LPP: beaucoup

de bruit pour rien

Les caisses de pension
faisaient état d'un degré
de convertire dg plus de
100% ex octobre 2009.
Comme en octobre 2008.
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Autermede sales histoires immo-
biliéres ayant eniraing une remise
i niveau douloureuse aux Etats-
Unis, voild que, en octobre 2008,
les marches financiers s'effondrant
dans le monde entier. Les caisses
de pen-sion volent alors s'ouvrir
des opporiunités inespérdes: inves-
tir dans des entreprises saines i des
prix qui baissent en flache et, ainsi,
requinguer leur potentiel de ren-
dement a long terme. Mais la ma-
daille a son revers: les cours des
placements déja effecnss clhuent
a leur tour, laissant les caisses de
retraites en piteny Stat.
Suivant les sources d'Information,
de trods 4 hueit caisses de pension
sur diz affichaient fin 2008 un de-
gré de couverture inférieur a
100%, 10 2 25% d'entre elles
voyant méme fa garantie de leurs
engagements fandre en dega de
90%. O, quand le degré de cou-
verture descend au-dessons de ce
senil & la Saint-Sylvestre, 1aloi im-
posedes mesures d'assainissement,
Ceratio suspect, issu del'historio-
graphiedela norme RPC 26, adé
clenché une multitade de plans
d'action.

Les eonseils de fondation étaient
censés y exposer comment ils en-
teridaient sortir du marasme an
Bout de sept ans, dis au plus tard,
Rappelons qu'ils disposent pour
ce falre d'une boite 3 outils som-
trvaire, s moyens consistantd ma-
Jjorer les cotisations et & réduire les
prestations, d'une part, ainsi qu
améliorer leur potentiel de rende-
ment ou 4 abaisser le niveau de

leurs charges de gestion, de Pau-
tre. Mals avant méme que les au-
forités competentes alent pu pren-
dre connaissance des plans de
mesures qui leur étalent soumis,
coux-cl étaient déja dépassés par
I'évolution des marchés,
Qu'est-ce qui a mal tourné? Les
différences dnormes enregistraes
dans les sondages sur le degré de
cou-verture laissent sceptique Ca
ratie est-il hien un critére adéguat
pour juger de la santé financiére
des cabs-ses de pension? Tl fautsa-
volr que son caleul n'obéit nul-
lementa des réglesuniformes, les
caisses ayant toute latitude pour
fizer le numérateur et le dénomi-
nateur Autrement dit, les sonda-
ges o les starlstiques évoques
comparent des choux et des ca-
yottes,

Un degré de couverture en chute
libre nuit 4 la capacité de risque,
affirment les consetllewrs qui ne
volent pas plus loin que leur nez,
et interdit les placements en ac-
tons Aglealnsd, c'est précisément
pervertir Ja mesure 1a plus efficace
pout relancer la performance. Le
risque de placement estindissoria-
bledela durde de détention desac-
tifs. En reduisant les investisse-
ments en actions, on corrige
mexorablement le potentiel de
renderment vers le bas. Cette gros-
siére errenr de gastion eolportés
par la théorie moderne du porte-
feuille, Warren Buffet, l'investis-
seurle plus prospére delaplandte,
la rabaisse & juste titre su rang do
acorl. . rie en sances. De par laf-
faiblissermnent dela composants de
renderment qui en résulte, des cals-
ses de retraites équilibrées, aux fi-
nances saines, se transforment en
cas sociatx.

Ellessont contraines de compen-
ser leurs pertes de revenus techni-
ques par desaugmentations deco-
tisa-tions ou des réductions de

prestations. Les démarches poli-
teues actuelles visant i restrein-
dre les pres-tations minimales 16-
gales temoigne des effets
cantreproductifs d'un contrile fi-
nancier assure par un dagré de
couvertire i respecter a date fixe.
Le déclin du 2e pilier obgit a un
systema, Depuis instauration de
la LPF en 1955, le législateura
abaisse de 309 le niveau 2 atten-
dre dles rentes minimales,
Cedémant®ement des prestations
tenait au désir d’abaisser les pers-
pectives de rendement légales a
un taux d'intérét ssans risques.
Adnsi a &té quasiment &liminé ce
qu'il est convenu d'appelar le tiars
cotisant, qui cofinangait fes rentes
Jusqu'a concurrence de la moitié,
C'estdonc Fespérance de vie crois-
sante qui, désormais, détermine
seule e caloul du tauxt de conver-
siom dans les modéles techniques,
doli la crainte d*une nouvelle dé-
rive des rentes de vielllesse

Un astainissement est indiqué
lorsque se profile un déséguilibre
i long terme. Rares sont les cals-
ses qui enavaient besoin, Ce qu’il
faut assalnir, par contre, cest le sys-
témedans lequel elfes sontenchis-
sées, 11 les empéche d'opérer ral-
sonnablement aver desexcédents
et des découverts et les contraint
& désavantager leurs assurds parle
hizis de la vépartition. Les caisses
die pension seraient, par vocation,
le véhicule le mleux & méme
d'équilibrer en toute solidarité les
fluctuations du marche et les di-
verses durées derenta emire leurs
adhérents. Tenter de lisser les dé-
cotrverts, cestallertout droitades
pertes de revenus, volre § des per-
tes de substance irrdmédiables.
Vol le wral risque gu'encourent
les calsses de pension
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