MERCREDI 9 JANVIER 2008
TRIBUNE DE GENEVE

EconomieBourses )

HRENDEMENT MOYEN DES PORTEFEUILLES LPP (40% D'ACTIONS)

Chiffres en %

+12,65
+10,86

«Un style
de gestion
brillant

Fin 2007, le rendement
moyen des portefeuilles LPP
(Loi sur la prévoyance
professionnelle), constitué

a 40% d’actions, est resté
inférieur au minimum légal.

Le second pilier
a perdu
20 milliards.

Est-ce grave?
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Infographie: G. Laplace. Source: IAM (Independant Asset Management). Données: P. Rodrik.
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ingt milliards de francs!

Plus du tiers des recettes

de la Confédération pré-

vues cette année. Telle est la
perte de valeur subie par la
fortune du second pilier entre
novembre et décembre dernier.
Juste avant Noél, le Conseil
fédéral avait pourtant laissé
entendre que les institutions
de prévoyance n’avaient pas
été affectées par la crise améri-
caine du crédit hypothécaire.
«Un tel propos s’aveére comple-
tement erroné. Cela reléve en
quelque sorte du mensonge»,
estime Michel Thétaz, fonda-
teur en 1995 d’Independent as-
set management (IAM), société

rement. Fin octobre, le rende-
ment moyen des portefeuilles
LPP, constitué a 40% d’actions,
atteignait 4,5%. Deux mois plus
tard, il a reculé de plus de 3% et
se situait a 1,45%.

Risque
de sous-encheére

Du coup, la valeur de la for-
tune du second pilier, destinée
a financer une part importante
de nos retraites, diminuait d’en-
viron 20 milliards de francs, sur
un total de quelque 600 mil-
liards. Proportionnellement c’est
peu, voire dérisoire. Certes!
Mais les effets de la crise du
subprime ne sont de loin pas
terminés. La récession menace
la premiére puissance économi-
que, les Etats-Unis, et des pous-

sées inflationnistes se font déja
sentir depuis plus d'un mois.

Dés lors, une question
s'impose. Ne risque-t-on pas
d’assister a une diminution du
rendement minimum obliga-
toire? Au lendemain du 11 Sep-
tembre 2001, de I'effondrement
des marchés, le Conseil fédéral
avait en effet réduit progres-
sivement la  rémunération
minimale qu’assureurs privés
et caisses autonomes doivent
payer sur les avoirs de
vieillesse, liés a la part obliga-
toire de la prévoyance profes-
sionnelle: de 4% a 2,25%, avant
que ce taux ne soit relevé d’'un
quart de point.

Michel Thétaz désapprouve

complétement cette sous-en-
chére: «Nous appartenons au
camp de ceux qui veulent favo-
riser au maximum les assurés
et les retraités. Un taux obliga-
toire a 2,5% n’a des lors aucun
sens au regard des rendements
annuels composés réalisés au
cours des vingt dernieéres an-
nées. Une limite aussi basse
encourage la médiocrité.»

Le taux de Couchepin

IAM défend d’autant plus ce
point de vue que son propre taux
annuel composé depuis 1995
s’éleve a 8,5%. «Pour y parvenir,
nous évitons les produits struc-
turés et dérivés, les hedge
funds, le private equity (ndir:

investissement dans des sociétés
non cotées) et autres produits
financiers a ressort, comme nous
les appelons dans notre maison»,
indique Michel Thétaz.

Un retour a 4% du rende-
ment minimum obligatoire pa-
rait toutefois fort improbable.
Ou méme a 3%, comme le pré-
conisait récemment 1’'Union
syndicale suisse.

Le 12 juin dernier, lorsque les
marchés se portaient encore
a merveille, le chef du Dépar-
tement fédéral de lintérieur,
Pascal Couchepin, n’évoquait
qu'une augmentation a 2,75%.
Le magistrat radical s’est tou-
jours montré trés sensible aux
sollicitations des assureurs.

de TAM parviennent pour
leur part a satisfaire des clients
aux profils trés divers.

«Leur style de gestion
est brillant», se félicite Aldo
Ferrari, président du conseil
de fondation de la caisse de
retraite de I'industrie vaudoise
et secrétaire vaudois du
syndicat Unia, cité dans Bilan.

«Sur les six gestionnaires
entre lesquels nous avons
réparti 60 millions d’avoirs
vieillesse en janvier 2003,
IAM a toujours été le
premier, excepté deux
ou trois mois», note Gérard
Lambiel, responsable
de la caisse de retraite
d’Edipresse, éditeur
de la Tribune de Geneve.
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