de fortune professionnelle

Une des caisses dont l'effectif comporte un nombre
de personnes agées supérieur a la moyenne na pas de
probléme, notamment parce qu’elle peut compter sur
uneinstitution patronale bien dotée. Grace au place-
ment de sonimportant patrimoine, elle peut procéder a
une gestion de portefeuille professionnelle. Ses réser-
ves de fluctuation de prés du quart de la valeur globale
des placements sont toujours intactes aujourd’hui. Elle
utilise les possibilités de placement tel le «private equi-
ty» (3 a 5% de parts de placement) et s’engage aussi
dans les produits dérivés, dans un esprit de défense.
Elle achéte également des instruments aux possibilités
asymétriques de gains et pertes. Conjointement avec
l'entreprise, elle a opté pour des prestations de type

«global custody». La caisse s'est séparée d'une insti-
tution collective et, a 'époque, a également testé

une formule associative, mais en a conclu qu’elle se
débrouillerait bien mieux seule («stop loss» en cas de
déces et d'invalidité). Les propriétaires de la société
s'impliquent personnellement dans le comité de place-
ment qui compare en permanence ses prestations avec
l'indice Pictet (parfois mieux, parfois au-dessous). Ils
sont aussi motivés par leurs propres droits envers la
caisse de pensions. Ce comportement entrepreneurial
expert sert toutefois aussi aux assurés d'un certain dge
qui nont pu constituer, a la période antérieure a la LPP,
que des droits minimaux de rente et dont le capital de
vieillesse a pu étre augmenté de maniére ciblée.
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les premiers prestataires offrant des tarifs
par branches pour les risques d’assurances
déces et invalidité sont arrivés sur le marché;
la quasi-totalité de la concurrence leur a em-
boité le pas en 2002. Les différences de pri-
mes par classes de risques peuvent étre tres
importantes comme le montre le tableau 1.

Des 2003, toutes les grandes sociétés d’as-
surances vie ont par ailleurs adopté des direc-
tives de souscription restrictives. Les entre-
prises du tiers supérieur, voire de la moitié
supérieure des classes de risque n’étaient en
général plus acceptées. Celles qui comptaient
moins de quatre collaborateurs furent qua-
siment exclues ou pouvaient éventuellement
encore conclure des plans standard avec une
part de frais de gestion relativement éle-
vée. Dans le cas d’espece, diverses conditions
étaient imposées, parfois de fagon cumula-
tive: par exemple, pas de départs a la retraite
dans les 3 a 5 prochaines années, limitation
des cas d’invalidité dans les 3 a 5 dernieres
années et méme, dans certains cas extrémes,
aucune possibilité d’invalidité, pas de rentes
vieillesse en cours dans Deffectif, limitation
de la durée du contrat a deux ou trois ans.

Contrairement aux sociétés d’assurances
vie, les institutions communes et les fonda-
tions collectives indépendantes ont émis net-
tement moins de restrictions d’affiliation en
2003; cela s’explique notamment par le fait
que les prescriptions en matieére de solva-
bilité ne sont pas aussi rigoureuses dans
leur cas. Des fondations indépendantes ne
doivent pas non plus couvrir des cotits de
capital-risque ou, tout au moins, ne pas ver-
ser d’argent a des actionnaires. Par le passé,
la flexibilité qu’elles affichaient dans le choix
des plans de prévoyance était inférieure a ce
que proposaient les compagnies d’assu-
rances, ce qui était un désavantage; en 2003,
cela ne jouait plus de role étant donné les me-
sures drastiques adoptés par ces derniéres.
On pouvait, par ailleurs, se demander si une
offre élargie justifiait les colts supplémen-
taires de formules taillées sur mesure pour
des entreprises individuelles. Parmi les fon-
dations collectives indépendantes, seules
quelques-unes ont procédé a des restrictions
d’affiliation au regard des branches desser-
vies, et ce du fait des frais de gestion liés aux
nombreuses mutations (par exemple restau-
ration, sociétés de travail temporaire) et non
pas a cause des risques.

Conséquences pour les microentreprises

— Lemarché ne proposait plus d’offres globales
pour toutes les microentreprises. La raison
était a chercher dans les conditions-cadres
politiques (intérét minimal, taux de con-
version) et dans une gestion déficiente des
risques des sociétés d’assurances par le passé.



Encadré 2

Exemple de cas:
placements auprés de l'employeur

La LPP autorise également des placements
auprés de l'employeur. Une des caisses visitées
a tiré parti de cette possibilité. Elle s’est sépa-
rée d’une fondation collective qui, selon elle,
procédait a des investissements par trop «clas-
siques» et ne s’occupait pas assez d’elle. Une
affiliation a la caisse de ['association aurait
signifié, pour des colts semblables, que la
société n'aurait également plus da elle-méme
supporter le risque de placement. Cette offre
n'a, toutefois, pas été retenue car la caisse au-
rait ddi renoncer a son bien immobilier en loca-
tion. Aujourd’hui, elle choisit ses placements
d’entente avec une banque privée, sans, toute-
fois, opter pour des produits dérivés. Une par-
tie considérable des fonds est également pla-
cée dans desimmeubles de la société (garan-
ties hypothécaires, méme si les possibilités
d’utilisation du batiment sont limitées et que
la branche est peu appréciée des banques).

La société aimerait méme aller plus loin que
'OPP2* ne le permet en matiére de placements
chez 'employeur mais a été freinée sur ce point
par l'autorité de surveillance méme si le bon ni-
veau de couverture et les réserves sous forme
de gages immobiliers l'auraient permis, finan-
cierement parlant. Les collaborateurs ont dd
étre satisfaits jusqu‘ici des intéréts minimaux
recus; or, ils préferent les prestations en capital
aux droits de rente.

a Ordonnance du 18 avril 1984 sur la prévoyance
professionnelle vieillesse, survivants et invalidité.

2 Documentde l'Office fédéral des assurances privées,
Les augmentations des primes dans [’assurance
collective, 28 février 2003.

— Ilexistait encore des possibilités daffiliation
acotédel’institution supplétive. Cependant,
la flexibilité du choix des plans de prévoyan-
ce était moindre qu'aupres des sociétés d’as-
surances. En contrepartie, les cotits liés aux
risques et ala gestion, si tant est qu’ils étaient
comparables, étaient également nettement
plus bas que chez les assureurs.

— Des exigences de transparence accrue al-
laient inciter davantage encore a imputer
les frais de gestion suivant leurs origines.
Les microentreprises étaient donc grevées
de couits nettement supérieurs a ceux qui
sappliquent aux entreprises de taille
moyenne pour leur LPP.

La recommandation que 'on pouvait fai-
re il y a une année tenait en ces termes: si
lon cherche uniquement des prestations
proches du minimum LPP, ce qui vaut pour
beaucoup de petites et microentreprises, le
mieux est d’opter pour une formule associa-
tive qui, dans l'idéal, va de pair avec une
caisse de compensation (simplification du
systtme d’annonces). Quelques fondations
collectives font (momentanément) encore
des offres intéressantes a étudier.

Evaluation comparative des coiits
d’affiliation a une fondation collective

Eu égard aux tarifs calculés par branche,
les petites et moyennes entreprises des sec-
teurs d’activité exposés a des risques étaient
confrontées a une augmentation des cofits
pour la prévoyance professionnelle. Les mé-
dias ont également fait état a plusieurs re-
prises de résiliations a venir. Cest dans ce
contexte, que les offres de 11 compagnies
d’assurances et d’une institution commune
proche des arts et métiers pour des petites
entreprises (de 10 a 50 actifs) ont été com-
parées (voir fableau 4). U'analyse a porté sur
les différences de prix pour la gestion et les
risques d’assurances. Elle se base sur I'’hypo-
these quavec les taux d’intéréts minimaux
en vigueur, et au regard de la situation au
moment de 'enquéte sur les marchés finan-
ciers, plus aucun prestataire ne serait en me-
sure de verser des excédents d’intéréts; les
promesses en la matiere n'ont, des lors, pas
fait 'objet de comparaisons. Létude s’appuie
sur des entreprises de 20 personnes évoluant
dans les branches de la construction, du

commerce et du développement logiciel.

Comparaisons entre fondation
commune et assurances

Contrairement a la plupart des sociétés
d’assurances vie, linstitution commune
n’établit pas de différences entre les bran-
ches. Pour les classes de risque supérieures
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surtout, les assureurs exigeaient donc des
primes nettement supérieures a une insti-
tution de prévoyance indépendante. Mais
pour la classe de risque inférieure égale-
ment, l'institution commune figure encore
parmi les quatre prestataires les plus avan-
tageux (voir tableau 3).

La comparaison n’a pas seulement révélé
que les assurances réclamaient en général des
prix nettement supérieurs pour le risque et
la gestion, mais encore qu’entre des concur-
rents évoluant dans la méme branche, il
existait des différences de prix tres élevées!
Plus la classe de risque est élevée, plus les
différences sont fortes. Cela tient vraisem-
blablement & ce que quelques concurrents
étaient déja plus avancés dans la tarification
en fonction du risque et donc dans le déve-
loppement du produit par rapport a d’autres.

1l s’est, en outre, avéré que les branches se
désolidarisaient entre elles au niveau des insti-
tutions de prévoyance de droit privé. Un com-
muniqué de I'Office fédéral des assurances
privées (Ofap) a signalé que divers secteurs
économiques auraient abusé de la solidarité au
détriment de I'ensemble des assurés, ce qui
justifierait 'application de tarifs différenciés
selon les branches.” Le fait que les prestataires
en moyenne les plus chers font état des plus
fortes différences de prix ne correspond toute-
fois pas a I'état général sur le marché.

Cession des risques de placement

Les mémes restrictions d’affiliation que
pour les microentreprises valaient pour les
sociétés comportant plus de neuf collabo-
rateurs en termes de classes de risque. A par-
tir d’'une certaine dimension, il pouvait
cependant y avoir encore des difficultés d’af-
filiation supplémentaires. Pour ne pas aggra-
ver davantage la situation financiere, des
limites supérieures étaient mises au niveau
des volumes de capital de couverture pos-
sibles a transférer. En outre, on n’acceptait
en général plus des portefeuilles uniquement
composés de bénéficiaires de rente. Certains
prestataires offraient toutefois aux entre-
prises des variantes qui laissaient le risque de
placement (dans une large mesure) a I'ins-
titution LPP propre a lentreprise. Pour ce
faire, I'entreprise désireuse de s’affilier devait
apporter des réserves suffisantes pour faire
face aux fluctuations; celles-ci se montaient,
selon la volatilité attendue du portefeuille de
placements, a entre 10 et 20% du capital de
couverture. Lentreprise souhaitant s’affilier
pouvait aussi s'engager contractuellement
envers la fondation collective a payer des
versements rétroactifs si, suite a d’impor-
tantes dépréciations des placements, un dé-
couvert apparaissait. On peut, toutefois, dou-
ter que des petites et moyennes entreprises
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Tableau 5

Etude de caisses de pensions (semi-)autonomes

d’entreprises individuelles proches de la taille critique®

Nombre Nombre Systéme de prestations ~ Couverture Fortune gérée

d’actifs de béné- Primauté Primauté  derisque (en millions

ficiaires  des prestat. des cotisat. de francs)

Caisse 1 Env.200  Nombreux 0O  Autonomeavec 25-50
«Stop Loss»

Caisse 2 Env.200  Quelques- O Autonome avec 25-50
uns «Stop Loss»

Caisse 3 Env. 100 0 0  Semi-autonome Env. 10

Caisse 4 50-100 1 0O  Semi-autonome Env. 10

Caisse 5 Env. 50 0 0  Semi-autonome Env. 5

Caisse 6 100 0 O  Assurances Assurances

collectives collectives

Caisse 7 50-100 Env. 25 0O  Autonomeavec 10-25
«Stop Loss»

Caisse 8 Moins de Env. 40 O Semi-auton. avec 10-25

50 couvert. de risque
jusqu’a 60ans
Caisse 9 Env. 100 Env. 40 0  Semi-autonome Env. 10

a L'étude se rapporte aux fondations de prévoyance de
neuf entreprises de taille moyenne réparties dans toute
la Suisse et gérées de maniére indépendante.

Encadré 3

Exemple de cas:
stratégie de placements unilatérale

Une caisses trés proche du découvert a
mené de longues années durant une poli-
tique tres unilatérale en matiere de place-
ments dans la mesure ol elle a investi sur-
tout dans des bien-fonds en sa possession.
C’'était aussi bien dans l'intérét de la société,
qui, grace a l'institution de la caisse de pen-
sions, a pu obtenir des affaires intéressantes
en contrepartie, que dans celui des travail-
leurs puisqu’ils ont pu, alors que les mandats
étaient rares, s'attaquer aux travaux de ré-
novation du parcimmobilier de leur propre
caisse de pensions. La situation difficile qui
a prévalu sur le marché immobilier pendant
de longues périodes durant les années no-
nante a toutefois fait que la caisse n"a dé-
gagé qu’un rendement un peu supérieur a
l'intérét minimum requis. L'organe de sur-
veillance s’en est apercu et a exigé une diver-
sification. Comme souvent lorsque ['Etat
intervient, il est trop tard: la caisse n'a
quasiment plus pu profiter de la relance et,
en 2003, a été durement touchée par 'ef-
fondrement de la Bourse et les faibles ren-
dements sur les obligations. En conclusion,
diversifier était certes approprié, mais il faut
encore bien réfléchirau moment oti l'on opte
pour de nouveaux types de placement.

Source : seco / La Vie économique

disposent du savoir-faire nécessaire pour
procéder a une gestion actif-passif («asset-
liability-management») adéquate.

Conséquences pour les petites entreprises

— Les entreprises qui travaillent dans des
branches faiblement exposées aux risques
étaient toujours les bienvenues et la charge
que représentaient les cotts supplémen-
taires demeurait limitée.

— Les fondations communes indépendantes
et associatives ne connaissaient quasiment
pas de tarifs de risques différenciés.

— Avec des capitaux de couverture d’une cer-
taine ampleur et si une quantité suffisante
de réserves ne pouvait pas étre apportée
pour faire face aux fluctuations, il était dif-
ficile de parvenir a s’affilier a des sociétés
d’assurances vie.

La recommandation que I'on pouvait fai-
re il y a une an était la suivante: en cas ot la
formule LPP en cours subirait une hausse
excessive, chercher — tant que faire se peut —
a saffilier & une institution de prévoyance
indépendante.

Etude de caisses de pensions
(semi-) autonomes d’entreprises
de la classe de grandeur critique

On a procédé a analyse d’institutions de
prévoyance individuelles de neuf entreprises
moyennes dans toute la Suisse, dont les dif-
férentes caractéristiques sont répertoriées
dans le tableau 5.

Le choix des caisses de pension reflete
I’étendue de leur diversité. Nous avons choisi
aussi bien des caisses organisées selon le prin-

46 La Vie économique Revue de politique économique 7-2004

cipe de la primauté des prestations que selon
celui des cotisations. Certaines ont un porte-
feuille de bénéficiaires de rentes, d’autres pas
(les rentiers préferent les prestations en capi-
tal). Deux des caisses comptant des bénéfi-
ciaires de rente présentent une structure par
age tres défavorable. Il existe en outre diverses
méthodes de garantie. Comme on s’en rendra
compte ci-aprés, nous n’avons pas rencontré
de caisses présentant de réels problemes de
découvert. Cela peut provenir du fait que les
PME sont conscientes de la nécessité de chan-
ger de cap lorsque le capital propre — condi-
tion d’une existence autonome — commence a
fondre; ils en font de méme avec leur caisse
de pensions.

Le sondage effectué aupres des caisses se
base sur des entretiens d’une a deux heures
réalisés dans les locaux de la société en ques-
tion. Nos interlocuteurs avaient auparavant
regu un questionnaire qui abordait les
thémes suivants:

— type et histoire de la caisse, structure des
assurés, prestations;

— organisation dela formule LPP choisie (con-
seil de fondation, experts, révision, etc.);

— comportement quant aux placements, si-
tuation financiére de la caisse, éventualité
d’un assainissement.

Méme si nous avons aussi rendu visite
a de tres petites caisses qui, souvent, n’at-
tegnent pas la taille critique fréquemment
citée de 100, voire de 250 actifs assurés,
on ne peut pas en conclure que ces fonda-
tions auraient avantage a chercher une affi-
liation a une fondation collective ou a une
institution commune. Ces treés petites cais-
ses avaient le pouvoir de concurrencer les
formules onéreuses proposées par les assu-
rances. Des groupements d’intéréts parti-
culiers peuvent, par ailleurs, plaider pour
que 'on s’occupe du placement d’un capi-
tal de couverture (une raison peut en étre
Pexistence d’une institution patronale bien
dotée dont le patrimoine doit aussi étre
investi). Nous avons en outre vu des situa-
tions o, en raison des bonnes performan-
ces de ses placements, I'employeur pou-
vait suspendre provisoirement le versement
de ses cotisations; dans d’autres cas, le pla-
cement d’une partie de 'excédent de cou-
verture (suffisamment large) dans la société
de 'employeur était une raison d’abandon-
ner a nouveau laffiliation a une fonda-
tion collective). La distinction entre caisses
semi-autonomes et autonomes s’est, fina-
lement, avérée secondaire car, selon la capa-
cité de la caisse a assumer des risques dans
la part assurée, les possibilités de réassu-
rance les plus diverses entrent en ligne de
compte.



Encadré 4

Exemple de cas:
l"importance des coiits administratifs
occasionnés par les placements

Dans une autre caisse visitée, l'organe de
surveillance a été actif dans le sens ottila
exigé une concentration du placement des
avoirs. L'ancien responsable en la matiére
s’était certes montré habile en acquérant et
échangeant réguliérement des titres. Comme
il est extrémement difficile de percer sur le
marché, la poursuite d’une telle stratégie
de placements individuels s'avérait des plus
délicates. La grande quantité de titres et leur
gestion active engendraient en outre des
colits considérables lors des transactions.
L'ampleur de la partie du portefeuille d"in-
vestissements placée non pas dans des pro-
duits proches de l'indice, mais activement
gérée, devrait donc étre examinée de prés,
comme 'expression d’une prise en compte
professionnelle des colts et des risques.

Encadré 5

Exemple de cas: une stratégie
de placement dynamique

Un administrateur de caisses de pensions
geére une «sorte d'assurance de portefeuil-
le». ILest conscient que la caisse a fait appel
a ses réserves pour faire face aux fluctua-
tions eta donc diminué la part en actions.

Il doit, cependant, également se réserver la
possibilité de réévaluer ses actions, notam-
ment parce qu‘il doit aussi conserver des ré-
serves de liquidités considérables, au faible
rendement, étant donné que les assurés re-
partent le plus souvent dés 57 ans dans leur
pays d’origine et que, dans l'industrie, les
compressions de personnel sont toujours
possibles.

Méme s’il a fait cesser les placements au-
prés de 'employeur, il compte sur une inter-
vention du fonds patronal en cas de besoin.
Comme économiste, il doute fondamentale-
ment de l'opportunité de s’attaquer mainte-
nant, a travers des augmentations de cotisa-
tions, au colmatage de petits découverts, et
plaide pour une résolution autonome du pro-
bléme. Dans la situation conjoncturelle de
2003, une poussée des colits due a 'augmen-
tation des cotisations LPP était exactement
ce dont l'économie n’avait pas besoin. Le DFE
devrait précisément porter le débat sur le
dernier point évoqué dans une perspective
macroéconomique.

Gérer une institution

LPP peut se révéler coliteux
Les points suivants montrent, néan-

moins, que la structure et l'exploitation

d’une institution LPP engendre des frais no-
tables et que la composition des organes
prescrits peut souvent poser des problemes:

— tréssouvent, la gestion des comptes indivi-
duels et 'établissement des certificats d’as-
surances sont confiés a des prestataires spé-
cialisés. Le fait de confier la gestion des
comptes al’extérieur, mémesielle peut étre
faite au plan interne, releve de décisions
empruntant ala sécurité du droit (pas d’er-
reurs dans le calcul des prestations de libre
passage, calcul fictif LPP correct, etc.);
des connaissances techniques sont en outre
fournies a la caisse via Uexpert en LPP au-
quel il faut recourir périodiquement. Avec
les petits portefeuilles d’assurés justement,
il doit aussi regarder les comptes indivi-
duels car, pour ces derniers, on ne peut que
dans une tres faible mesure partir de I'idée
d’'une compensation statistique des er-
reurs; il faut alors, sur une base individuel-
le, conclure des réassurances suffisantes
pour les différents risques. Le role de I'ex-
pert en LPP s’est également avéré prépon-
déranten ce qui concerne le comportement
aadopter en matiere de placements, au sens
ou C’est lui qui définit la réserve de fluctua-
tion nécessaire. Ses directives menent ainsi
les placements a suivre un comportement
cyclique;

— lesplacements eux-mémes sont souvent ef-
fectués via plusieurs banques et les affaires
immobilieres trés fréquemment gérées,
dansles cas rencontrés, par desadministra-
tions d’immeubles spécialisées. Une ges-
tion autonome d’actifs va de pair, pour la
caisse, avec la révision obligatoire;

— Tlorgane de surveillance pergoit aussi des
taxes. Quelques organes de surveillance
proposent toutefois des séances d’informa-
tion tres appréciées pour les conseils de
fondation. La plupart des caisses ont pro-
posé des
membres de leur conseil de fondation, en

formations spéciales aux
prenant a leur charge les frais s’y rappor-
tant ainsi que la perte de salaire;

— quasiment aucune caisse ne s’est finale-
ment posé la question de savoir qui devait
calculer, et pour quelle raison, telle ou telle
prime de risque. Le flou des reglements qui
s’appliquent en cas de découvert et une
situation juridique peu claire sur les déci-
sions relatives aux placements qui pour-
raient impliquer les organes de la fon-
dation rendent toutefois 'exercice difficile;

— le taux interne des frais appliqués aux tra-
vaux effectués dans la société est difficile a
déterminer. Les données qui doivent étre
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mises a la disposition de la comptabilité de
la fondation et (réunies) de I'expert LPP,
constituent en regle générale la comptabi-
lité normale des salaires.

La performance des placements
En ce qui concerne la performance des

placements, les bonifications d’intéréts de la

plupart des institutions de prévoyance con-
sidérées se situaient 1 a 2% au-dessous de
celles d’'un portefeuille comportant pres
de 25% d’actions Méme si la majorité des
caisses possédait entre 25% et 30% d’ac-
tions, les bonifications d’intéréts n’appro-
chaient pas la valeur de l'indice Pictet, qui
sert de référence, et les institutions de pré-
voyance ne disposaient pas non plus — a I'ex-
ception de deux — de réserves importantes
de fluctuation. En réalité, nous n’avons pas
été confrontés & de mauvaises performances
de placement, mais ici et 1a a des résultats
susceptibles d’étre améliorés.

Trois facteurs peuvent expliquer ce résul-
tat de fagon déterminante:

— lesportefeuilles d’actions ont été constitués
pendant un court laps de temps, ala fin des
années nonante seulement, sans qu'une ca-
pacité suffisante a assumer des risques n’ait
été disponible. On était donc, au début de
cette décennie, affecté par des pertes tres
fortes sans qu’il ait été possible de tirer pro-
fit sur le long terme d’un potentiel en ac-
tions dont le rendement s’était révélé supé-
rieur a la moyenne;

— les placements qui n’étaient pas optimaux
engendraient pour longtemps des rende-
ments plus faibles que ce quele marché per-
mettait;

— les cotits implicites et explicites des place-
ments étaient supérieurs a ce qu'une ges-
tion efficace aurait permis d’atteindre.

Sur la base des contacts que nous avons eus
avec des caisses de pension n’ayant atteint
quune taille critique et si on prend en compte
les augmentations de primes qui menacent en
cas d’affiliation a une fondation collective, il
n’est pas possible de soutenir une recomman-
dation générale qui s’adresserait aux sociétés
de dimension moyenne et irait dans le sens
d’une autonomisation de leur institution LPP.
Larecommandation inverse, a savoir prescrire
un nombre minimal de 250 assurés pour gérer
une caisse de pensions autonome ou semi-
autonome, ne serait, a 'opposé, pas objective
non plus. La taille critique va de moins de 100
assurés a 250; il faut, toutefois, que des condi-
tions particulieres soient réunies dans la so-
ciété pour pouvoir donner la préférence a une
institution LPP indépendante par rapport a
une affiliation toujours possible a des insti-
tutions communes. 1




