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A cause de la grande hétérogénéité des 
caisses de pensions, les approches envisa­
gées et adoptées ont également été très 
divergentes. Voici les potentiels d’opti­
misation essentiels qui ont été mis en 
œuvre:
–– concentration des volumes (économies 
d’échelle)

–– placements alternatifs seulement 
lorsque la valeur ajoutée est indéniable

–– gestion active seulement lorsque la 
valeur ajoutée est indéniable

–– pas plus de gérants de fortune que 
nécessaire

–– pas plus de diversification que ce qui 
est nécessaire et efficient

Ne pas se fixer uniquement  
sur les coûts

Plus le niveau des taux d’intérêt est 
bas, plus les coûts de gestion de la fortune 
pèsent et plus il est important d’éviter les 
produits de placement trop chers. Mais 
comme partout ailleurs, moins cher n’est 
pas forcément meilleur dans la gestion de 
fortune non plus! Des classes d’actifs 
telles que les produits alternatifs ne de­
vraient pas être exclues d’emblée au pré­
texte qu’elles coûtent trop cher. Il fau­
drait en effet mener la discussion sous 
l’angle du rapport coût/utilité et dans le 
contexte de la stratégie de placement. 

Le principe de fonctionnement d’une 
caisse de pensions est simple: ses presta­
tions résultent de la somme des montants 
épargnés et du rendement qui en est 
dégagé, moins les coûts. Le gros de ces 
coûts va au compte de la gestion de la 
fortune. Dans un contexte de taux histo­
riquement bas et d’étude des coûts par 
l’Office fédéral des assurances (OFAS),  
le public et les caisses de pensions elles-
mêmes ont commencé à s’intéresser de 
très près à ces coûts. L’étude des coûts par 
l’OFAS a aussi beaucoup contribué à aug­
menter la transparence en mettant en 
évidence d’autres coûts à considérer en 
plus de ceux qui sont immédiatement ap­
parents. Tous les coûts doivent désormais 
être publiés dans les comptes annuels. 
Lorsque les coûts de certains véhicules de 
placement ne peuvent être décortiqués, 
ceux-ci doivent figurer dans l’annexe 
comme non transparents, ce qui a contri­
bué à une sensibilisation accrue aux coûts 
de la gestion chez tous les acteurs. 

Mesures d’optimisation des coûts
Dans la foulée des efforts importants 

entrepris ces dernières années en vue 
d’optimiser leurs coûts de gestion, les 
caisses de pensions ont accordé une at­
tention particulière aux facteurs énumé­
rés dans le tableau ci-après.

Optimisation des coûts

Soupeser les coûts et l’utilité
De grands efforts ont été accomplis dans les années récentes pour 

optimiser les coûts de gestion de la fortune. Les solutions retenues 

divergent selon les structures des caisses de pensions. Dans le point de 

mire d’une optimisation des coûts doit figurer un rapport coûts/utilité 

favorable de la stratégie de placement et non une réduction tous azimuts 

des coûts qui ne donne pas toujours les résultats voulus. 

EN BREF

Les caisses de pensions ont 
optimisé les coûts. Mais il ne 

suffira pas d’améliorer l’efficience 
de la gestion des coûts dans 

l’administration de la fortune pour 
résoudre les problèmes de 

financement du 2e pilier.

COÛTS BAS COÛTS ÉLEVÉS
Volume de la fortune important peu important
Classe d’actifs actions, obligations placements alternatifs, 

immobilier
Liquidité du marché grande faible
Type de gestion indicielle active
Gérants de fortune peu nombreux nombreux
Pays/marché Suisse marchés émergents
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Une entreprise qui fait état de peu de 
coûts ne génère pas automatiquement un 
bénéfice élevé. Et dans la même logique, 
on ne pourra pas se prononcer sur l’effi­
cience d’une gestion de fortune sur la 
seule base des coûts. Comme pour tout 
ce qui touche à la gestion économique, le 
rapport prix/prestation est déterminant. 
Dans le cas de la gestion de fortune, il 
s’agit en l’occurrence du rendement net 
corrigé du risque. Il est du devoir de 
toute caisse de pensions d’optimiser les 
coûts de gestion de la fortune dans le 

cadre de la stratégie de placement et de 
l’organisation des placements en vue 
d’obtenir un rapport conforme à ses at­
tentes entre le rendement net et le risque 
de placement. 

Autres problèmes à résoudre
Les taux d’intérêt chétifs et l’augmen­

tation de l’espérance de vie sont les deux 
grands défis auxquels le 2e pilier doit faire 
face. L’optimisation des coûts d’adminis­
tration de la fortune constitue sans nul 
doute un élément important dans les 

efforts de stabilisation du financement. 
Cependant, une simple optimisation des 
coûts n’est pas la panacée pour tous les 
maux. Même si la gestion de fortune était 
gratuite, d’autres mesures seraient néces­
saires pour assurer le financement des 
engagements, à commencer par des 
adaptations au niveau du financement, 
des prestations et de la stratégie de pla­
cement. n

Lukas Riesen
Dominique Ammann

WERBUNG� PUBL IC ITÉ

ZURICH ASSURANCE.
POUR CEUX QUI AIMENT VRAIMENT LEUR ENTREPRISE.

Vos avantages avec les profils  
de la Zurich fondation de place-
ment:
•	Dans	les	meilleurs	quartiles	de	

la	comparaison	CAFP	YTD,	sur	
3	ans	et	sur	5	ans	concernant	la	
performance	nette

•	Réserves	de	fluctuation	de		
valeurs	cibles	basses	et	con-
stantes	grâce	à	une	diversi-	
fication	avérée

•	Investis	en	placements	directs	
dans	l’immobilier,	les	actions	
gérées	activement	et	les	place-
ments	alternatifs

•	Solution	globale,	complète		
et	efficace,	à	des	conditions	
attractives

POUR DE PLUS AMPLES INFOR-
MATIONS, VEUILLEZ CONSULTER 
LE SITE WWW.ZURICH.CH/ 
FONDATIONDEPLACEMENT  
OU NOUS APPELER AU:  
044 628 78 88.

Les	investisseurs	institutionnels	ont	
actuellement	tous	les	mêmes	sou-
cis:	les	revenus	de	placement	tra-
ditionnels	permettent	aujourd’hui	
difficilement	de	générer	les	rende-
ments	correspondant	aux	objectifs	
fixés.	Ceci	restera	problématique	à	
moyen	terme,	notamment	pour	les	
caisses	de	pension.	
Dans	ce	genre	de	situations,	la	di-
versification	des	placements	et	un	
objectif	de	réserve	de	fluctuation	
de	valeurs	constante	gagnent	en	
importance.	
Les	profils	de	la	Zurich fondation 
de placement	offrent	ici	une	
possibilité	d’investissement	très	
fructueuse	et	figurent	régulière-
ment	dans	les	meilleurs	quartiles	
de	la	comparaison	CAFP:	avec	les	
profils	«défensif»	«équilibré»	et	
«progressif»,	vous	bénéficiez	de	
produits	transparents	et	largement	
diversifiés.

La	performance	passée	ne	constitue	pas	un	indicateur	de	la	performance	actuelle	ou	future.

DES PROFILS QUI FONT BONNE  
IMPRESSION: LES PROFILS DE LA  

ZURICH FONDATION DE PLACEMENT

	Groupe	de	placements	profil	défensif

	Indice	LPP	de	Pictet	LPP	2005	LPP	25plus

	Fixe	2%	p.a..

Performance brute 31.12.2007 – 31.03.2015
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