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Optimisation des colits

ACCENT | 47

Soupeser les coiits et 'utilite

De grands efforts ont été accomplis dans les années récentes pour

EN BREF

Les caisses de pensions ont
optimisé les codts. Mais il ne
suffira pas d’améliorer I'efficience
de la gestion des collts dans
I’administration de la fortune pour
résoudre les problemes de
financement du 28 pilier.

optimiser les codts 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 codts doit figurer un rapport co(its/utilité

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

des codts qui ne donne pas toujours les résultats voulus.

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 colits. Le gros de ces
colits va au compte de la gestion de la
fortune. Dans un contexte de taux histo-
riquement bas et d’étude des cofits par
I'Office fédéral des assurances (OFAS),
le public et les caisses de pensions elles-
mémes ont commencé A sintéresser de
tres pres a ces colis. Létude des colits par
I'OFAS a aussi beaucoup contribué a aug-
menter la transparence en mettant en
évidence d’autres colits a considérer en
plus de ceux qui sont immédiatement ap-
parents. Tous les colits doivent désormais
étre publiés dans les comptes annuels.
Lorsque les cotits de certains véhicules de
placement ne peuvent étre décortiqués,
ceux-ci doivent figurer dans I'annexe
comme non transparents, ce qui a contri-
bué A une sensibilisation accrue aux cofits
de la gestion chez tous les acteurs.

Mesures d’optimisation des coiits

Dans la foulée des efforts importants
entrepris ces derniéres années en vue
d’optimiser leurs cotits de gestion, les
caisses de pensions ont accordé une at-
tention particuliére aux facteurs énumé-
rés dans le tableau ci-apres.

A cause de la grande hétérogénéicé des
caisses de pensions, les approches envisa-
gées et adoptées ont également été trés
divergentes. Voici les potentiels d’opti-
misation essentiels qui ont été mis en
ceuvre:

— 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 coiits

Plus le niveau des taux d’intérét est
bas, plus les cotits de gestion de la fortune
pesent 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 étre exclues d’emblée au pré-
texte quelles colitent trop cher. Il fau-
drait en effet mener la discussion sous
langle du rapport colit/utilité et dans le
contexte de la stratégie de placement.

COUTS BAS

CoUTS ELEVES

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
cofits ne génére pas automatiquement un
bénéfice élevé. Et dans la méme logique,
on ne pourra pas se prononcer sur l'effi-
cience d’une gestion de fortune sur la
seule base des cotits. Comme pour tout
ce qui touche 2 la gestion économique, le
rapport prix/prestation est déterminant.
Dans le cas de la gestion de fortune, il
sagit en loccurrence du rendement net
corrigé du risque. Il est du devoir de
toute caisse de pensions d’optimiser les
colits de gestion de la fortune dans le

cadre de la stratégie de placement et de
Porganisation des placements en vue
d’obtenir un rapport conforme 2 ses at-
tentes entre le rendement net et le risque
de placement.

Autres problémes a résoudre

Les taux d’intérét chétifs et 'augmen-
tation de I'espérance de vie sont les deux
grands défis auxquels le 2¢ pilier doit faire
face. Loptimisation des colts 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
colits nest pas la panacée pour tous les
maux. Méme si la gestion de fortune érait
gratuite, d’autres mesures seraient néces-
saires pour assurer le financement des
engagements, & commencer par des
adaptations au niveau du financement,
des prestations et de la stratégie de pla-
cement. |

Lukas Riesen
Dominique Ammann
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