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Au deuxiéme trimestre 2024, les marchés n'ont
plus été en mesure de renouer avec l'euphorie
des trois premiers mois. Le sentiment positif
sous-jacent et la tendance haussiére persistante
se sont toutefois maintenus. Les institutions
de prévoyance prises en compte dans cette
enquéte en ont également profité : les caisses
de pension ont réalisé un rendement moyen
de 0,77% au deuxiéme trimestre. Le degré de
couverture moyen pondéré en fonction de la
fortune des caisses de droit privé a par ailleurs
progressé a 120,0%.

Le sentiment positif sous-jacent du premier tri-
mestre 2024 a également été présent durant les trois
mois suivants. Les marchés d'actions mondiaux ont
notamment bénéficié de I'évolution du marché des
actions américain. Grace a I'engouement des inves-
tisseurs pour I'« intelligence artificielle », celui-ci a
pu poursuivre sa hausse et atteindre de nouvelles

valeurs maximales. L'indice Dow Jones a franchi
pour la premiere fois le seuil de 40 000 points et le
S&P500 a aussi atteint un nouveau sommet histo-
rique, tandis que la volatilité implicite des actions
mesurée par l'indice VIX est tombée a son niveau
de 2019. Cependant, les taux de croissance ont dans
I'ensemble de nouveau diminué par rapport au tri-
mestre précédent extrémement solide.

Au cours du deuxiéme trimestre, les marchés se
sont de plus en plus concentrés sur les événements
politiques tels que les élections en France et au
Royaume-Uni, plutot que sur les marchés du travail,
la croissance et I'inflation. Les incertitudes liées a ces
événements ont pesé sur les marchés des actions lo-
caux, tandis que la premiére baisse des taux d'intérét
de la Banque centrale européenne ainsi que la nou-
velle baisse de la Banque nationale suisse ont amé-
lioré I'humeur. En revanche, la Fed a laissé les taux
d'intérét inchangés pour la septieme fois consécutive.

Graphique 1 : Evolution des taux de couverture, de 2014 jusqu'au 30.6.2024

122,1
! 119,6 120,0
e 120 16,1 N e ®
% 113,6 14,4 13,9 112,9 M35-2""1150 1124
2 110,4 102,7/\ @ °
S 110 et
110,1

& ° 103,5 102,1 1092 \/"
U © !
$ 5 100 102,6 1024
g d \./ 1 ’
g e 98,1
o 2 90,8 889 89,4
g 9 84,7 :
o %: 83,6 83,5 82,4 87,7 '
>
o ©
Y 80
v 81,2
o] 79,6 !
@ 78,1 77,5
(o)
g 70

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 03.24*  06.24*

Caisses de droit public
a capitalisation partielle

2/5 Moniteur des caisses de pension au 30 juin 2024

I Caisses de droit public
a capitalisation totale

Il Caisses de droit privé
*Estimations

Sources : Prevanto SA et Swisscanto ; situation au : 30.6.2024



Graphique 2 : Répartition des institutions de prévoyance privées et publiques
par fourchette de degré de couverture au 30.6.2024
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Le deuxiéme pilier a lui aussi profité de I'évolution
globalement positive des marchés.

Les taux de couverture des caisses de pension de
droit privé ont encore augmenté au deuxieme
trimestre 2024, mais cette fois-ci de seulement

0,4 point de pourcentage, pour atteindre 120,0%.
Les caisses de droit public ont présenté un tableau
similaire. Tant celles a capitalisation totale que
celles a capitalisation partielle affichent un degré
de couverture pondéré en fonction de la fortune
légérement plus élevé qu'au trimestre précédent,
a respectivement 112,4% et 89,4% fin juin 2024
(graphique 1).

Répartition des institutions de prévoyance
par degré de couverture

Toutes les caisses de droit privé présentent désor-
mais un degré de couverture supérieur a 100%, pres
de 74% des fournisseurs affichant méme une valeur
de 115% et plus. Les institutions de prévoyance de
droit public a capitalisation totale ont également
fait un bond en avant remarquable : aujourd'hui,
la moitié des caisses affichent un degré de couver-
ture pondéré en fonction de la fortune d'au moins
115%. Pour ce qui est des caisses de pension a
capitalisation partielle, le nombre de prestataires
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avec un degré de couverture supérieur a 90% ou
100% a également augmenté. Néanmoins, 29,4%
des caisses, soit autant qu'au trimestre précédent, se
situent toujours en-dessous de 80% (graphique 2).

Tableau 1 : Rendements indiciels d'une sélection

de catégories d'actifs’

Catégorie d'actifs 2e trimestre 2024 2024
Obligations en CHF 1,3% 1,7%
Obligations Monde non couvertes -1,3% 3,4%
Obligations Monde non couvertes en CHF  -0,9% -1,9%
Actions Suisse 3,1% 9,3%
Actions Monde 2,5% 19,4%
Immobilier Suisse direct et indirect 0,0% 2,1%
Hedge funds -0,6% 0,9%
Matiéres premiéres 2,6% 12,3%
Rendement 0,8% 6,6%?

Sources : Bloomberg Finance L.P, Prevanto SA et Swisscanto ; situation au : 30.6.2024

" Obligations en CHF : SBI ; Obligations Monde non couvertes : Bloomberg
Barclays Global Aggregate Total Return Index Value hors CHF ; Obligations
Monde couvertes en CHF : Bloomberg Barclays Global Aggregate Total Return
Index Value hors CHF couvert en CHF ; Actions Suisse : SPI ; Actions Monde : MSCI
AChors CH ;

Immobilier Suisse direct et indirect : 75% CAFP, 25% Rud Blass Immo Index ;
Hedge funds : HFRX Global Hedge Fund Index couvert en CHF ;

matiéres premiéres : Bloomberg Commodity Index Swiss Franc Total Return
Le rendement depuis le début de I'année est surestimé, car la performance
des placements non cotés tels que le private equity est déterminée de
maniére approximative au moyen d'un indice. La méthodologie du mo-
niteur des caisses de pension est en cours de révision afin que cela ne se
produise plus a l'avenir.



Rendements des catégories d'actifs

au 2e trimestre 2024

Au deuxiéme trimestre 2024, le rendement pondé-
ré en fonction de la fortune des caisses de pension
était estimé a 0,8%. Les principales contributions

au rendement ont cette fois-ci été fournies par les
actions suisses (3,1%) et par les matiéres premiéres et
les actions mondiales (2,6% et 2,5% respectivement).
L'évolution a en revanche été hétérogéne pour les
emprunts : alors que les obligations suisses ont at-
teint un rendement de 1,3%, la valeur des obligations
mondiales s'est élevée a -1,3% (couverture de change
-0,9%). Pour le premier semestre 2024, le rende-
ment est jusqu'a présent tres satisfaisant : les actions
mondiales et les matieres premieres ont largement
contribué a la performance réjouissante des caisses,
avec des taux de croissance a deux chiffres, ainsi que
les actions suisses avec +9,3%. Fin juin, le rendement
moyen était de 6,6%, une valeur quelque peu suréva-
luée en raison de la performance des placements non
cotés tels que le private equity. La méthodologie est
en cours d'adaptation et fournira des chiffres encore
plus précis a I'avenir (tableau 1).

Le graphique 3 montre la répartition des rende-
ments cumulés estimés, sans déduction des frais,
entre le 1er janvier 2024 et le 30 juin 2024.

Le rendement pondéré en fonction de la fortune de
toutes les caisses s'éléve pour cette période a 6,6%,
et le rendement non pondéré a 6,3%. Le rendement
de chaque institution de prévoyance est actualisé
en fonction des rendements indiciels. Ces calculs

se basent sur I'allocation d'actifs des institutions de
prévoyance au 31 décembre 2023 et reposent sur
['hypothése qu'aucun changement majeur n'est
intervenu dans l'allocation.

Le Moniteur des caisses de pension Swisscanto se
base sur les données de I'enquéte « Les caisses de pen-
sion suisses » de Swisscanto by Zurcher Kantonalbank.

Les calculs sont effectués par Prevanto SA.

Les estimations au 30 juin 2024 se basent sur les indi-
cations réelles au 31 décembre 2023 collectées dans le
cadre de I'étude sur les caisses de pension suisses 2024.
Les estimations sont établies a partir de I'évolution de
marché et de I'allocation d'actifs déclarée a la fin de
['année 2023 par les personnes interrogées.

Vous trouverez I'étude actuelle sur les caisses de pen-
sion Swisscanto 2023 sur notre site Internet :

swisscanto.com/pensionskassenstudie

Graphique 3 : Répartition des rendements cumulés des institutions de prévoyance,

du 1.1.2024 au 30.6.2024
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Impressum

La présente publication est publiée par la Zurcher Kantonalbank, Bahnhofstrasse 9, 8001 Zurich, sous la marque Swisscanto.

Mentions légales

La Zurcher Kantonalbank a préparé cette publication en se basant sur les besoins de placement des institutions de prévoyance suisses.

La présente publication a un caractére informatif et publicitaire. Elle a été établie par la Zircher Kantonalbank avec la diligence
habituellement requise. La Zurcher Kantonalbank ne donne toutefois aucune garantie quant a I'exactitude et a I'exhaustivité des
informations qui y figurent et décline toute responsabilité pour les pertes découlant de I'utilisation de la publication. Cette publication peut
contenir des informations provenant de sources tierces. Bien que la Zircher Kantonalbank sélectionne ces informations avec soin, elle ne
garantit ni leur exactitude, ni leur exhaustivité. L'évolution de valeur et les rendements passés ne garantissent pas le succés futur des
placements. Tout investissement est associé a des risques, notamment de fluctuation de valeur et de rendement.

© 2024 Zurcher Kantonalbank. Tous droits réservés.



