
Schweizer Personalvorsorge . Prévoyance Professionnelle Suisse 
70
10.07

k o n t r a s t

La
 q

ua
dr

at
ur

e 
du

 c
er

cl
e 

et
 la

 d
éf

in
iti

on
 d

u 
ta

ux
 d

e 
co

nv
er

si
on

 «
co

rr
ec

t»
 p

ré
se

nt
en

t 
de

s 
re

ss
em

bl
an

ce
s 

tro
ub

la
nt

es
. 

Le
s 

de
ux

 
pr

ob
lè

m
es

 r
es

te
nt

 i
ns

ol
ub

le
s,

 l
’u

n 
da

ns
 l

a 
th

éo
rie

 e
t 

l’a
ut

re
 d

an
s 

la
 p

ra
tiq

ue
. 

Le
 t

au
x 

de
 c

on
ve

rs
io

n 
se

rt
 à

 tr
an

sf
or

m
er

 u
n 

ca
pi

ta
l 

en
 u

ne
 r

en
te

 é
qu

iv
al

en
te

. 
Po

ur
 la

 r
en

te
 d

e 
vi

ei
lle

ss
e 

LP
P,

 le
 lé

gi
sl

at
eu

r 
a 

as
su

m
é 

la
 tâ

-
ch

e 
in

gr
at

e 
de

 d
éf

in
ir 

le
 ta

ux
 d

e 
co

nv
er

si
on

 
à 

l’a
rt

. 1
4 

al
. 2

 L
PP

. «
Le

 ta
ux

 d
e 

co
nv

er
si

on
 

m
in

im
al

 e
st

 d
e 

6.
8%

 à
 l’

âg
e 

or
di

na
ire

 d
e 

la
 

re
tr

ai
te

 d
e 

65
 a

ns
 p

ou
r 

le
s 

ho
m

m
es

 e
t 

le
s 

fe
m

m
es

».
 S

au
f q

u’
il y

 a
 le

s 
di

sp
os

iti
on

s 
tr

an
-

si
to

ire
s 

po
ur

 la
 b

ai
ss

e 
du

 ta
ux

 d
e 

co
nv

er
si

on
 

et
 q

ue
 l’â

ge
 d

e 
re

tr
ai

te
 o

rd
in

ai
re

 d
es

 fe
m

m
es

 
se

 s
itu

e 
to

uj
ou

rs
 à

 6
4 

an
s.

 L
’é

qu
iv

al
en

ce
 

de
s 

pr
es

ta
tio

ns
 a

pr
ès

 c
on

ve
rs

io
n 

se
 b

as
e 

su
r d

es
 c

on
di

tio
ns

 d
’e

nc
ad

re
m

en
t b

ie
n 

dé
fi-

ni
es

. L
es

 p
lu

s 
im

po
rt

an
te

s 
so

nt
 l’â

ge
 te

rm
e,

 
et

 d
on

c 
la

 d
ur

ée
 d

e 
la

 p
re

st
at

io
n 

de
 re

nt
e,

 le
 

se
xe

 d
es

 a
ss

ur
és

, 
ai

ns
i q

ue
 le

ur
 m

or
ta

lit
é,

 
le

s 
pr

es
ta

tio
ns

 c
oa

ss
ur

ée
s 

et
 le

 ta
ux

 d
’in

té
-

rê
t s

ou
s-

te
nd

an
t l

es
 c

al
cu

ls
.

C
on

sé
qu

en
ce

s 
de

 la
 g

ar
an

tie
 d

e 
re

nt
e

Da
ns

 l
a 

pa
rt

ie
 o

bl
ig

at
oi

re
, 

le
 t

au
x 

de
 

co
nv

er
si

on
 m

in
im

al
 f

ai
t 

do
nc

 p
ar

tie
 d

es
 

pr
es

ta
tio

ns
 g

ar
an

tie
s 

au
 m

êm
e 

tit
re

 q
ue

 
le

 t
au

x 
d’

in
té

rê
t 

m
in

im
al

: 
il 

do
it 

de
 c

e 
fa

it 
êt

re
 to

lé
ra

bl
e 

po
ur

 to
ut

es
 le

s 
in

st
itu

tio
ns

 d
e 

pr
év

oy
an

ce
 d

an
s 

de
s 

co
nd

iti
on

s 
ré

al
is

te
s.

 
Le

 d
eg

ré
 d

e 
fin

an
ce

m
en

t, 
la

 c
ap

ac
ité

 d
’e

x-
po

si
tio

n 
ou

 la
 c

om
po

si
tio

n 
de

s 
ef

fe
ct

ifs
 n

e 
do

iv
en

t 
pa

s 
fa

ire
 o

bs
ta

cl
e 

à 
la

 g
ar

an
tie

 d
e 

l’o
bj

ec
tif

 m
in

im
al

.
L’

in
té

rê
t 

de
s 

as
su

ré
s 

co
m

m
an

de
 é

vi
-

de
m

m
en

t u
n 

ta
ux

 d
e 

co
nv

er
si

on
 a

us
si

 é
le

vé
 

qu
e 

po
ss

ib
le

. M
ai

s 
qu

i d
it 

 ta
ux

 é
le

vé
 a

tte
nd

 
au

ss
i 

de
s 

re
nd

em
en

ts
 s

ub
st

an
tie

ls
 s

ur
 l

e 
ca

pi
ta

l. 
Le

s 
di

sp
os

iti
on

s 
de

 p
ro

te
ct

io
n 

rig
ou

-
re

us
es

 d
es

 r
en

te
s 

ac
qu

is
es

 (
LP

P 
ar

t. 
65

d 
al

. 3
 le

t. 
b)

, 
aj

ou
té

es
 a

u 
fa

it 
qu

e 
la

 c
on

tr
i-

bu
tio

n 
au

 fi
na

nc
em

en
t d

es
 b

én
éf

ic
ia

ire
s 

de
 

re
nt

es
 s

e 
lim

ite
 a

ux
 r

en
de

m
en

ts
 d

ég
ag

és
 

pa
r 

le
s 

ca
pi

ta
ux

, i
m

pl
iq

ue
nt

 d
on

c 
un

 r
is

qu
e 

de
 f

in
an

ce
m

en
t 

co
ns

id
ér

ab
le

 e
n 

pr
és

en
ce

 
d’

un
 t

au
x 

de
 c

on
ve

rs
io

n 
él

ev
é.

 N
or

m
al

e-

m
en

t, 
c’

es
t l

e 
ta

ux
 d

’in
té

rê
t s

an
s 

ris
qu

e 
qu

i 
se

rt
 d

e 
ré

fé
re

nc
e 

po
ur

 l
e 

ca
lc

ul
 d

es
 f

lu
x 

de
 p

ai
em

en
t 

ga
ra

nt
is

 (r
en

te
s)

, 
ce

 q
ui

 n
ou

s 
m

èn
e 

à 
un

 ta
ux

 d
e 

co
nv

er
si

on
 d

e 
l’o

rd
re

 d
e 

5.
8%

. L
a 

pr
im

e 
de

 r
is

qu
e 

es
t d

on
c 

re
la

tiv
e-

m
en

t 
él

ev
ée

 c
om

pt
e 

te
nu

 d
e 

l’a
bs

en
ce

 d
e 

po
te

nt
ie

l d
’a

ss
ai

ni
ss

em
en

t e
t d

e 
la

 c
ap

ac
ité

 
de

 ri
sq

ue
 re

st
re

in
te

 q
ui

 e
n 

dé
co

ul
e 

po
ur

 le
s 

ca
is

se
s 

de
 p

en
si

on
s.

Ce
tte

 a
sy

m
ét

rie
 e

nt
re

 l
’e

xp
os

iti
on

 a
u 

ris
qu

e 
et

 le
 m

on
ta

nt
 d

u 
ta

ux
 d

e 
co

nv
er

si
on

 
es

t 
gê

na
nt

e,
 s

ur
to

ut
 a

u 
re

ga
rd

 d
u 

«d
ou

bl
e 

fa
rd

ea
u»

 q
ue

 re
pr

és
en

te
nt

 le
s 

re
nt

ie
rs

. P
lu

s 
le

 ta
ux

 d
e 

co
nv

er
si

on
 e

st
 b

as
, p

lu
s 

le
 ri

sq
ue

 
de

 f
in

an
ce

m
en

t 
es

t 
ré

pe
rc

ut
é 

su
r 

le
s 

pe
r-

so
nn

es
 a

u 
bé

né
fic

e 
d’

un
e 

re
nt

e.

U
n 

ta
ux

 d
e 

co
nv

er
si

on
 b

as
 g

én
èr

e 
be

au
co

up
 d

e 
tr

av
ai

l 
La

s,
 u

n 
ta

ux
 d

e 
co

nv
er

si
on

 p
lu

s 
ba

s 
n’

ôt
er

ai
t 

pa
s 

to
us

 l
es

 s
ou

ci
s 

au
x 

or
ga

ne
s 

dé
ci

de
ur

s,
 b

ie
n 

au
 c

on
tr

ai
re

: p
ar

al
lè

le
m

en
t 

à 
un

 t
au

x 
de

 c
on

ve
rs

io
n 

ba
s,

 il
 fa

ud
ra

 d
éf

i-
ni

r 
da

ns
 c

ha
qu

e 
in

st
itu

tio
n 

de
 p

ré
vo

ya
nc

e 
de

s 
m

éc
an

is
m

es
 d

e 
pa

rt
ic

ip
at

io
n 

in
di

vi
du

el
s 

m
ai

s 
cl

ai
re

m
en

t d
éf

in
is

 p
ou

r 
ré

gl
er

 la
 p

ar
ti-

ci
pa

tio
n 

au
x 

re
nd

em
en

ts
 e

xc
éd

en
ta

ire
s,

 e
n 

pa
rt

ic
ul

ie
r 

de
s 

re
nt

ie
rs

. E
t i

l n
e 

sa
ur

ai
t ê

tre
 

qu
es

tio
n 

de
 s

im
pl

em
en

t m
in

im
is

er
 le

 ri
sq

ue
, 

au
 c

on
tr

ai
re

: d
an

s 
un

e 
pe

rs
pe

ct
iv

e 
dy

na
m

i-
qu

e,
 il

 f
au

dr
ai

t 
pr

of
ite

r 
du

 p
ot

en
tie

l d
’e

xp
o-

si
tio

n 
ac

cr
u 

pa
r 

ra
pp

or
t 

au
x 

as
su

re
ur

s 
su

r 
la

 v
ie

 to
ut

 e
n 

év
ita

nt
 d

e 
cr

ée
r d

es
 tr

an
sf

er
ts

 
no

n 
dé

si
ré

s.
 P

ou
r 

le
s 

or
ga

ne
s 

dé
ci

de
ur

s,
 il

 
en

 r
és

ul
te

 u
n 

no
uv

ea
u 

dé
fi 

et
 u

ne
 r

es
po

n-
sa

bi
lit

é 
en

co
re

 p
lu

s 
lo

ur
de

 q
ui

 s
e 

tr
ad

ui
ro

nt
 

pa
r 

un
 b

es
oi

n 
d’

in
fo

rm
at

io
n 

au
tre

m
en

t p
lu

s 
po

in
tu

 q
u’

au
jo

ur
d’

hu
i.

Si
 l

es
 r

éa
lit

és
 é

co
no

m
iq

ue
s 

et
 d

ém
o-

gr
ap

hi
qu

es
 d

ic
te

nt
 la

 d
éf

in
iti

on
 d

u 
ta

ux
 d

e 

co
nv

er
si

on
, i

l n
’y

 a
ur

a 
pl

us
 d

e 
ra

is
on

 d
’o

pé
-

re
r 

un
 s

pl
it 

en
tre

 le
 ta

ux
 d

e 
co

nv
er

si
on

 d
es

 
ré

gi
m

es
 o

bl
ig

at
oi

re
 e

t s
ur

ob
lig

at
oi

re
 re

sp
ec

-
tiv

em
en

t. 
De

 n
om

br
eu

x 
pr

ob
lè

m
es

 d
is

pa
ra

î-
tr

ai
en

t a
lo

rs
 d

’u
n 

co
up

, n
ot

am
m

en
t d

an
s 

le
 

co
nt

ex
te

 d
e 

l’e
nc

ou
ra

ge
m

en
t d

e 
la

 p
ro

pr
ié

té
 

du
 lo

ge
m

en
t o

u 
du

 tr
an

sf
er

t d
e 

pr
es

ta
tio

ns
 

de
 s

or
tie

 e
n 

ca
s 

de
 d

iv
or

ce
.

So
us

 l
e 

ré
gi

m
e 

de
 l

a 
ca

pi
ta

lis
at

io
n,

 
ch

aq
ue

 g
én

ér
at

io
n 

fin
an

ce
 e

n 
pr

in
ci

pe
 s

es
 

pr
op

re
s 

be
so

in
s.

 M
ai

s 
n’

en
te

nd
ez

 p
as

 p
ar

 
là

 u
ne

 s
ép

ar
at

io
n 

en
 g

én
ér

at
io

n 
ac

tiv
e 

et
 

pa
ss

iv
e.

 C
ar

 la
 s

ci
ss

io
n 

en
 d

eu
x 

co
lle

ct
ifs

 
en

 f
on

ct
io

n 
de

s 
ca

pi
ta

ux
 d

e 
pr

év
oy

an
ce

 
m

et
tr

ai
t 

fin
 a

u 
tr

an
sf

er
t 

in
te

rg
én

ér
at

io
nn

el
 

de
s 

ris
qu

es
, 

av
ec

 p
ou

r 
co

ro
lla

ire
 la

 n
éc

es
-

si
té

 d
e 

dé
fin

ir 
de

s 
ex

ig
en

ce
s 

be
au

co
up

 p
lu

s 
st

ric
te

s 
en

 m
at

iè
re

 d
e 

ca
pa

ci
té

 d
e 

ris
qu

e,
 

su
rt

ou
t p

ou
r l

a 
gé

né
ra

tio
n 

pa
ss

iv
e.

Ce
s 

qu
el

qu
es

 r
em

ar
qu

es
 la

is
se

nt
 s

ou
p-

ço
nn

er
 q

ue
 le

 ta
ux

 d
e 

co
nv

er
si

on
 u

na
ni

m
e-

m
en

t 
ac

ce
pt

é 
ap

pa
rt

ie
nt

 a
u 

do
m

ai
ne

 d
e 

l’u
to

pi
e.

 L
es

 in
té

rê
ts

 d
e 

ce
ux

 q
ui

 p
ar

tic
ip

en
t 

au
 p

ro
ce

ss
us

 d
e 

co
nv

er
si

on
 s

on
t b

ea
uc

ou
p 

tro
p 

di
ve

rg
en

ts
. S

i e
n 

pl
us

 le
 ta

ux
 d

e 
co

nv
er

-
si

on
 d

ev
ie

nt
 l’e

nj
eu

 d
es

 q
ue

re
lle

s 
po

lit
ic

ar
de

s 
et

 d
es

 a
m

bi
tio

ns
 d

e 
ce

rt
ai

ns
 tr

ib
un

s 
po

pu
lis

-
te

s,
 o

n 
ne

 s
’é

to
nn

e 
pl

us
 d

e 
vo

ir 
la

 c
on

fia
nc

e 
de

s 
as

su
ré

s 
s’

ef
fr

ite
r d

éf
in

iti
ve

m
en

t. 
�

Al
ex

 K
ee

l

K O N T R A S T

Le
 ta

ux
 d

e 
co

nv
er

si
on

 
po

ur
 la

 n
iè

m
e 

fo
is

Ta
nt

 q
ue

 l
a 

lé
gi

sl
at

io
n 

ac
tu

el
le

 r
es

te
ra

 e
n 

pl
ac

e,
 l

a 
qu

es
tio

n 
du

 t
au

x 
de

 

co
nv

er
si

on
 a

dé
qu

at
 d

em
eu

re
ra

 d
’a

ct
ua

lit
é.

 M
ai

s 
qu

e 
ce

ux
 q

ui
 p

en
se

nt
 q

u’
un

 

ta
ux

 d
e 

co
nv

er
si

on
 t

rè
s 

ba
s 

se
ra

it 
la

 p
an

ac
ée

 à
 t

ou
s 

le
s 

m
au

x 
se

 d
ét

ro
m

-

pe
nt

 c
ar

 le
ur

s 
en

nu
is

 n
e 

fe
ra

ie
nt

 a
lo

rs
 q

ue
 c

om
m

en
ce

r.

Di
e 

Q
ua

dr
at

ur
 d

es
 K

re
is

es
 u

nd
 d

ie
 B

es
tim

-
m

un
g 

de
s 

«r
ic

ht
ig

en
» 

Um
w

an
dl

un
gs

sa
tz

es
 

ha
be

n 
au

ffä
llig

e 
Äh

nl
ic

hk
ei

te
n.

 E
rs

te
re

 i
st

 
th

eo
re

tis
ch

 u
nd

 L
et

zt
er

e 
pr

ak
tis

ch
 n

ic
ht

 
lö

sb
ar

. 
M

it 
de

m
 

Um
w

an
dl

un
gs

sa
tz

 
w

ird
 

ei
n 

Ka
pi

ta
l 

in
 e

in
e 

da
zu

 ä
qu

iv
al

en
te

 R
en

te
 

um
ge

w
an

de
lt.

 F
ür

 e
in

e 
BV

G
-A

lte
rs

re
nt

e 
ha

t 
de

r 
G

es
et

zg
eb

er
 d

ie
 u

nd
an

kb
ar

e 
Au

fg
ab

e 
üb

er
no

m
m

en
, 

de
n 

Um
w

an
dl

un
gs

sa
tz

 
in

 
Ar

t. 
14

 A
bs

. 2
 B

VG
 f

es
tz

ul
eg

en
. 

«D
er

 M
in

-
de

st
um

w
an

dl
un

gs
sa

tz
 b

et
rä

gt
 6

.8
 P

ro
ze

nt
 

fü
r 

da
s 

or
de

nt
lic

he
 R

en
te

na
lte

r 
65

 v
on

 F
ra

u 
un

d 
M

an
n.

» 
N

eb
en

 d
en

 Ü
be

rg
an

gs
be

st
im

-
m

un
ge

n 
zu

r 
Ab

se
nk

un
g 

de
s 

Um
w

an
dl

un
gs

-
sa

tz
es

 g
ilt

 f
ür

 F
ra

ue
n 

al
le

rd
in

gs
 n

oc
h 

da
s 

or
de

nt
lic

he
 R

en
te

na
lte

r 
64

. 
Di

e 
Le

is
tu

ng
s-

äq
ui

va
le

nz
 

de
r 

Um
w

an
dl

un
g 

ba
si

er
t 

au
f 

w
oh

ld
ef

in
ie

rt
en

 R
ah

m
en

be
di

ng
un

ge
n.

 D
ie

 
w

ic
ht

ig
st

en
 s

in
d 

da
s 

Sc
hl

us
sa

lte
r 

un
d 

da
-

m
it 

di
e 

Da
ue

r 
de

r 
Re

nt
en

le
is

tu
ng

, 
da

s 
G

e-
sc

hl
ec

ht
 d

er
 V

er
si

ch
er

te
n 

so
w

ie
 ih

re
 S

te
rb

-
lic

hk
ei

t, 
di

e 
m

itv
er

si
ch

er
te

n 
Le

is
tu

ng
en

 u
nd

 
ei

n 
Ka

lk
ul

at
io

ns
zi

ns
. 

K
on

se
qu

en
ze

n 
de

r 
R

en
te

ng
ar

an
tie

Im
 o

bl
ig

at
or

is
ch

en
 B

er
ei

ch
 g

eh
ör

t 
al

so
 

de
r 

M
in

de
st

um
w

an
dl

un
gs

sa
tz

 w
ie

 a
uc

h 
de

r 
M

in
de

st
zi

ns
 z

u 
de

n 
ga

ra
nt

ie
rt

en
 L

ei
st

un
ge

n;
 

er
 m

us
s 

da
he

r f
ür

 a
lle

 V
or

so
rg

ee
in

ric
ht

un
ge

n 

un
te

r r
ea

lis
tis

ch
en

 B
ed

in
gu

ng
en

 v
er

kr
af

tb
ar

 
se

in
. D

er
 F

in
an

zi
er

un
gs

gr
ad

, d
ie

 R
is

ik
of

äh
ig

-
ke

it 
od

er
 d

ie
 B

es
ta

nd
es

zu
sa

m
m

en
se

tz
un

g 
dü

rf
en

 k
ei

ne
 H

in
de

rn
is

se
 z

ur
 G

ew
äh

rle
is

-
tu

ng
 d

es
 M

in
im

al
zi

el
es

 s
ei

n.
 

Da
s 

In
te

re
ss

e 
de

r 
Ve

rs
ic

he
rt

en
 b

es
te

ht
 

in
 e

in
em

 m
ög

lic
hs

t h
oh

en
 U

m
w

an
dl

un
gs

sa
tz

. 
Da

m
it 

si
nd

 a
be

r b
es

tim
m

te
 E

rw
ar

tu
ng

en
 a

n 
di

e 
Ka

pi
ta

le
rt

rä
ge

 v
er

bu
nd

en
. D

ie
 ri

go
ro

se
n 

Sc
hu

tz
 be

st
im

m
un

ge
n 

ei
nm

al
 

ge
w

äh
rt

er
 

Re
nt

en
 (

BV
G

 A
rt

. 6
5d

 A
bs

. 3
 l

it.
 b

) 
so

w
ie

 
di

e 
Ta

t s
ac

he
, 

da
ss

 s
ic

h 
de

r 
Fi

na
nz

ie
ru

ng
s-

be
itr

ag
 d

er
 R

en
te

nb
ez

ie
he

nd
en

 a
uf

 d
ie

 K
ap

i-
ta

le
rt

rä
ge

 b
es

ch
rä

nk
t, 

im
pl

iz
ie

re
n 

da
he

r b
ei

 
ho

he
m

 U
m

w
an

dl
un

gs
sa

tz
 e

in
 e

rh
eb

lic
he

s 
Fi

na
nz

ie
ru

ng
sr

is
ik

o.
 R

ef
er

en
zg

rö
ss

e 
fü

r 
di

e 
Ka

lk
ul

at
io

n 
ga

ra
nt

ie
rt

er
 

Za
hl

un
gs

st
rö

m
e 

(R
en

te
n)

 i
st

 ü
bl

ic
he

rw
ei

se
 d

er
 r

is
ik

ol
os

e 
Zi

ns
sa

tz
, 

de
r 

zu
 e

in
em

 U
m

w
an

dl
un

gs
sa

tz
 

vo
n 

ca
. 5

.8
 P

ro
ze

nt
 fü

hr
t. 

Di
e 

Ri
si

ko
pr

äm
ie

 
is

t 
an

ge
si

ch
ts

 d
es

 f
eh

le
nd

en
 S

an
ie

ru
ng

s-
po

te
nz

ia
ls

 u
nd

 d
er

 d
am

it 
ei

ng
es

ch
rä

nk
te

n 
Ri

si
ko

fä
hi

gk
ei

t b
ei

 P
en

si
on

sk
as

se
n 

al
so

 re
la

-
tiv

 h
oc

h.
 

Di
es

e 
As

ym
m

et
rie

 z
w

is
ch

en
 d

er
 R

is
ik

oe
x-

po
si

tio
n 

un
d 

de
r H

öh
e 

de
s 

Um
w

an
dl

un
gs

sa
t-

ze
s 

is
t 

st
ör

en
d.

 I
ns

be
so

nd
er

e 
tr

iff
t 

di
es

e 
«D

op
pe

lb
el

as
tu

ng
» 

di
e 

Re
nt

ne
r. 

Je
 ti

e f
er

 d
er

 
Um

w
an

dl
un

gs
sa

tz
 

fe
st

ge
le

gt
 

w
ird

, 
de

st
o 

st
är

ke
r 

w
ird

 d
as

 F
in

an
zi

er
un

gs
ris

ik
o 

au
f 

di
e 

Re
nt

e 
be

zi
eh

en
de

n 
Pe

rs
on

en
 ü

be
rw

äl
zt

. 

Ti
ef

er
 U

m
w

an
dl

un
gs

sa
tz

 
br

in
gt

 v
ie

l A
uf

w
an

d
M

it 
ei

ne
m

 t
ie

fe
re

n 
Um

w
an

dl
un

gs
sa

tz
 

 w
är

en
 d

ie
 E

nt
sc

he
id

un
gs

tr
äg

er
 a

lle
rd

in
gs

 
ni

ch
t a

lle
 S

or
ge

n 
lo

s.
 Im

 G
eg

en
te

il:
 P

ar
al

le
l 

zu
 e

in
em

 t
ie

fe
n 

Um
w

an
dl

un
gs

sa
tz

 s
in

d 
in

 
je

de
r 

Vo
rs

or
ge

ei
nr

ic
ht

un
g 

in
di

vi
du

el
le

, a
be

r 
kl

ar
 d

ef
in

ie
rt

e 
Pa

rt
iz

ip
at

io
ns

m
ec

ha
ni

sm
en

 
fe

st
zu

le
ge

n,
 w

el
ch

e 
di

e 
Be

te
ilig

un
g 

in
sb

e-
so

nd
er

e 
de

r R
en

tn
er

 a
n 

Üb
er

sc
hu

ss
er

tr
äg

en
 

re
ge

ln
. E

s 
ka

nn
 n

ic
ht

 d
ar

um
 g

eh
en

, d
ie

 R
is

i-
ke

n 
ei

nf
ac

h 
zu

 m
in

im
ie

re
n;

 v
ie

lm
eh

r 
gi

lt 
es

 
in

 e
in

er
 d

yn
am

is
ch

en
 P

er
sp

ek
tiv

e 
da

s 
Po

te
n-

zi
al

 d
er

 h
öh

er
en

 R
is

ik
of

äh
ig

ke
it 

ge
ge

nü
be

r 
Le

be
ns

ve
rs

ic
he

ru
ng

en
 a

us
zu

nü
tz

en
, 

oh
ne

 
da

be
i u

ne
rw

ün
sc

ht
e 

Tr
an

sf
er

s 
zu

 s
ch

af
fe

n.
 

Da
m

it 
en

ts
te

ht
 fü

r 
di

e 
En

ts
ch

ei
du

ng
st

rä
ge

r 
ei

ne
 m

it 
gr

ös
se

re
r 

Ve
ra

nt
w

or
tu

ng
 g

ep
aa

rt
e 

ne
ue

 H
er

au
sf

or
de

ru
ng

, d
ie

 d
en

 In
fo

rm
at

io
ns

-
be

da
rf

 g
eg

en
üb

er
 h

eu
te

 d
ra

st
is

ch
 e

rh
öh

t.
W

en
n 

si
ch

 d
ie

 B
es

tim
m

un
g 

de
s 

Um
w

an
d-

lu
ng

ss
at

ze
s 

an
 d

en
 ö

ko
no

m
is

ch
en

 
un

d 
de

m
og

ra
fis

ch
en

 
Re

al
itä

te
n 

or
ie

nt
ie

rt
, s

o 
en

tfä
llt

 d
ie

 R
ec

ht
fe

r-
tig

un
g 

fü
r e

in
en

 S
pl

it 
de

r U
m

w
an

d-
lu

ng
ss

ät
ze

 z
w

is
ch

en
 d

em
 O

bl
ig

a-
to

riu
m

 u
nd

 d
em

 Ü
be

ro
bl

ig
at

or
iu

m
. 

Vi
el

e 
Pr

ob
le

m
e 

in
sb

es
on

de
re

 i
m

 
Zu

sa
m

m
en

ha
ng

 m
it 

de
r 

W
oh

ne
i-

ge
nt

um
sf

ör
de

ru
ng

 o
de

r 
m

it 
de

r 
Üb

er
tr

ag
un

g 
vo

n 
Au

st
rit

ts
le

is
tu

ng
 

im
 S

ch
ei

du
ng

sf
al

l 
kö

nn
te

n 
da

m
it 

ve
rm

ie
de

n 
w

er
de

n.

Im
 R

ah
m

en
 d

er
 K

ap
ita

ld
ec

ku
ng

 s
or

gt
 

je
de

 G
en

er
at

io
n 

im
 G

ru
nd

sa
tz

 fü
r s

ic
h 

se
lb

st
. 

D
am

it 
is

t 
je

do
ch

 n
ic

ht
 e

in
e 

Se
pa

rie
ru

ng
 

 zw
is

ch
en

 d
er

 A
kt

iv
- u

nd
 d

er
 P

as
si

vg
en

er
a-

tio
n 

ge
m

ei
nt

. E
in

e 
Au

fs
pa

ltu
ng

 in
 z

w
ei

 K
ol

le
k-

tiv
e 

na
ch

 M
as

sg
ab

e 
de

r 
Vo

rs
or

ge
ka

pi
ta

lie
n 

w
ür

de
 d

en
 R

is
ik

ot
ra

ns
fe

r 
zw

is
ch

en
 d

en
 G

e-
ne

ra
tio

ne
n 

un
te

rb
in

de
n 

m
it 

de
r K

on
se

qu
en

z,
 

da
ss

 a
n 

di
e 

Ri
si

ko
fä

hi
gk

ei
t i

ns
be

so
nd

er
e 

de
r 

Pa
ss

iv
ge

ne
ra

tio
n 

de
ut

lic
h 

hö
he

re
 A

nf
or

de
-

ru
ng

en
 g

es
te

llt
 w

er
de

n 
m

üs
st

en
.

Be
re

its
 d

ie
se

 w
en

ig
en

 B
em

er
ku

ng
en

 
ze

ig
en

, d
as

s 
es

 d
en

 a
llg

em
ei

n 
an

er
ka

nn
te

n 
Um

w
an

dl
un

gs
sa

tz
 n

ic
ht

 g
eb

en
 k

an
n.

 Z
u 

di
-

ve
rg

ie
re

nd
 z

ei
gt

 s
ic

h 
di

e 
In

te
re

ss
en

la
ge

 d
er

 
am

 U
m

w
an

dl
un

gs
pr

oz
es

s 
Be

te
ilig

te
n.

 W
en

n 
de

r U
m

w
an

dl
un

gs
sa

tz
 d

an
n 

no
ch

 z
um

 S
pi

el
-

ba
ll 

de
r 

Po
lit

ik
 v

er
ko

m
m

t 
un

d 
ei

ne
r 

pa
rt

ei
-

po
lit

is
ch

en
 P

ro
fil

ie
ru

ng
ss

uc
ht

 a
nh

ei
m

fä
llt

, 
so

 w
un

de
rt

 e
s 

w
en

ig
, 

w
en

n 
da

s 
Ve

rt
ra

ue
n 

de
r 

be
tro

ffe
ne

n 
Ve

rs
ic

he
rt

en
 v

ol
le

nd
s 

ve
r-

lo
re

n 
ge

ht
. 

�

K O N T R A S T

Um
w

an
dl

un
gs

sa
tz

 z
um

 x
-te

n

A
ut

or

Al
ex

 K
ee

l
Ak

tu
ar

 S
AV

, c
-a

lm
, 

St
. G

al
le

n

D
ie

 F
ra

ge
 n

ac
h 

de
m

 k
or

re
kt

en
 U

m
w

an
dl

un
gs

sa
tz

 i
st

 u
nd

 b
le

ib
t 

be
i 

de
r 

 he
ut

ig
en

 g
es

et
zl

ic
he

n 
Re

ge
lu

ng
 e

in
 D

au
er

th
em

a.
 W

er
 d

en
kt

, 
m

it 
ei

ne
m

 

se
hr

 ti
ef

en
 U

m
w

an
dl

un
gs

sa
tz

 s
ei

en
 a

lle
 P

ro
bl

em
e 

ge
lö

st
, t

äu
sc

ht
 s

ic
h.

 



La
 q

ua
dr

at
ur

e 
du

 c
er

cl
e 

et
 la

 d
éf

in
iti

on
 d

u 
ta

ux
 d

e 
co

nv
er

si
on

 «
co

rr
ec

t»
 p

ré
se

nt
en

t 
de

s 
re

ss
em

bl
an

ce
s 

tro
ub

la
nt

es
. 

Le
s 

de
ux

 
pr

ob
lè

m
es

 r
es

te
nt

 i
ns

ol
ub

le
s,

 l
’u

n 
da

ns
 l

a 
th

éo
rie

 e
t 

l’a
ut

re
 d

an
s 

la
 p

ra
tiq

ue
. 

Le
 t

au
x 

de
 c

on
ve

rs
io

n 
se

rt
 à

 tr
an

sf
or

m
er

 u
n 

ca
pi

ta
l 

en
 u

ne
 r

en
te

 é
qu

iv
al

en
te

. 
Po

ur
 la

 r
en

te
 d

e 
vi

ei
lle

ss
e 

LP
P,

 le
 lé

gi
sl

at
eu

r 
a 

as
su

m
é 

la
 tâ

-
ch

e 
in

gr
at

e 
de

 d
éf

in
ir 

le
 ta

ux
 d

e 
co

nv
er

si
on

 
à 

l’a
rt

. 1
4 

al
. 2

 L
PP

. «
Le

 ta
ux

 d
e 

co
nv

er
si

on
 

m
in

im
al

 e
st

 d
e 

6.
8%

 à
 l’

âg
e 

or
di

na
ire

 d
e 

la
 

re
tr

ai
te

 d
e 

65
 a

ns
 p

ou
r 

le
s 

ho
m

m
es

 e
t 

le
s 

fe
m

m
es

».
 S

au
f q

u’
il y

 a
 le

s 
di

sp
os

iti
on

s 
tr

an
-

si
to

ire
s 

po
ur

 la
 b

ai
ss

e 
du

 ta
ux

 d
e 

co
nv

er
si

on
 

et
 q

ue
 l’â

ge
 d

e 
re

tr
ai

te
 o

rd
in

ai
re

 d
es

 fe
m

m
es

 
se

 s
itu

e 
to

uj
ou

rs
 à

 6
4 

an
s.

 L
’é

qu
iv

al
en

ce
 

de
s 

pr
es

ta
tio

ns
 a

pr
ès

 c
on

ve
rs

io
n 

se
 b

as
e 

su
r d

es
 c

on
di

tio
ns

 d
’e

nc
ad

re
m

en
t b

ie
n 

dé
fi-

ni
es

. L
es

 p
lu

s 
im

po
rt

an
te

s 
so

nt
 l’â

ge
 te

rm
e,

 
et

 d
on

c 
la

 d
ur

ée
 d

e 
la

 p
re

st
at

io
n 

de
 re

nt
e,

 le
 

se
xe

 d
es

 a
ss

ur
és

, 
ai

ns
i q

ue
 le

ur
 m

or
ta

lit
é,

 
le

s 
pr

es
ta

tio
ns

 c
oa

ss
ur

ée
s 

et
 le

 ta
ux

 d
’in

té
-

rê
t s

ou
s-

te
nd

an
t l

es
 c

al
cu

ls
.

C
on

sé
qu

en
ce

s 
de

 la
 g

ar
an

tie
 d

e 
re

nt
e

Da
ns

 l
a 

pa
rt

ie
 o

bl
ig

at
oi

re
, 

le
 t

au
x 

de
 

co
nv

er
si

on
 m

in
im

al
 f

ai
t 

do
nc

 p
ar

tie
 d

es
 

pr
es

ta
tio

ns
 g

ar
an

tie
s 

au
 m

êm
e 

tit
re

 q
ue

 
le

 t
au

x 
d’

in
té

rê
t 

m
in

im
al

: 
il 

do
it 

de
 c

e 
fa

it 
êt

re
 to

lé
ra

bl
e 

po
ur

 to
ut

es
 le

s 
in

st
itu

tio
ns

 d
e 

pr
év

oy
an

ce
 d

an
s 

de
s 

co
nd

iti
on

s 
ré

al
is

te
s.

 
Le

 d
eg

ré
 d

e 
fin

an
ce

m
en

t, 
la

 c
ap

ac
ité

 d
’e

x-
po

si
tio

n 
ou

 la
 c

om
po

si
tio

n 
de

s 
ef

fe
ct

ifs
 n

e 
do

iv
en

t 
pa

s 
fa

ire
 o

bs
ta

cl
e 

à 
la

 g
ar

an
tie

 d
e 

l’o
bj

ec
tif

 m
in

im
al

.
L’

in
té

rê
t 

de
s 

as
su

ré
s 

co
m

m
an

de
 é

vi
-

de
m

m
en

t u
n 

ta
ux

 d
e 

co
nv

er
si

on
 a

us
si

 é
le

vé
 

qu
e 

po
ss

ib
le

. M
ai

s 
qu

i d
it 

 ta
ux

 é
le

vé
 a

tte
nd

 
au

ss
i 

de
s 

re
nd

em
en

ts
 s

ub
st

an
tie

ls
 s

ur
 l

e 
ca

pi
ta

l. 
Le

s 
di

sp
os

iti
on

s 
de

 p
ro

te
ct

io
n 

rig
ou

-
re

us
es

 d
es

 r
en

te
s 

ac
qu

is
es

 (
LP

P 
ar

t. 
65

d 
al

. 3
 le

t. 
b)

, 
aj

ou
té

es
 a

u 
fa

it 
qu

e 
la

 c
on

tr
i-

bu
tio

n 
au

 fi
na

nc
em

en
t d

es
 b

én
éf

ic
ia

ire
s 

de
 

re
nt

es
 s

e 
lim

ite
 a

ux
 r

en
de

m
en

ts
 d

ég
ag

és
 

pa
r 

le
s 

ca
pi

ta
ux

, i
m

pl
iq

ue
nt

 d
on

c 
un

 r
is

qu
e 

de
 f

in
an

ce
m

en
t 

co
ns

id
ér

ab
le

 e
n 

pr
és

en
ce

 
d’

un
 t

au
x 

de
 c

on
ve

rs
io

n 
él

ev
é.

 N
or

m
al

e-

m
en

t, 
c’

es
t l

e 
ta

ux
 d

’in
té

rê
t s

an
s 

ris
qu

e 
qu

i 
se

rt
 d

e 
ré

fé
re

nc
e 

po
ur

 l
e 

ca
lc

ul
 d

es
 f

lu
x 

de
 p

ai
em

en
t 

ga
ra

nt
is

 (r
en

te
s)

, 
ce

 q
ui

 n
ou

s 
m

èn
e 

à 
un

 ta
ux

 d
e 

co
nv

er
si

on
 d

e 
l’o

rd
re

 d
e 

5.
8%

. L
a 

pr
im

e 
de

 r
is

qu
e 

es
t d

on
c 

re
la

tiv
e-

m
en

t 
él

ev
ée

 c
om

pt
e 

te
nu

 d
e 

l’a
bs

en
ce

 d
e 

po
te

nt
ie

l d
’a

ss
ai

ni
ss

em
en

t e
t d

e 
la

 c
ap

ac
ité

 
de

 ri
sq

ue
 re

st
re

in
te

 q
ui

 e
n 

dé
co

ul
e 

po
ur

 le
s 

ca
is

se
s 

de
 p

en
si

on
s.

Ce
tte

 a
sy

m
ét

rie
 e

nt
re

 l
’e

xp
os

iti
on

 a
u 

ris
qu

e 
et

 le
 m

on
ta

nt
 d

u 
ta

ux
 d

e 
co

nv
er

si
on

 
es

t 
gê

na
nt

e,
 s

ur
to

ut
 a

u 
re

ga
rd

 d
u 

«d
ou

bl
e 

fa
rd

ea
u»

 q
ue

 re
pr

és
en

te
nt

 le
s 

re
nt

ie
rs

. P
lu

s 
le

 ta
ux

 d
e 

co
nv

er
si

on
 e

st
 b

as
, p

lu
s 

le
 ri

sq
ue

 
de

 f
in

an
ce

m
en

t 
es

t 
ré

pe
rc

ut
é 

su
r 

le
s 

pe
r-

so
nn

es
 a

u 
bé

né
fic

e 
d’

un
e 

re
nt

e.

U
n 

ta
ux

 d
e 

co
nv

er
si

on
 b

as
 g

én
èr

e 
be

au
co

up
 d

e 
tr

av
ai

l 
La

s,
 u

n 
ta

ux
 d

e 
co

nv
er

si
on

 p
lu

s 
ba

s 
n’

ôt
er

ai
t 

pa
s 

to
us

 l
es

 s
ou

ci
s 

au
x 

or
ga

ne
s 

dé
ci

de
ur

s,
 b

ie
n 

au
 c

on
tr

ai
re

: p
ar

al
lè

le
m

en
t 

à 
un

 t
au

x 
de

 c
on

ve
rs

io
n 

ba
s,

 il
 fa

ud
ra

 d
éf

i-
ni

r 
da

ns
 c

ha
qu

e 
in

st
itu

tio
n 

de
 p

ré
vo

ya
nc

e 
de

s 
m

éc
an

is
m

es
 d

e 
pa

rt
ic

ip
at

io
n 

in
di

vi
du

el
s 

m
ai

s 
cl

ai
re

m
en

t d
éf

in
is

 p
ou

r 
ré

gl
er

 la
 p

ar
ti-

ci
pa

tio
n 

au
x 

re
nd

em
en

ts
 e

xc
éd

en
ta

ire
s,

 e
n 

pa
rt

ic
ul

ie
r 

de
s 

re
nt

ie
rs

. E
t i

l n
e 

sa
ur

ai
t ê

tre
 

qu
es

tio
n 

de
 s

im
pl

em
en

t m
in

im
is

er
 le

 ri
sq

ue
, 

au
 c

on
tr

ai
re

: d
an

s 
un

e 
pe

rs
pe

ct
iv

e 
dy

na
m

i-
qu

e,
 il

 f
au

dr
ai

t 
pr

of
ite

r 
du

 p
ot

en
tie

l d
’e

xp
o-

si
tio

n 
ac

cr
u 

pa
r 

ra
pp

or
t 

au
x 

as
su

re
ur

s 
su

r 
la

 v
ie

 to
ut

 e
n 

év
ita

nt
 d

e 
cr

ée
r d

es
 tr

an
sf

er
ts

 
no

n 
dé

si
ré

s.
 P

ou
r 

le
s 

or
ga

ne
s 

dé
ci

de
ur

s,
 il

 
en

 r
és

ul
te

 u
n 

no
uv

ea
u 

dé
fi 

et
 u

ne
 r

es
po

n-
sa

bi
lit

é 
en

co
re

 p
lu

s 
lo

ur
de

 q
ui

 s
e 

tr
ad

ui
ro

nt
 

pa
r 

un
 b

es
oi

n 
d’

in
fo

rm
at

io
n 

au
tre

m
en

t p
lu

s 
po

in
tu

 q
u’

au
jo

ur
d’

hu
i.

Si
 l

es
 r

éa
lit

és
 é

co
no

m
iq

ue
s 

et
 d

ém
o-

gr
ap

hi
qu

es
 d

ic
te

nt
 la

 d
éf

in
iti

on
 d

u 
ta

ux
 d

e 

co
nv

er
si

on
, i

l n
’y

 a
ur

a 
pl

us
 d

e 
ra

is
on

 d
’o

pé
-

re
r 

un
 s

pl
it 

en
tre

 le
 ta

ux
 d

e 
co

nv
er

si
on

 d
es

 
ré

gi
m

es
 o

bl
ig

at
oi

re
 e

t s
ur

ob
lig

at
oi

re
 re

sp
ec

-
tiv

em
en

t. 
De

 n
om

br
eu

x 
pr

ob
lè

m
es

 d
is

pa
ra

î-
tr

ai
en

t a
lo

rs
 d

’u
n 

co
up

, n
ot

am
m

en
t d

an
s 

le
 

co
nt

ex
te

 d
e 

l’e
nc

ou
ra

ge
m

en
t d

e 
la

 p
ro

pr
ié

té
 

du
 lo

ge
m

en
t o

u 
du

 tr
an

sf
er

t d
e 

pr
es

ta
tio

ns
 

de
 s

or
tie

 e
n 

ca
s 

de
 d

iv
or

ce
.

So
us

 l
e 

ré
gi

m
e 

de
 l

a 
ca

pi
ta

lis
at

io
n,

 
ch

aq
ue

 g
én

ér
at

io
n 

fin
an

ce
 e

n 
pr

in
ci

pe
 s

es
 

pr
op

re
s 

be
so

in
s.

 M
ai

s 
n’

en
te

nd
ez

 p
as

 p
ar

 
là

 u
ne

 s
ép

ar
at

io
n 

en
 g

én
ér

at
io

n 
ac

tiv
e 

et
 

pa
ss

iv
e.

 C
ar

 la
 s

ci
ss

io
n 

en
 d

eu
x 

co
lle

ct
ifs

 
en

 f
on

ct
io

n 
de

s 
ca

pi
ta

ux
 d

e 
pr

év
oy

an
ce

 
m

et
tr

ai
t 

fin
 a

u 
tr

an
sf

er
t 

in
te

rg
én

ér
at

io
nn

el
 

de
s 

ris
qu

es
, 

av
ec

 p
ou

r 
co

ro
lla

ire
 la

 n
éc

es
-

si
té

 d
e 

dé
fin

ir 
de

s 
ex

ig
en

ce
s 

be
au

co
up

 p
lu

s 
st

ric
te

s 
en

 m
at

iè
re

 d
e 

ca
pa

ci
té

 d
e 

ris
qu

e,
 

su
rt

ou
t p

ou
r l

a 
gé

né
ra

tio
n 

pa
ss

iv
e.

Ce
s 

qu
el

qu
es

 r
em

ar
qu

es
 la

is
se

nt
 s

ou
p-

ço
nn

er
 q

ue
 le

 ta
ux

 d
e 

co
nv

er
si

on
 u

na
ni

m
e-

m
en

t 
ac

ce
pt

é 
ap

pa
rt

ie
nt

 a
u 

do
m

ai
ne

 d
e 

l’u
to

pi
e.

 L
es

 in
té

rê
ts

 d
e 

ce
ux

 q
ui

 p
ar

tic
ip

en
t 

au
 p

ro
ce

ss
us

 d
e 

co
nv

er
si

on
 s

on
t b

ea
uc

ou
p 

tro
p 

di
ve

rg
en

ts
. S

i e
n 

pl
us

 le
 ta

ux
 d

e 
co

nv
er

-
si

on
 d

ev
ie

nt
 l’e

nj
eu

 d
es

 q
ue

re
lle

s 
po

lit
ic

ar
de

s 
et

 d
es

 a
m

bi
tio

ns
 d

e 
ce

rt
ai

ns
 tr

ib
un

s 
po

pu
lis

-
te

s,
 o

n 
ne

 s
’é

to
nn

e 
pl

us
 d

e 
vo

ir 
la

 c
on

fia
nc

e 
de

s 
as

su
ré

s 
s’

ef
fr

ite
r d

éf
in

iti
ve

m
en

t. 
�

Al
ex

 K
ee

l

K O N T R A S T

Le
 ta

ux
 d

e 
co

nv
er

si
on

 
po

ur
 la

 n
iè

m
e 

fo
is

Ta
nt

 q
ue

 l
a 

lé
gi

sl
at

io
n 

ac
tu

el
le

 r
es

te
ra

 e
n 

pl
ac

e,
 l

a 
qu

es
tio

n 
du

 t
au

x 
de

 

co
nv

er
si

on
 a

dé
qu

at
 d

em
eu

re
ra

 d
’a

ct
ua

lit
é.

 M
ai

s 
qu

e 
ce

ux
 q

ui
 p

en
se

nt
 q

u’
un

 

ta
ux

 d
e 

co
nv

er
si

on
 t

rè
s 

ba
s 

se
ra

it 
la

 p
an

ac
ée

 à
 t

ou
s 

le
s 

m
au

x 
se

 d
ét

ro
m

-

pe
nt

 c
ar

 le
ur

s 
en

nu
is

 n
e 

fe
ra

ie
nt

 a
lo

rs
 q

ue
 c

om
m

en
ce

r.

c o n t r a s t e

Schweizer Personalvorsorge . Prévoyance Professionnelle Suisse 
71
10.07


