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Détermination des taux de conversion reglementaires

Difféerentes recettes

Concernant la détermination du taux de conversion réglementaire, les avis sont partages -
alors que I'une des approches s'oriente directement sur le taux d'intérét technique,

I'autre s'oriente sur une fourchette entre le taux d'intérét technique et le rendement des
placements. Les deux approches ont leurs avantages et leurs inconvénients.

Auteurs: Thierry Clerc et Martin Siegrist

Intuitivement, il est facile de déterminer le taux de
conversion: en partant d'une espérance de vie d'en-
viron 20 ans a I'age de 65 ans, un taux de conversion
de 5% est plausible pour convertir le capital
d'épargne en une rente de vieillesse au moment de
la retraite. Cet exemple simplifié peut servir d'illus-
tration, mais il est insuffisant pour une fixation fon-
dée du taux de conversion réglementaire. En effet,
on oublie qu'en plus de la rente de vieillesse, les
rentes de conjoint et d'enfant sont également assu-
rees et qu'une promesse d'intérét implicite a vie est
incluse dans le taux de conversion. Ce dernier se
refere a la rémunération du capital de prévoyance
qui sert a financer les prestations de retraite pen-
dant la durée de versement.

Pour des bases technigues et des prestations coas-
surées identiques, plus le taux de conversion régle-
mentaire est élevé, plus la promesse d'intérét impli-
cite est élevée (cf. premier graphique, page 41). Il est
donc évident que ce taux d'intérét implicite joue un
role central dans la fixation du taux de conversion
reglementaire. Les bases techniques utilisées pour le
déterminer devraient étre adaptées le plus possible
a la realite de 'effectif correspondant.

Orientation sur le taux d’'intérét technique

Dans la pratique, on peut observer deux méthodes
pour determiner ce taux d'intérét implicite afin de
fixer les taux de conversion réglementaires. L'une

d'entre elles s'oriente sur le taux d'intérét technique
gu'une caisse de pension utilise pour évaluer ses
engagements de prévoyance. En conséquence, avec
cette approche, le taux de conversion réglementaire
doit étre adapté chaque fois que le taux d'intérét
technique est modifié.

Si la promesse d'intérét implicite est supérieure au
taux d'intérét technique, il en résulte des pertes de
conversion: dans ce cas, l'avoir de vieillesse ne
couvre pas entierement le capital de prévoyance
nécessaire pour la prestation de rente (cf. deuxieme
graphique, page 41). Ces pertes doivent étre com-
pensées par des revenus du capital, ce qui réduit la
remunération des capitaux d'épargne des assurés
actifs. En revanche, si le taux de conversion régle-
mentaire est défini de maniére a ce que la promesse
d'intérét implicite dans le taux de conversion régle-
mentaire corresponde au taux d'intérét technique,
ces pertes de conversion peuvent étre évitées. Cette
approche présente I'avantage important que les as-
surés actifs ont de meilleures chances d'obtenir une
remunération plus élevée de leurs capitaux
d'épargne, car il n'est pas nécessaire de financer des
promesses de prestations excessives pour les nou-
veaux retraités.

Cet avantage est toutefois contrebalancé par un in-
convénient: en cas de réduction du taux de conver-
sion réglementaire suite a une baisse du taux d'inte-



rét technique, soit le niveau des presta-
tions diminue, soit les cotisations
d’épargne doivent étre augmentées si le
niveau de prévoyance actuel doit étre
maintenu. Si, a une date ultérieure, le
taux d'intérét technique - et donc le taux
de conversion réglementaire - est a nou-
veau relevé en raison d'un niveau d'inté-
rét plus élevé, cela peut conduire a une
extension non souhaitée de la prévoyance
professionnelle. En effet, une fois que les
cotisations d'épargne ont été augmen-
tées, elles ne peuvent plus guére étre re-
duites.

En outre, il existe des constellations dans
lesquelles un taux de conversion actua-
riel n'est ni praticable ni souhaité. Dans
les solutions de prévoyance proches de la
LPP, un grand nombre de rentes de vieil-
lesse devraient étre portées au minimum
légal au moment de la retraite. Dans cette
situation, I'expérience montre qu'il est
plus judicieux d'aligner le taux de conver-
sion réglementaire sur une promesse
d'intérét implicite qui dépasse le taux
d'intérét technique actuel de l'institution
de prévoyance.

Rendement attendu des
placements comme point de repére
Selon la directive technique 4, le taux
d'intérét technique doit étre fixé avec
une marge appropriée en dessous du ren-
dement net attendu de la stratégie de
placement de I'institution de prévoyance.
Si le taux d'intérét implicite, qui est inclus
dans le taux de conversion réglemen-
taire, n'est pas strictement aligné sur le
taux d'intérét technique, mais fixé dans le
corridor entre le taux d'intérét technique
et le rendement attendu des placements,
les conflits d'objectifs décrits peuvent
étre désamorceés.

En procédant de la sorte, I'organe su-
préme a la possibilité de fixer un taux de
conversion réglementaire qui est supé-
rieur a la valeur calculée sur le plan ac-
tuariel qui résulterait de I'application du
taux d'intérét technique. Les capitaux de
prévoyance des retraités sont investis en
tant que partie de la fortune totale avec
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la stratégie de placement de la caisse de
pensions, de sorte que la promesse d'in-
térét implicite du taux de conversion ré-
glementaire peut étre obtenue dans la
valeur attendue, méme si elle est supé-
rieure au taux d'intérét technique. Si le
rendement attendu des placements
baisse en raison d'un niveau d'intérét
plus bas, I'organe supréme doit éventuel-
lement se prononcer pour une réduction
du taux d'intérét technique. Si les taux de
conversion réglementaires restent in-
changés, il en résulte des pertes de
conversion plus élevées, et les coUts des
taux de conversion réglementaires de-
viennent ainsi transparents. Si ces coUts
sont trop élevés pour l'organe supréme
ou si le taux d'intérét implicite pour la
fixation des taux de conversion régle-
mentaires ne se situe plus dans la four-
chette entre le taux d'intérét technique et
le rendement net attendu, une réduction
du taux de conversion réglementaire
peut étre envisageée.

L'un des principaux avantages de cette
approche réside dans une plus grande
sécurité de planification pour les assurés.
'expérience montre que cette approche
permet de maintenir les taux de conver-
sion réglementaires a un niveau constant
sur une longue période. Il convient de
noter que des taux de conversion
constants sur plusieurs années ne doivent
pas neécessairement étre considéreés
comme équitables, car le niveau des taux
d'intérét et, par conséquent, le rende-
ment attendu des placements varie
chague année.

La compensation de tels déséquilibres
potentiels par des ajustements de rente
en aval - par exemple en tenant compte
d'un modele de participation - s'avere
toutefois nettement plus avantageuse
pour la planification de la retraite que
I'application d'un taux de conversion ré-
glementaire qui change régulierement. |

TAKE AWAYS

- Dans la pratique, on peut observer
deux méthodes pour déterminer le
taux d’'intérét actuariel implicite afin
de fixer les taux de conversion régle-
mentaires.

- L'une des approches s’oriente vers
le taux d’intérét technique.

- Le taux de conversion peut également
étre fixé en tenant compte d'une
fourchette entre le taux d'intérét
technique et le rendement attendu.

- Les taux de conversion constants ne
sont pas nécessairement équitables,
mais ils sont plus avantageux pour la
planification de la retraite.
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Bestimmung der reglementarischen Umwandlungssatze

Verschiedene Rezepte

Bei der Festlegung des reglementarischen Umwandlungssatzes scheiden sich die Geister -
wahrend sich der eine Ansatz direkt am technischen Zinssatz orientiert, richtet sich der
andere an einer Bandbreite zwischen technischem Zinssatz und der Anlagerendite aus.
Beide Ansatze haben ihre Vor- und Nachteile.

Autoren: Thierry Clerc und Martin Siegrist

Intuitiv lasst sich der Umwandlungssatz
einfach bestimmen: Ausgehend von einer
Lebenserwartung von rund 20 Jahren im
Alter 65 ist ein Umwandlungssatz von 5%
plausibel, um das Sparkapital bei Pensio-
nierung in eine Altersrente umzurechnen.
Dieses vereinfachte Beispiel mag der
Veranschaulichung dienen, ist jedoch fur
eine fundierte Festlegung des reglemen-
tarischen Umwandlungssatzes unzurei-
chend. Denn es geht dabei vergessen,
dass neben der Altersrente auch Ehegat-
ten- und Kinderrenten mitversichert sind
und ein lebenslanges, implizites Zinsver-
sprechen im Umwandlungssatz einge-
rechnet ist. Letzteres bezieht sich auf die
Verzinsung des Vorsorgekapitals, das zur
Finanzierung der Rentenleistungen Uber
die Bezugsdauer dient.

Bei gleichen technischen Grundlagen und
gleichen mitversicherten Leistungen gilt:
Je hoher der reglementarische Umwand-
lungssatz, desto hoher das implizite Zins-
versprechen (vgl. erste Grafik, Seite 41).
Es liegt daher auf der Hand, dass dieser
implizite Zinssatz bei der Festlegung des
reglementarischen Umwandlungssatzes
eine zentrale Rolle spielt. Die technischen
Grundlagen, die zu seiner Ermittlung he-
rangezogen werden, sollten dabei mog-
lichst realitatsnah auf den entsprechen-
den Bestand abgestimmt sein.

Orientierung am

technischen Zinssatz

In der Praxis lassen sich zwei Methoden
beobachten, wie dieser implizite Zinssatz
bestimmt wird, um die reglementari-
schen Umwandlungssatze festzulegen.
Der eine Ansatz orientiert sich am tech-
nischen Zinssatz, den eine Pensionskasse
fur die Bewertung ihrer Vorsorgever-

pflichtungen anwendet. Konsequenter-
weise ist mit diesem Ansatz der regle-
mentarische Umwandlungssatz immer
dann anzupassen, wenn der technische
Zinssatz geandert wird.

Liegt das implizite Zinsversprechen Uber
dem technischen Zinssatz, entstehen Um-
wandlungsverluste: Das Altersguthaben
deckt das erforderliche Vorsorgekapital
in diesem Fall fur die Rentenleistung
nicht vollstandig (vgl. zweite Grafik,
Seite 41). Diese Verluste mussen durch
Kapitalertrage kompensiert werden, was
die Verzinsung der Sparkapitalien der ak-
tiven Versicherten schmalert. Wird der
reglementarische Umwandlungssatz hin-
gegen so definiert, dass das implizite
Zinsversprechen im reglementarischen
Umwandlungssatz dem technischen Zins-
satz entspricht, lassen sich diese Um-
wandlungsverluste vermeiden. Dieser
Ansatz hat den wichtigen Vorteil, dass
aktive Versicherte bessere Chancen auf
Hoherverzinsungen ihrer Sparkapitalien
haben, da bei den Neurentnern keine
Uberhohten Leistungsversprechen finan-
ziert werden mussen.

Diesem Vorteil steht aber der Nachteil
gegenuber, dass bei einer Reduktion des
reglementarischen Umwandlungssatzes
als Folge einer Senkung des technischen
Zinssatzes entweder das Leistungsniveau
abnimmt oder die Sparbeitrage erhoht
werden mussen, wenn das bisherige Vor-
sorgeniveau beibehalten werden soll.
Wird zu einem spateren Zeitpunkt auf-
grund eines hoheren Zinsniveaus der
technische Zinssatz - und damit auch der
reglementarische Umwandlungssatz -
wieder angehoben, kann dies zu einem
unerwunschten Ausbau der beruflichen
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TAKE AWAYS

- In der Praxis lassen sich zwei Metho-
den beobachten, wie der implizite
Rechnungszinssatz bestimmt wird,
um die reglementarischen Umwand-
lungssatze festzulegen.

- Der eine Ansatz orientiert sich am
technischen Zinssatz.

- Der Umwandlungssatz kann auch
unter Berticksichtigung einer Band-
breite zwischen technischem Zinssatz
und erwarteter Rendite festgelegt
werden.

- Konstante Umwandlungssatze sind
nicht zwingend fair, aber fiir die Pla-
nung der Pensionierung vorteilhafter.

Versicherungstechnisch korrekter Umwandlungssatz
im Schlussalter 65/65 (Quelle: Prevanto AG, Grundlagen: BVG 2020, Generationentafeln)
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Vorsorge fuhren. Denn einmal erhohte
Sparbeitrage lassen sich kaum mehr re-
duzieren.

DarUber hinaus gibt es Konstellationen,
in denen ein versicherungstechnischer
Umwandlungssatz weder praktikabel
noch gewollt ist. Bei BVG-nahen Vorsor-
gelosungen musste eine Vielzahl der Al-
tersrenten bei Pensionierung auf das ge-
setzliche Minimum angehoben werden. In
dieser Situation ist es erfahrungsgemass
sinnvoller, den reglementarischen Um-
wandlungssatz an einem impliziten Zins-
versprechen auszurichten, das den aktu-
ellen technischen Zinssatz der Vorsorge-
einrichtung Ubersteigt.

Erwartete Anlagerendite

als Anhaltspunkt

Gemass Fachrichtlinie 4 ist der techni-
sche Zinssatz mit einer angemessenen
Marge unterhalb der erwarteten Netto-
rendite der Anlagestrategie der Vorsor-
geeinrichtung festzulegen. Wird der im-

plizite Zinssatz, der im reglementari-
schen Umwandlungssatz eingerechnet
ist, nicht strikt am technischen Zinssatz
ausgerichtet, sondern im Korridor zwi-
schen technischem Zinssatz und erwarte-
ter Anlagerendite angesetzt, lassen sich
die beschriebenen Zielkonflikte ent-
scharfen.

Das oberste Organ hat bei dieser Vorge-
hensweise die Moglichkeit, einen regle-
mentarischen Umwandlungssatz festzu-
legen, der Uber dem versicherungstech-
nisch berechneten Wert liegt, der sich bei
Anwendung des technischen Zinssatzes
ergeben wurde. Die Vorsorgekapitalien
der Rentner werden als Teil des Gesamt-
vermogens mit der Anlagestrategie der
Pensionskasse investiert, sodass im Er-
wartungswert das implizite Zinsverspre-
chen des reglementarischen Umwand-
lungssatzes erwirtschaftet werden kann,
auch wenn es Uber dem technischen Zins-
satz liegt. Sinkt die erwartete Anlageren-
dite aufgrund eines tieferen Zinsniveaus,



Umuwandlungsverluste (Quelle: Prevanto AG)
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muss sich das oberste Organ allenfalls fur
eine Reduktion des technischen Zinssat-
zes entscheiden. Bleiben die reglementa-
rischen Umwandlungssatze unverandert,
entstehen hohere Umwandlungsverluste,
und die Kosten der reglementarischen
Umwandlungssatze werden dadurch
transparent. Sind diese Kosten dem
obersten Organ zu hoch oder liegt der
implizite Zinssatz zur Festlegung der re-
glementarischen Umwandlungssatze
nicht mehr in der Bandbreite zwischen
technischem Zinssatz und erwarteter
Nettorendite, kann eine Reduktion des
reglementarischen Umwandlungssatzes
in Betracht gezogen werden.

Ein zentraler Vorteil dieses Ansatzes liegt
in der grosseren Planungssicherheit fur
die Versicherten. Erfahrungsgemass kon-
nen die reglementarischen Umwand-
lungssatze mit diesem Ansatz Uber lan-
gere Zeitraume hinweg konstant gehalten
werden. Es sei darauf hingewiesen, dass
konstante Umwandlungssatze Uber meh-

Vorsorgekapital

Verzehrphase

Altersrente mit
reglement. UWS (5.2 %)

Altersrente mit
vers. techn. UWS (4.8 %)
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Vorsorgekapital Rentner ist grosser
als vorhandenes Sparkapital

65 Rentner

rere Jahre hinweg nicht zwingend als fair
zZu betrachten sind, da sich das Zins-
niveau und damit auch die erwartete An-
lagerendite jahrlich verandern.

Der Ausgleich solcher potenziellen Un-
gleichgewichte durch nachgelagerte Ren-
tenanpassungen - z.B. unter Berucksichti-
gung eines Beteiligungsmodells - erweist
sich fur die Planung der Pensionierung
jedoch als deutlich vorteilhafter als die
Anwendung eines reglementarischen Um-
wandlungssatzes, der sich regelmassig
andert. |
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