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Notenstein se
renforce dans la
gestion d’actifs

TCMG. La division
banque privée

de Raiffeisen

détient la majorité
du groupe dirigé
par Beat Wittmann.

C’est un retournement de situa-
tion qui ne surprend qu’a moitié.
D’autant moins qu’il permet de
simplifier les structures au niveau
de la gestion d’actifs de Noten-
stein pour créer un nouveau pole
fort. Contrairement aux premié-
res affirmations du président exé-
cutif de Raiffeisen Pierin Vincenz
(une volte-face calculée?), Noten-
stein détient donc bel et bien une
majorité du capital du groupe
TCMG AM créé et dirigé par Beat
Wittmann. Le porte-parole de
Raiffeisen Franz Wiirth l'a
confirmé hier a insideparadeplatz.
Il a ajouté: «L'objectif de TCMG
est de détenir des participations
dans des prestataires de services
financiers afin de soutenir leur
croissance future»

Parmi ceux-ci semblent d’ores et
déja figurer Dynapartners, le ges-
tionnaire d’actifs créé par Beat
‘Wittmann, ainsi que 1741 Asset
Management, une filiale de No-
tenstein (qui réunit en fait 'an-
cienne gestion d’actifs de Wege-
lin).

Et Franz Wiirth confirme I'ambi-
tion de réaliser une structure
multi-boutique chapeautée par
TCMG. Comme de donner a No-
tenstein une position forte dans
un domaine de croissance ot elle
était apparue faible jusqu’ici, du
moins dans I’hypothése ot elle se
passerait totalement de I'offre de
produits financiers de Vontobel,
le partenaire de Raiffeisen. Ce qui
était devenu encore nettement
plus visible aprés I'acquisition
d’une position minoritaire dans
EFG FP pour l'offre de produits
structurés de Notenstein, 1a aussi
en faisant 'impasse sur celle de
son partenaire logique Vontobel.
Selon insideparadeplatz, ce projet
donne aussi une occasion a Beat
‘Wittmann pour se relancer. Se ré-
féranta des banquiers de la place
zurichoise, il n’aurait pas encore
réussia atteindre la taille critique
avec Dynapartners. (CA)

La défense du sérieux d’un meétier

ACA. Les courtiers en assurances aux standards sévéres sont trop souvent touchés par des scandales. L'association veut faire la part des choses.

CHRISTIAN AFFOLTER

Le Président et Membre fondateur
de I'Association des Courtiers en
Assurances (ACA) Richard L. Saas
connait son métier depuis des dé-
cennies. Ayant pratiqué longtemps
le courtage en France, ce Suisse a
puisé son savoir-faire dans une tra-
dition de ce métier. La Confédéra-
tion nel'a vraimentréglementé que
depuis la libéralisation du marché
des assurances en 1996 et I'obliga-
tion aux courtiers non-liés d’étre
inscrits dans un registre national
(Finma) depuis 2006. Ceux-ci doi-
vent désormais répondre a des cri-
teéres professionnels trés stricts, qui
correspondentaux directives euro-
péennes en matiére d’intermédia-
tion dans le domaine del'assurance.
Ce meétier est donc beaucoup plus
récent dans notre pays quen
France, en Allemagne ou au
Royaume-Uni. Aujourd’hui en-
core, certains courtiers ne I'exer-
cent pas conformément aux stan-
dards et avec I'éthique exigée. Les
pratiques de certains d’entre eux 1é-
santleurs clients sont en large par-
tie responsables delaréputation ac-
tuelle du courtier que Richard L.
Saas qualifie de «pastrés favorable».
Créée en 2002, ’ACA a établi une
série d’exigences, de compétences,
etde procédures reconnues, notam-
mentau niveau delaformation des
nouveaux intermédiaires. «Notre
association essaie de donner une
image qui apporte une éthique, en
édictant des regles claires», résume
son Président. Selon sa définition,
seuls ceux qui ne dépendent d’au-
cune compagnie d’assurance (cour-
tiers non-liés inscrits au registre de
la Finma), pouvant conclure des
contrats avec le plus grand choix
drassureurs différents, sont de véri-
tables courtiers. Ce qui exclut no-
tamment les anciens employés
d’une agence générale qui se sont
mis a leur propre compte tout en
gardantun partenariat presque ex-
clusif avec la compagnie de cette
agence (courtiers liés, non inscrits
auregistre dela Finma) «Un cour-
tier professionnel doit pouvoir tra-
vailler avec I'ensemble de la bran-
che», souligne Richard L. Saas.
Celui-ci est soumis a un agrément
Finma depuis le 1" janvier 2006.
Avec notamment déja les obliga-

s X | s _ptl
RICHARD L. SAAS. Le président de
I'ACA veut améliorer la réputation
du métier de courtier non lié.

tions de formaliser et de documen-
ter les entretiens que I'organe de
surveillance a I'intention d’impo-
ser également a d’autres intermé-
diaires financiers. Sur les quelque
200 entreprises remplissant ces cri-
téres, environ un quart, soit 46, sont
membres de '’ACA. Avec un vo-
lume de primes d’assurances sous
gestion entre 850 et 900 millions
de francs, selon les estimations de
I’ACA. Leur métier ne se limite pas
au choix delameilleure compagnie
pour un risque particulier. Ils ont
adopté une approche nettement

plus globale, qui implique aussi que
«les intermédiaires non- liés sont
généralement des spécialistes dans
plusieurs branches.» Le courtier
analyse les risques dans la situation
d’un client, les compare a son por-
tefeuille de produits d’assurances
existants et propose la meilleure so-
lution de couverture, au meilleur
prix. Une approche de base qui
reste la méme pour les clients pri-
veésetles entreprises. Le courtier est
le seul interlocuteur pour le client
concernantses assurances, notam-
ment en cas de sinistre. «Nous
avons consacré de grands efforts a
I'élaboration d’un formulaire de dé-
claration unique, par type de sinis-
tre, etensuite a leur reconnaissance
par les différents assureurs», raconte
Richard L. Saas.

Unexemple pour le travail de fond
auquel se consacre ’ACA, alors que
son équivalent trés connu en région
alémanique, la SIBA (avec laquelle
elle entretient des contacts régu-
liers), agit avec les mémes princi-
pes, consacrantaussi beaucoup d’ef-

fortsaulobbying politique. ACA
reste cependant pas assez connue
et reconnue, méme au sein des
courtiers et de leurs clients. Les cri-
téres d’admission sont si stricts, al-
lant au-dela des exigences de la
FINMA, qu’ils ont le potentiel de
jouer le role d’un label de qualité.
Avec une surveillance réguliére,
quia méme déja conduita des ex-
clusions ou démissions forcées.
Mais son manque de notoriété ne
lui donne pas encore le poids de re-
présentativité qu'elle devrait pou-
voir prétendre.

Ayant reconnu cette carence,
I’ACA méne depuis quelques an-
nées une offensive de communica-
tion. Celle-ci passe notamment par
l'organisation d’un forum annuel,
également ouvert aux courtiers

non membres del’association. Son
responsable de la communication
Loic Dubost estime que sa fonction
est aussi interne: «les membres
s’apercoivent qu’il y a quelque
chose qui se passe au sein de
I'ACA».1a4°édition du Forum des
courtiers le 6 juin 2013 au Best
‘Western de Chavannes-de-Bogis
avec des invités de grand renom,
devrait permettre aux courtiers de
trouver des réponses sur des sujets
importants concernant leur meétier.
Ce forum s’est ainsi trouvé une
nouvelle vocation, son objectif ini-
tial ayant été de «rationaliser les vi-
sites de compagnies aupres des
courtiers», pour contrer la tendance
qu’ont celles-cia se multiplier avec
le nombre de sociétés dont le cour-
tier est partenaire.

LES CRITERES D’ADMISSION A ’ACA ALLANT

AU-DELA DES EXIGENCES DE LA FINMA ONT

LE POTENTIEL DE JOUER LE ROLE D’UN LABEL
DE QUALITE. AVEC UNE SURVEILLANCE REGULIERE.

La couverture enfin positive

CAISSES DE PENSION.
Le taux de couverture
moyen des institutions
privées est redevenu
confortable. Plus que
pour celles de droit public.

PHILIPPE REY

Labonneannée 2012 des marchés
financiers a eu un impact positif
sur le taux de couverture des cais-
ses de pension en Suisse. Celui-ci
estremonté en moyennea 109,4%
pour les caisses de droit privé, qui
ont réalisé un rendement moyen
de 7,2% avec leurs placements de
capitaux.

Seules 8% des caisses privées conti-
nuent a présenter un découvert,
alors que de nombreuses institu-
tions de prévoyance ont reconsti-
tué suffisamment de réserves pour
une stratégie de placement a long
terme. En revanche, la situation des
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caisses de pension de droit public
reste moins confortable. Celles af-
fichant une capitalisation compléte
atteignent maintenant un taux de
couverture de 100%, tandis que les
autres se situent en moyenne a
74%, selon la 13éme enquéte de
Swisscanto sur les caisses de pen-
sion suisses. Celle-ci estla pluslarge
du genre, qui a réuni cette fois-ci
343 participants, soit un peu plus
qu’en 2012 et permet & nouveau
de tirer des conclusions fiables
concernant les caisses de pension.
Un nouveau record a méme été
battu eu égard a une fortune de
prévoyance gérée de 481 milliards
de francs. Cette étude a couvert
prés de 2,8 millions d’assurés, dont
2,1 d’actifs et 0,7 de retraités. Par
ailleurs, elle confirme le processus
de concentration en cours, a savoir
le passage de caisses individuelles
adesfondations communes ou col-
lectives.

Létat de santé des caisses de pen-
sion est bon pour I'instant mais de
nombreux défis subsistent, dont ce-
lui d’'une stratégie de placementap-
propriée dans un contexte de taux
d’intérétartificiellement bas. L'éva-
luation des capitaux de prévoyance
des rentiers a été effectuée avec un
taux d'intérét technique moyen de
3,1%, bien qu’il existe toujours un

nombre important de caisses qui
appliquentun taux de 4,0%, ce qui
est trop haut. Il convient d’analy-
serau cas par cas. Toutefois, la ten-
dance vers un taux de 3,0% se pour-
suit, surtout pour les caisses privées.
Le taux d’intérét technique est uti-
lisé pour évaluer les engagements
de prévoyance.

Une autre conclusion de cette en-
quéte n’est pas nouvelle: les assu-
rés actifs sont actuellement moins
bien traités que les rentiers, lesquels
n’assument pas de risque. Les as-
surés en activité doivent assumer
une garantie de taux a titre de so-
lidarité. Le capital de prévoyance
desrentiers est passéa48%ens’ap-
prochant donc de la barre des 50%,
soit bien plus que leur proportion
(24%). La part des bénéficiaires de
rentes dans les caisses de pension
revétune importance particuliére.
Un serpent de mer est celui des pa-
rametres techniques (taux de
conversion et taux d’intérét tech-
nique) qui ne correspondent pas a
la réalité financiére du moment.
Pour savoir comment se porte le
2¢pilier en suisse, il faut avant tout
évaluer les grandes caisses. 86,3%
delafortune de prévoyance se trou-
vent en effet dans des institutions
de prévoyance gérant des fortunes
supérieures a 1 milliard de francs.

Lallocation desactifs est demeurée
relativementstable au fil du temps,
notamment avec une part
moyenne de 7,4% en liquidités, ce
qui peutétre tenu pour quelque peu
élevé, d’apreés Peter Binziger, res-
ponsable del'asset management et
CIO de Swisscanto.

Depuis le niveau le plus bas de
22,9% fin 2008, le pourcentage
d’actions est passé a 27,6% a la fin
de 2012, un niveau inférieur aux
30,7% enregistrés fin 2006 mais
considérablement supérieur a ce-
lui des assureurs offrant le modéle
de couverture compléte.

En 2012, environ 30% des caisses
de pension ont effectué des chan-
gements del'allocation stratégique
desactifs. 53% d’entre elles ont sur-
tout abaissé la part des obligations
au profit de I'immobilier. Iln’ya
plus rien a tirer aujourd’hui des
obligations, sinon beaucoup deris-
ques.

La majorité des caisses de pension
ont diminué pour la premiere fois
depuislongtemps la quote-part des
placements alternatifs.

Pour sa part, Peter Banziger ferait
l'inverse. Car en cas de hausse des
taux, qui est probable a terme, c’est
une question de temps, les hedge
funds réalisent des rendements po-
sitifs.

L'avantage aux caisses de pension

L'opposition entre assurances complétes et ins-
titutions de prévoyance autonomes ou partielle-
ment autonomes risque de tourner en faveur de
ces derniéres, du moins pour celles qui sont bien
gérées. En effet, les caisses de pension possé-
dent I'avantage d'étre beaucoup plus flexibles
que le modéle d'assurance compléte, qui com-
porte des contraintes rédhibitoires causées par
ion absurde. Les
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se plaignent des conditions cadres défavorables
en matiére de taux d'intérét minimal et de taux
de conversion. En faisant nettement moins de
bruit en ce qui concerne I'autre face imposée
par des régles de placement qui jouent en défa-
veur des assurés a long terme, alors qu’elles
sont sensées mieux les protéger! Ce qui les
conduit a surpondérer des titres a revenu fixe

(une part de 82% pour les assureurs vie contre
41% pour les caisses de pension). La part d'ac-
tions détenue par les assureurs n'est ainsi que
de 1,7% contre 26% pour les caisses de pension.
En obligeant a mesurer le risque a un horizon
d'un an, en favorisant les valeurs instantanées
de marché et un horizon d'investissement court,
le modéle de solvabilité économique (solvency
test, dont SST) crée un faux sentiment de pro-
tection, qui risque de se traduire a tout le moins
par un colt d'opportunité élevé en matiére de
placements. A la fois pour les assurés et les ac-
tionnaires des sociétés d'assurance. Davantage
de flexibilité et de rationalité sont deux
éléments qui plaident a long terme pour un bon
modele autonome ou semi-autonome de
prévoyance professionnelle. (PR)
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