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Introduction d’un taux
de 0% dans le 2e pilier

VOS FINANCES Cest le prélude
aux rentes variables. Une institu-
tion propose un taux technique de
0%, associé toutefois a la pleine
participation aux gains pour les
actifs et les retraités

EMMANUEL GARESSUS, ZURICH
W @garessus

Lesavoirs du 2e pilier devraient
de nouveau étre rémunérés au
taux minimum de 1% 'an pro-
chain, selon les veeux de la Com-
mission fédérale dela prévoyance.
Mais «I'échomédiatique est sures-
timé», comme l'indique le Blick.
D'autres paramétres sont entrain
de changer de fagon significative,
ainsi qu'on va le voir.

Ce taux s'applique unique-
ment aux avoirs obligatoires
(jusqu'a 85320 francs). En cas de
sous-couverture de la caisse, il
est possible de le limiter tempo-
rairement a un niveau inférieur
de 0,5% au taux minimum. Or la
partie surobligatoire (au-dessus
de 85320 francs) est souvent une
partie importante et peut étre
rémunérée a un autre taux. On
parle alors de splitting. «<En pra-
tique, jusqu'ici, le taux a toujours
été d'aumoins 0% dans le surobli-
gatoire, maisil est possible d'ima-
giner un taux négatif. Une évalua-
tion juridique devrait toutefois
étre faite», selon Willi Thurnherr,
responsable d’Aon en Suisse.

Ecarts entre les parts
obligatoire et surobligatoire

«En général, les caisses de pen-
sion essaient d'offrir la méme
rémunération pour les parties
obligatoire et surobligatoire, mais
celadépend del'institution et par
exemple de sesréserves», indique
Quentin Costa, actuaire auprésde
PPCmetrics, a Nyon.

«Enoffrant un taux différent ala
partiesurobligatoire, une caisse de
pensionintroduit un effet deredis-
tribution supplémentaire a ceux
qui existent déja par exemple entre
actifs et retraités a travers le taux
de conversionn», estime Roland
Bron, directeur de VZ en Suisse
romande. Pour la partie obliga-
toire, le taux de conversion est de
6,8%, mais il est souvent trés infé-
rieur pour la partie surobligatoire.

«Le comité de prévoyance
devrait effectuer des comparai-
sons entre les propositions, non
seulement a propos du taux de
conversion, mais aussi des taux
d'intérét, des frais adminis-
tratifs et des risques. Malheu-
reusement, c'est le manque de

compétences et d'informations
4 disposition que nous obser-
vons», note Roland Bron.

Comme les rentiers sont privi-
légiés du fait qu'ils ont obtenu un
taux de conversion élevé, I'insti-
tution aura tendance a offrir aux
actifs une rémunération plus éle-
vée que le minimum aprés une
bonneannée boursiére, observe ce
dernier. Certaines caisses de pen-
sion en excellente santé versent
toutefois une rente supplémen-
taire, selon Quentin Costa. Lesins-
titutions doivent de toute maniére
respecter le principe d'égalité de
traitement. Une augmentation de
rémunération doit s'appuyer sur
des raisons objectives.

Le taux technique,
parametre clé du 2e pilier

Le parameétre clé de la pré-
voyance n'est pas le taux mini-
mum LPP ni le taux de conver-
sion, mais le taux technique. Les
autres parametres ne sont que
la conséquence de ce dernier.
Le taux technique est celui qui
permet d'évaluer aujourd'hui les
rentes futures. Plusil est bas, plus
il faut de capital pour les rentiers.

La Chambre suisse des experts
en caisse de pension recom-
mande un taux technique de réfé-
rence a 2%. Mais, en raison de la
baisse continue des taux d'inté-
rét, certaines institutions n'hé-
sitent plus a le réduire encore
plus. La fondation semi-auto-
nome Vita Invest a décidé d'in-
troduire un taux de 0%, selon la
NZZ. «Avec ce modéle, on trans-
fére une partie desrisques de pla-
cement sur les rentiers», juge
Roland Bron. Le geste rappelle
celui de la caisse de pension de
PwC, qui avait désiré flexibiliser
lesrentes existantes. Le Tribunal
fédéral s'était opposé a savolonté,
sibien qu'elle avait diirenoncer a
ce possible abaissement desreve-
nus des retraités.

Innovations de Vita Invest
Vita Invest, créé par Zurich
Suisse, confirme qu’elle a I'in-
tention d'introduire dés janvier
prochain un taux technique de
0% en Suisse alémanique. Ce
taux est censé se traduire en
une rente minimum, avec un
taux de conversion de 3,7%, soit
trés nettement en dessous de
la moyenne, laquelle est d'envi-
ron 5%. Mais si la performance
de placement de I'institution
est bonne, les retraités rece-
vront toutefois un supplément.
Loffre s'adresse aux 30 caisses

de pensionrattachées alafonda-
tion semi-collective, soit, selonle
rapport de gestion, 4185 assurés
pour une fortune de 614 millions
de franes.

Selon nos sources, I'idée cen-
trale de Zurich Vie consiste a éli-
miner l'effet de redistribution qui
pése surle systéme de prévoyance
vieillesse. Celui-ci est estimé a
plus de 7 milliards de franes par
an en Suisse. Vita Invest ne s'in-
téresse pas au fait d’influencerle
choixentre capital ou rente, mais
a celui d'offrir l]a méme rémuné-
ration aux actifs et aux retraités.

Le projet sort complétement
des chemins habituels. Premiére-
ment, la fondation semi-autonome
offre la plus grande participation
possible 4 la performance avec une
garantie minimum. C'est en quelque
sorte un retour aux sources de la
LPP, c'est-a-dire un systéme basé
sur la capitalisation. Si le rende-
mentdela caissede pension atteint
10%, endehors du tauxminimumet
des besoins de provisions, I'assuré
devraitrecevoirlensembledelaper-
formance. Le produit s'adresse aux
entreprisesd'au moins 20 employés
et principalement aux cabinets
d’avocats, aux gérants de fortune
ainsi qu'aux filiales suisses de
multinationales qui cherchent
une solution de prévoyance peu
gourmande en fonds propres. 11
satisfait un besoin de responsabi-
lité individuelle.

Le produit comprend une garan-
tie minimale sous forme d'un taux
technique de 0,5% pour les assu-
résactifs et de 0% pour les retrai-
tés. L'écart sejustifie par lerisque
d'assainissement supporté par
les actifs.

Rente flexible a la hausse

Ladeuxiéme innovation consiste
en une rente flexible seulement a
la hausse. La participation au ren-
dement est identique, selon Zurich
Vie. L'objectif est d'offrir la perfor-
mance maximale a long terme. Le
taux de conversion est de seule-
ment3,7%, mais aveclegainattendu
par le marché l'assuré peut espé-
rer 5% surladurée. Les placements
sont fonction du profil et dela capa-
citéaurisque du client. Lastratégie
est donc individualisée.

«Du point de vue del'entreprise
qui veut réduire ses risques, c’est
une bonne solution, qui lui per-
met en outre de conserver la ges-
tion des avoirs; mais ce n'est pas
forcément idéal pour I'assuré»,
estime Alexandre Michellod,
président du conseil de Lemania
- pension hub, 4 Genéve. =
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Les nouvelles,

Un dégit séveére a la croissance
mondiale. C'est ce que prévoit un
indicateur concocté par Société
Générale, qui se base sur les nou-
velles diffusées par les médias. La
banque francaise manie le big data
pour repérer et agréger les conte-
nus portant sur des thémes comme
la croissance économique, la poli-
tique monétaire ou encore I'inflation
etlerisque. Aprésune nette baisse en
aoat, cet indicateur a encore reculé
en septembre pour retourner dans
unterritoire de sinistre mémoire. La
derniére fois qu'il avait atteint son
niveau actuel (il a été mis a jour mardi
3 septembre), la bulle internet était
en train d'éclater en 2001 et la der-
niére grande crise financiére était
en train de prendre de I'ampleur,
en 2008-2009. A chaque fois, la pro-
duction industrielle mondiale s'était
contractée, respectivement d'envi-
rons et 20%, et les marchés s’étaient
effondrés.

L’Europe la plus touchée
L'histoire va-t-elle se répéter?
Depuis des mois, la fin du cycle
économique et la guerre com-
merciale sont sur toutes les lévres.
Pourtant, la croi résistait

un indicateur avancé
du krach qui se profile

A en croire les nouvelles agrégées
par la banque frangaise, I'Europe
serait la région la plus touchée par
le ralentissement qui se profile - la
France et 'Allemagne en particulier.
Les Etats-Unis, le Japon et la Chine
s'en tirent un peu mieux, en par-
venant a rester au-dessus de leurs
plus bas historiques. Pour combien
de temps? L'indicateur ne le dit pas.

Alors, que va-t-il se passer? L'ana-
lyse desflux de nouvelles nele dit pas
précisément, concernant la crois-
sance et les marchés. En revanche,
il se pourrait bien que les politiques
monétaires, déja non convention-
nelles, s'enfoncent encore en terri-
toire inconnu. C'est que I'élection
présidentielle américaine aura lieu
dans un peu plus d'une année. D'ici
13, Donald Trump pourrait étre tenté
de tout faire pour soutenir une crois-
sance qui s'annonce chancelante. En
«encourageant» la Réserve fédéralea
baisser les taux, notamment.

Un doute subsiste
Undoutesubsiste, cependant, comme
lemontreunsous-indicateurde Société
Générale. Les flux de news portant sur
les politiques budgétaire et monétaire

n'ont pas connu laméme évolution que

peut-étre surtout portée par un
phénoméne d'inertie. On a peut-
étre atteint le bord du précipice,
comme le suggérent I'indice de
Société Générale et, dorénavant,
d'autres indicateurs. L'indice ISM
manufacturier américain (qui
refléte les intentions des direc-
teurs d'achat) est passé mercredi
sous la barre des 50, pour la pre-
miére fois depuis trois ans, ce qui
indique une récession.

l'indicateur global, qui inclut d'autres
thémes. Cela signifie que le débat sur
l'opportunité de baisser encore les
taux ne fait que commencer. Et que
la baisse pourrait étre radicale. Un
premier signeviendra peut-

étre de la Banque centrale
européenne, dés jeudi pro-

chain. =
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Lespritde repli
est encore
trop fort

Dans un livre récent* sur la crise de
la dette allemande et l'accession au
pouvoir des nazis, Tobias Straumann
conclut son exposé sur un constat que
l'on peut traduire ainsi: «C'est seule-
ment lorsque les électorats domes-
tiques sont préts a accepter une perte
de souveraineté au profit d'une collabo-
ration transfrontaliére que les institu-
tions et les accords internationaux ont
une chance de fonctionner et de résis-
ter au test du temps.» Cette conclusion
estintéressantedanslecadredelamon-
tée des populismes depuis plus de cing
ans, puisqu'elle pourrait expliquer I'ef-
fondrement dusoutien 4 la coopération
et/ou dela globalisation.

Qu'en déduire pour l'avenir? Est-il
imaginable que I'on assiste a une
relance des processus coopératifs
dans le contexte actuel, au regard des
votes populaires récents? En d'autres
termes, les volontés de certains de se
battre contrela tentation dureplisont-
elles vouées al'échec?

Jeu a somme nulle ou frein

Le dernier vote en date, dans les lin-
der de l'est germanique, offre peu de
lueurs d'espoir, et ce, malgré le fait que
les statistiques économiques récentes
démontrent une nouvelle fois que les
politiques commerciales protection-

nistes sont au mieux un jeu a somme
nulle et au pire un frein dont tout le
monde pétit. Cette réalité, dont le
modéle économique allemand souffre
particuliérement depuis douze mois,
n'affecte nullement I'esprit de ferme-
ture, au contraire.

Les solutions non coopératives sont
rarement gagnantes, en économie en
particulier. Le livre de Tobias Strau-
mann sur les erreurs commises par
I'ensemble des parties, au nom de I'in-
térét national, danslagestion dela ques-
tion deladette allemande al'époque est
fascinant. Le propos n'est pas d'annon-
cer quelesaffres desannées trente nous
guettent mais plus de montrer, au tra-
vers de cet exemple concret, combien
lalogique durepli finit par produire des
résultats néfastes pour tous.

Face a une situation économique
mondiale incertaine, on ne peut que
regretter I'impact des politiques
commerciales protectionnistes, les
menaces — a peine voilées - de guerre
des changes et l'incapacité euro-
péenne d'accoucher d'une coordi-
nation budgétaire pour contrer les
risques de récession. En outre, mettre
la pression sur les banques centrales,
qui demeurent a priori les seules ins-
titutions a méme de faire preuve d'un
esprit de coopération, n'est pas une
évolution rassurante.

«Vox populi, vox Dei», dit le fameux
adage. Son respect est le prix que la
démocratie doit payer pour assurer sa
survie, en espérant que l'état d'esprit
actuel del'électorat finisse par revenir
4 davantage de raison sur les «vertus»
du repli sur soi.

Pour I'investisseur, cette réalité doit
étre intégrée pour gérer au mieux son
patrimoine. Au regard des évolutions
récentes, il n'y a pas lieu de penser
qu'unesaine gestion desrisquesinduise
as'exposertrop for aux scénario:
les plus optimistes pour 'économie et
les marchés financiers mondiaux. L'es-
prit de repli est (encore?) trop fort! =

* «1931, Debt, Crisis, and the Rise of Hitler».




