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307%

L'INDE ET LE BRESIL ont signé un accord samedi afin de
renforcer leur coopération dans le domaine des minéraux
essentiels et des terres rares, apres une rencontre entre le
premier ministre Narendra Modi et le président Luiz
Inacio Lula da Silva. Ce dernier a souligné que seulement
30% des réserves de son pays avaient été explorées.

HELENE BUDLIGER ARTIEDA
Directrice du Seco

Dans une interview au
«SonntagsBlick», elle a
refusé de parler de débacle
du Seco dans le paiement
en retard des indemnités de
chomage et affirmé que les
performances s'améliorent
«de jour en jour».

1 milliard

ENEL a annoncé samedi lacquisition d’un
«portefeuille» de parcs éoliens et solaires américains
d'une capacité de 830 mégawatts pour environ

1 milliard de dollars (780 millions de francs). Le géant
italien de lénergie les achéte a Excelsior Energy
Capital, un fonds dédié aux énergies renouvelables.
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Un plafonnement des intéréts qui fache

CAISSES DE PENSION Le régulateur limite les intéréts versés par certaines institutions de prévoyance dont les réserves sont insuffisantes.
Des experts appellent a clarifier le cadre réglementaire

ALEXANDRE BEUCHAT

L'an dernier, les caisses de pension
ont affiché de solides résultats, mal-
grélesturbulences surles marchés.
Selon I'indicateur d’'UBS, les insti-
tutions de prévoyance ont réalisé un
rendement moyen de 5,9%, une per-
formance qui profite en principe
aux assurés. Certaines caisses ont
ainsiversé desintéréts de 4.a 5% sur
les avoirs vieillesse, bien au-dessus
du taux minimum LPP de 1,25%.

Pourtant, des institutions ont di
revoir leur rémunération a la baisse.
Le 15 octobre dernier, la Commis-
sion de haute surveillance de la pré-
voyance professionnelle (CHS PP) a
fait une communication qui a mis
le feu aux poudres: la «limite supé-
rieure pour la rémunération des
avoirs de vieillesse» est désormais
fixée 1,75%.

Cette mesure concerne unique-
ment les institutions en concur-
rence qui n‘ont pas constitué au
moins 75% de leurs réserves de fluc-
tuation de valeur, destinées a pro-
téger les caisses contre les tur-
bulences surles marchés financiers.
Pour rappel, chaque caisse déter-
mine sa valeur cible, généralement
entre 10 et 20% du capital de pré-
voyance.

Marge d’interprétation

Le régulateur justifie la mesure
par la nécessité d’éviter des pra-
tiques trop risquées. «Certains
organes suprémes d’institutions en
concurrence offrent des prestations
excessives par rapport a leur situa-
tion financiére», pointe du doigt
Laetitia Raboud, directrice de la
CHS PP. L'annonce a suscité de vives
réactions. Limitée dans sa politique
de rémunération, la fondation Pro-
fond, connue pour ses taux attrac-
tifs, a décidé de saisir le Tribunal
administratif fédéral (TAF).

La Commission de haute surveil-
lance s'appuie sur I'article 46 de 'or-
donnance sur la prévoyance profes-
sionnelle (OPP 2), en vigueur depuis

2012. Celui-ci stipule que les fonda-
tions collectives et communes ne
peuvent procéder a des améliora-
tions de prestations silaréserve de
fluctuation de valeur est insuffi-
sante. La notion d’«<amélioration de
prestations» a été précisée par la
CHS PP dans des communications,
la derniére version datant de 2024.
«Cette disposition vise spécifique-
ment les institutions en concur-
rence, car elles sont parfois tentées
d’adopter des parameétres tech-
niques permettant d’offrir des avan-
tagesimmédiats pour renforcer leur
position sur le marché», explique
Laetitia Raboud. «Une politique de
rémunération trop généreuse, moti-
vée par des considérations concur-
rentielles, peut mettre en péril
I’équilibre financier de la caisse.»

Un argument marketing

Elle ajoute: «La rémunération des
avoirs de prévoyance est malheu-
reusement pour certaines institu-
tions devenue un argument marke-
ting pour attirer de nouvelles
affiliations. Le probléme, c’est que
cette logique peut conduire a privi-
légier des avantages a court terme
au détriment de la stabilité finan-
ciere a long terme. Dans la grande
majorité, les organes suprémes
fixent des parametres adéquats. Les
cas problématiques restent isolés»,
assure-t-elle. En 2024, larémunéra-
tion maximum avait été fixée a
3,25%. Calculé chaque année, le
seuil a été abaissé a1,75% 'automne
dernier, ce qui a déclenché une vive
controverse.

Le régulateur n’est pas en mesure
de préciser le nombre de caisses
touchées par sa communication,
mais celui-ci serait restreint. Cer-
taines fondations collectives sont
concernées, mais les parameétres
techniques et degrés de couverture
peuvent varier selon les affiliations,
rendant un chiffre fiable impos-
sible. En revanche, pour les fonda-
tions communes, oui les parameétres
techniques et degrés de couverture

sont uniformes pour toutes les affi-
liations, une cinquantaine ont été
touchées en 2024, selon la CHS PP
—unnombre limité sur plus de 1300
institutions de prévoyance en
Suisse.

Inter-pension, la faitiére des fon-
dations collectives et communes,
dénonce une ingérence. «La fixation
de la rémunération reléve en pre-
mier lieu de la responsabilité des
conseils de fondation, dans le cadre
légal existant et sous la surveillance
des autorités compétentes», sou-
ligne son directeur Nico Fiore.

Laportée delacommunication du
régulateur fait aussi débat. Formel-
lement, celle-ci sapparente «a une
prise de position ou a une recom-
mandation, estime Nico Fiore. Dans
les faits, compte tenu du role insti-
tutionnel de la CHS PP et du
contexte de surveillance, beaucoup
d’acteurs peuvent la percevoir
comme quasi contraignante. Cette
ambiguité contribue aux interpré-

tations divergentes observées surle
terrain.» Certaines institutions ont
réduit leur taux, conformément ala
communication de la commission,
tandis que d’autres n’en ont pas tenu
compte.

«Apres plusieurs
années positives,
il est plus facile de
remettre en cause
des mécanismes

de prudence»

MARC FOURNIER, DIRECTEUR ADJOINT
DE PICTET ASSOCIES

«La CHS PP n’a pas créé ce méca-
nisme de son propre chef. Elle a
pour tiche de préciser le cadre 1égal
existant lorsqu’elle arrive a la
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conclusion que cela est nécessaire,
notamment dans la perspective
d’une surveillance uniforme et afin
de garantir la sécurité financiére
des assurés, répond Laetitia
Raboud. Nous fixons un cadre per-
mettant de déterminer a partir de
quel niveau une rémunération
devient problématique au regard de
la stabilité financiére.» Le régula-
teur adresse, sur la base de son
mandat 1égal, des instructions aux
sept autorités de surveillance régio-
nales.

Au-dela des argutiesjuridiques, ce
débat met en lumieére le role crois-
sant des fondations collectives et
communes dans la prévoyance. Si
elles ont stimulé la concurrence,
celle-ci n’est pas sans risque, selon
le régulateur. «La concurrence a
certes des effets positifs, notam-
ment en matiére de transparence et
d’innovation, reconnait Laetitia
Raboud. Mais le deuxiéme pilier
reste une assurance sociale. Or, si

une institution éprouve des pertes
sur les marchés, ne dispose pas de
réserves suffisantes et se retrouve
en situation de sous-couverture, un
assainissement peut étre lourd de
conséquences pour les assurés.»

Exces de réglementation

Plusieurs acteurs regrettent une
communication déficiente du régu-
lateur sur un sujet aussi sensible,
estimant qu’il aurait été préférable
d’émettre une directive formelle.
Selon Jorg Odermatt, fondateur et
président du cabinet de conseil en
prévoyance PensExpert, «il est dis-
cutable que les autorités de surveil-
lance puissent déterminer quelle
rémunération ne constitue pas
encore une amélioration de presta-
tions. Cette question devrait vrai-
semblablement étre tranchée par
un tribunal.»

Sur les éventuels risques excessifs
pris par les institutions en concur-
rence, l'expert se veut rassurant: «Il
est probable que de tels cas isolés
aient existé par le passé. Celanejus-
tifie toutefois pas I'adoption systé-
matique de nouvelles réglementa-
tions. Chaque nouvelle normeretire
des compétences aux conseils de
fondation et rend la prévoyance pro-
fessionnelle encore plus complexe.»
Le débat est loin d’étre clos.

Directeur adjoint du bureau de
conseil Pittet Associés, Marc Four-
nier rappelle toutefois 'importance
du cadre réglementaire: «Il faut gar-
der al'esprit que le contexte de mar-
ché actuel est relativement favo-
rable aux institutions de
prévoyance. Aprés plusieurs années
positives, il est plus facile de
remettre en cause des mécanismes
de prudence. Historiquement, les
périodes de stress sur les marchés
ont montré 'importance des
réserves et des garde-fous. Les cri-
tiques émergent souvent lorsque la
situation est stable, mais les instru-
ments de sécurité prennent tout
leur sens lorsque les marchés se
retournent.» s
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