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Milliards destination inconnue

Les quelques 18 000 caisses de pension suisses
ont encaissé en 1975 des cotisations pour un mon-
tant total de 6,3 milliards de francs, dont une
bonne partie a servi a faire passer a 54 milliards
de francs le montant de la fortune nette en fin
d’année.

A ce rythme, pourtant un peu inférieur aux pré-
visions, le cap des cent milliards de capital de-
vrait étre atteint en 1981-82, et celui des cing
cents milliards vers 2008.

Et a lactif, que peuvent donc inscrire les caisses
de pension ? Le mystére n’est pas intégral, mais
les chiffres demeurent trop globaux, donc vagues.
En fait, le Bureau fédéral de statistique procéde
a des estimations (qui donnent les montants et
pourcentages suivants pour la valeur et la struc-
ture des actifs des institutions de prévoyance a
fin 1975 * — voir tableau en page 2)...

Comme on pouvait s’y attendre, la politique de
placement des institutions de droit public et de
droit privé ne différe en définitive que sur trois
postes du bilan. Les immeubles et terrains, qui
constituent traditionnellement (et sauf temps
exceptionnels) une valeur de rendement assez
constante, représentent un quart des actifs des
caisses de pension de droit privé, mais moins du
onziéme de ceux des grandes institutions des col-
lectivités. De méme, ces derniéres détiennent 2,5
fois moins d’obligations et autres bons de caisse
que les institutions de droit privé; a ce propos, il
convient de rappeler que les meilleurs rende-
ments ont été obtenus ces derniéres années par les
détenteurs d’obligations électriques, — en clair
par les souscripteurs des émissions pour Kaiser-
augst, Gosgen et Leibstadt (déja plus de 400
millions pour ces deux derniéres centrales en
1977).

Quant aux avoirs aupreés de I'employeur, ils sont
naturellement beaucoup plus modestes dans le cas
des caisses privées, dont le réglement prévoit en
général une limite aux engagements dans la mai-

son méme; toutefois, en Tétat actuel de la « sur-
veillance » des institutions de prévoyance, I'im-
prudence ou [l’escroquerie caractérisée ne se
révéle qu’en cas de faillite.

C’est que la gestion des immenses fonds consacrés
a la prévoyance professionnelle demeure affaire
pratiquement confidentielle. Quel membre actif
d’'une caisse de pension sait o précisément vont
ses cotisations ? Comment peut-il empécher le cas
échéant que son épargne — d’ailleurs forcée —
aille au financement d’objectifs qu’il désap-
prouve ? Combien d’employés s’inquiétent-ils de
savoir si la sécurité de leur vieillesse ne repose
pas aussi sur une cheminée de refroidissement,
sur des placement en Afrique australe ou sur
des livraisons de matériel de guerre ?

Certes, selon une analyse récente de vingt-sept
portefeuilles d’investisseurs institutionnels, dont
cing fondations de prévoyance?, les actions Biihrle
nominative récemment introduites ne bénéficient
pas (encore ?) de la faveur des gros gestionnaires.
Ces derniers continuent de leur préférer la SBS,
Ciba-Geigy, Nestlé et Sandoz. L’UBS, Alusuisse
et Sulzer comptent également parmi leurs favoris;
en revanche, le Crédit suisse se trouve beaucoup
moins réparti, — pour ne rien dire des bons de
participation Hoffroche, pratiquement ' inattei-
gnables.

1 «La Vie économique », avril 1977
2 « Schweiz. Handelszeitung », 2.6.77 et 30.6.77
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A noter que la fondation créée en 1976 par les
syndicats et sous l'égide de la Banque centrale
‘coopérative n’a pu encore se constituer un porte-
feuille d’obligations suisses, lesquelles représen-
tent un huitieme seulement de ses actifs, contre
56 a 73% dans les autres superfondations d’in-
vestissement mises en place par les grandes ban-
ques et compagnies d’assurances. Inversement
alors que ces derniéres ne risquaient pas méme
dix pour-cent de leur avoirs sur le marché des
actions, ces titres constituaient plus de la moitié
des actifs de la fondation BCC. Voila qui rappelle
la « socialisation par les caisses de pension » dont
parle Peter Drucker; cet auteur souligne qu’aux
Etats-Unis les institutions de prévoyance détien-
nent d’ores et déja 309% des actions cotées en

Les actifs des institutions de prévoyance

Actifs : valeur totale mios Fr.
Dont :

immeubles et terrains %
liquidités %
autres dépots %
obligations, bons de caisse %
actions, parts, etc. %
débiteurs %
avoirs aupres de I’employeur %
placements hypothécaires %
autres actifs %

bourse, et que vers 1985 elles en auront la
moitié !

Le peu que I'on sait de la gestion des caisses de
pension et de leurs fondations d’investissements
communes permet d’entrevoir I'immense enjeu du
deuxiéeme pilier. On a dit qu’il représentait le
« biggest business » de cette deuxieme moitié de
siécle en Helvétie. On a dit aussi qu’il branlait sur
son socle et ne manquerait pas de se lézarder
dangereusement. Les deux assertions sont sans

~doute en grande partie justes. La premiére pour

ce qu'on appelle délicatement « I'économie ». Et
la seconde pour ceux qu’on dénomme les mem-
bres actifs, alias les cochons de cotisants, em-
ployeurs et surtout, surtout, salariés.

Institutions de prévoyance (1. P.)

de droit de droit toutes
public privé I. P.
20.0 374 57.4
8.7 25,7 19.7
6.3 3.0 4.1
1.8 1.9 1.9
12.7 30.8 24.5
0.6 7.2 4.9
1.6 2.3 2.0
57.7 13.8 29.1
10.2 14.7 13.0
0.5 0.9 0.8

UNE NOUVELLE DE G. BAECHTOLD

Le grand Bouddha

Depuis que nous remontions la vallée, nous
allions de surprise en surprise : des riviéres aux
flots jaunes, coulant entre des rochers violets im-

prégnés de roux, des cimes blanches plongeant
dans le désert, et, le soir, des colonnes brunes
dont le sommet irradiait une lumiere verte. Qu’al-
lions-nous voir encore de plus étrange ? Sans que
nous nous en rendions compte, la peur — disons
un certain désarroi, le dépaysement — s’emparait
de nous.

Soudain nous re¢iimes en pleine gueule la colos-
sale muraille rouge de Bamyan avec ses centaines
de niches noires. Au pied de cette falaise fabu-
leuse, des trainées de sable mauve, chassées par
le vent, effacaient les traces des hippies venus
vivre 1a I’été passé pour un franc par jour (loge-
ment, nourriture et haschich compris).

D’un coup le soleil dégringola, laissant le village
nu, glacé, sauméitre. Dés ce moment la lumiére ne
diminua plus, changeant seulement de couleur
projetée par une lanterne magique et lugubre.
Derriére les toits des masures afghanes, dominant
un champ de sable et sculpté dans le roc, le
bouddha géant et sa face rongée restait dans
I'ombre. Le colosse sans visage nous écrasait.

* * *

Les deux Anglais descendirent de voiture et
m’entrainérent dans une salle au plafond bas,
avec des tapis en place de si¢ge. Il y a deux mois
encore, une fumerie d’opium. A ’entrée, un Euro-
péen a barbe beige emboitée dans une perruque
noire, la téte entre les mains. A ses cOtés un
couple désolé et une théorie de males sans vie. Le
silence était total. Celui d’une armoire frigori-
fique. Le froid était interne. Le froid était en
nous. En retrait, nous apergimes deux silhouettes
sans yeux. Leur visage était « cousu » a I’instar de
certains bébés anormaux. L’ombre des chapeaux
en faisait deux figures rapées, atroces. Deux
Mongols.

C’est alors que le fou entra, hurlant que la face
du grand Bouddha avait été mutilée par une main
criminelle. En fait, elle 'avait été douze siccles
plus tot — et par Gigis Khan — mais telle était
I'atmosphére que cette déclaration insensée nous
parut I'annonce d’une catastrophe. Nous sortimes
dans une ruelle, comme s’il y avait le feu. Un
crieur public en turban clamait une mélopée si-
nistre (en fait la promesse d’une récompense a
qui rapporterait un passeport perdu). Mais sur le
moment, nous crimes que lui aussi annongait que
le grand Bouddha avait la gueule cassée.
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