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Traitement des effectifs de retraités

L'Europe prend les devants

L'augmentation des effectifs de retraités constitue un défi pour
les systemes de prévoyance. En Europe, différentes solutions ont eté

développées pour faire face a ce probléme.
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Le nombre de bénéficiaires de rentes du 2¢ pilier n'a
cessé de croitre depuis l'introduction de la LPP. I
devrait encore augmenter dans les années a venir,
étant donné que les derniers baby-boomers partent
a la retraite et que la population active continue
d'augmenter en Suisse.

Le probléeme s’aggrave

Pour garantir les paiements courants, les statistiques
de la CHS PP indiquent que des engagements d'envi-
ron 400 milliards de francs figuraient au bilan des
caisses de pensions a la fin 2023. En raison des
modifications permanentes de la structure des insti-
tutions de prévoyance et des employeurs, il v a de
plus en plus d'effectifs a forte proportion de rentiers,
voire d'effectifs de rentiers uniguement.

Pour les effectifs de rentiers importants disposant
d'une bonne situation financiere au départ, les
risques peuvent étre bien gérés de maniere auto-
nome. Mais a partir d'un certain point, la question se
pose de savoir si une consolidation avec un autre
effectif de rentiers ou d'autres solutions de couver-
ture constituent une option pour garantir durable-
ment les rentes.

Transférer les risques des rentiers

Etant donné que de tels effectifs de bénéficiaires de
rentes ne constituent pas un probleme spécifique a
|a Suisse, mais sont observeés dans tous les pays in-
dustrialisés disposant de systemes de rentes simi-
laires, nous examinons ci-apres les évolutions a
I'étranger en ce qui concerne le transfert des risques
liés aux rentes en cours. Dans le cadre d'un dénommeé

Pension Risk Transfer (PRT), le transfert des risques
[iés aux rentes en cours, les engagements en matiere
de rentes sont transférés en tout ou partie a un autre
acteur du marché. Actuellement, la plupart des insti-
tutions de prévoyance suisses ne disposent pas d'un
effectif de retraités suffisamment important pour
calculer précisément les risques, méme a long terme.
En principe, les petits effectifs commandent presque
obligatoirement des transferts, mais ces derniers ont
tendance a étre (trop) coUteux. Dans d'autres pays,
on part du principe qu'il faut des dizaines de milliers
de retraités pour pouvoir gérer son propre pool de
retraités.

Risques transférables

Les institutions de prévoyance ont recours aux PRT

pour réduire différents risques:

- Risque de longévité: probabilité que les retraités
vivent plus longtemps que prévu statistiguement,
c'est-a-dire que davantage de rentes soient ver-
sées que prévu initialement.

- Risque de marché ou de placement: fluctuations
des actifs, c'est-a-dire modification des place-
ments, ou que ceux-ci réalisent une performance
moins bonne que prévu.

- Risque de taux d'intérét: les variations des taux
d'intérét ont un impact différent sur le passif et
I'actif du bilan.

- Risque d’'inflation: une augmentation du co0t de |la
vie réduit le pouvoir d'achat des rentes.

- Risques réglementaires et opérationnels: les modi-
fications de la législation ou les exigences des
autoritées compétentes peuvent entrainer des
changements inattendus.



De tels transferts permettent aux insti-
tutions de prévoyance de se prémunir
contre ces risques. Le portefeuille de
retraités peut étre vendu dans son en-
semble (buy-out), tous les risques sus-
mentionnés étant alors transférés. Les
transferts partiels, comme la longéviteé,
sont rares en Suisse, car le marché n'offre
cette possibilité qu'aux tres grandes ins-
titutions de prévoyance. En Europe, ce
marché connait toutefois une croissance
considérable.

Grande-Bretagne et Allemagne

Le plus grand marché PRT en Europe est
le Royaume-Uni. Ce marché a connu une
forte croissance au cours des 15 der-
nieres années et a atteint un volume de
transactions d'environ 68 milliards de
francs suisses en 2023. En 2024, il vy
avait douze assureurs actifs, soutenus
par plus de douze réassureurs, qui pro-
posent principalement des solutions de
réassurance de la longévité (environ 50%
des contrats). Il existe une forte concur-
rence sur le marché. Le facteur limitant
est souvent celui des ressources hu-
maines du coté des assureurs.

En Allemagne, les engagements de re-
traite se trouvent en majorité directe-
ment dans les livres comptables des en-
treprises. Le marché allemand représente
actuellement un volume de transactions
d'environ 0.5 milliard d'euros par an,
mais ce chiffre devrait augmenter dans
les années a venir pour atteindre environ
5 milliards d'euros par an. L'environne-
ment réglementaire rend difficile pour les
assureurs de proposer des solutions com-
pétitives (un taux d'actualisation bas et
les tables de mortalité sont imposés). La
pratiqgue du marché consiste a transférer
les engagements de retraite accumulés et
les actifs correspondants dans une so-
ciété ad hoc (société de retraités). Dans le
cadre d'un share deal, la société de retrai-
tés peut étre vendue a un tiers qui fait
office de plateforme de reglement. L'acti-
vité du tiers n'est pas réglementée par le
droit allemand des assurances.

Quelles lecons la Suisse

peut-elle en tirer?

En Suisse, seules les institutions de pré-
voyance peuvent assumer les engage-
ments de rente. Celles-ci ont donc soit la
possibilité de transférer les rentes a une
fondation (collective), qui pourrait alors
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réassurer les risques a son tour, soit de
conclure elles-mémes un contrat de réas-
surance.

En Suisse, ce sont surtout des transferts
d'effectifs entiers de rentiers qui ont été
envisages par le passé, mais depuis 2024,
|a mise en ceuvre est devenue plus com-
plexe en raison des nouvelles disposi-
tions de la LPP. Les autorités de surveil-
lance rendent les transferts encore plus
difficiles, car elles considerent actuelle-
ment que le transfert de rentiers sans que
les actifs soient également transférés
n'est pas autorisé dans de nombreuses
constellations.

Evaluation des risques partiels

Un transfert de risques partiels a un réas-
sureur pourrait donc devenir plus inté-
ressant a I'avenir pour les institutions de
prévoyance suisses, mais il faudrait pour
cela que le marché s'ouvre davantage.
Par le passé, le facteur limitant a souvent
été la taille, insuffisante du point de vue
des assureurs, des différents effectifs de
rentiers.

Les transferts de retraités n'ont évidem-
ment pas que des avantages. Les incon-
vénients doivent étre soigneusement
évalués et discutés avec les décideurs
avant de transférer un portefeuille de re-
traités ou d'en externaliser les risques.
Les coUts éleves des primes d'assurance,
la lourdeur des processus et les exigences
réglementaires font partie des principaux
deéfis. La gestion des risques de réputa-
tion et, bien sor, la garantie que les retrai-
tés continuent effectivement a recevoir
leurs paiements de maniere fiable sont
également décisives.

La taille limitée et la
réglementation freinent le marché
Dans le contexte européen, les marchés
pour le transfert de portefeuilles de ren-
tiers ou de risques sont nettement plus
développés gu'en Suisse. Cela s'explique
avant tout par les exigences réglemen-
taires et |a taille encore relativement li-
mitée du marché par rapport a I'étranger.
Alors qu'une forte consolidation en direc-
tion des fondations collectives a été ob-
servée pour les assurés actifs au cours
des 20 derniéres années, aucune consoli-
dation n'est encore visible pour les retrai-
tes. |

TAKE AWAYS

- Enraison du départ a la retraite de la
génération du baby-boom, les effec-
tifs de retraités ne cessent d’augmen-
ter. Cela représente un défi pour les
systemes de prévoyance par capitali-
sation.

En Europe, et plus particulierement
en Angleterre et en Allemagne, diffé-

rents marchés se sont développés
pour le transfert des risques liés aux
rentes en cours, le dénommeé Pension
Risk Transfer (PRT).

La Suisse est a la traine dans ce do-
maine, ce qui s’explique surtout par la
taille limitée du marché, mais aussi
par des exigences réglementaires plus
strictes.




