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Attestation de l'expert 
Le 10 mai 2022, l'Autorité de surveillance des fondations et des institutions de prévoyance de Suisse 
occidentale (ci-après : As-So) a validé la mise à jour du plan de financement que nous attestions dans 
notre rapport du 8 avril 2022. 

Le plan de f inancement prévoyait une entrée en vigueur du nouveau plan d'assurance (avec élévation 
de deux ans de l'âge de la retraite) au 01.01.2025. Lors des travaux réalisés en 2023 et 2024 pour la 
mise à jour du plan de f inancement 2024, le Conseil d'administration a pu constater que le 
changement de plan d'assurance pouvait être plus modéré que cela était initialement prévu. 

Le Conseil d'Administration de la CPEV a lancé une discussion avec les partenaires sociaux af in de 
déf inir les contours d'un nouveau plan de prévoyance. Afin de pouvoir mener à bien les négociations 
entre et avec les partenaires sociaux, le Conseil d'Administration a décidé de présenter une mise à 
jour du plan de f inancement qui admette le maintien du plan actuel durant deux années 
supplémentaires.  

Ce nouveau report de deux ans est destiné à poursuivre et conclure les discussions / négociations et 
à faire entrer en vigueur un nouveau plan d'assurance d’ici au 01.01.2026 avec des mesures qui 
n'entreront toutefois pas en force avant le 01.01.2027. 

La présente attestation d'expert répond à la nécessité de montrer qu'un tel report de deux ans 
supplémentaires est tout à fait réalisable. Elle repose sur les éléments suivants : 

• La situation f inancière au 31.12.2023/01.01.2024 selon les comptes de la CPEV révisés, 
présentant un taux de couverture conforme au plan de f inancement initial, soit 68.4 % ; 

• Les ef fectifs de la CPEV au 01.01.2024 ; 
• Les hypothèses retenues par le Conseil d'administration aux rangs desquelles f igurent 

notamment : 
o Une évolution moyenne attendue de l’ef fectif  des actifs de +1.5% jusqu'au 

31.12.2031 puis de +1.0% du 01.01.2032 au 31.12.2041 et enfin de +0.75% jusqu’au 
terme de la projection ; 

o Une indexation annuelle des salaires de 1.05% ; 
o Aucune indexation annuelle des rentes en cours ; 
o L’utilisation des bases techniques VZ 2020 (P2022) ; 
o Une augmentation du taux technique pour l'établissement du bilan au cours de la 

projection. 
• Le changement de plan d'assurance consistant en une élévation de deux ans de l’âge auquel 

les assurés peuvent atteindre les pleins droits, et ce à partir du 01.01.2027. Ce plan de 
prévoyance (dit : plan As-So) prévoit un taux de rente annuel de 1.5% ; 

• Le maintien des barèmes d’achat et de prestations de libre passage jusqu'au 31.12.2026 puis 
un changement au 01.01.2027 tenant compte de l'élévation de l'âge-terme (augmentation de 
la durée pour les pleins droits) et d'une baisse du taux technique sous-jacent à ces barèmes ; 

Les projections réalisées permettent de constater que : 

• Le taux de couverture global et le taux de couverture des actifs sont supérieurs au taux de 
couverture initiaux durant toute la durée de la projection. La CPEV ne présente pas de 
situation de découvert ; 

• Comme attendu, le taux de couverture au 01.01.2030 n’atteint pas, selon les hypothèses, un 
niveau de 75%. L'employeur garant y avait été rendu attentif par le Conseil d'administration et 
il en sera tenu compte lors de la prochaine adaptation du plan de f inancement ; 

• Le taux de couverture global atteint 80.0% au 31.12.2051 et montre que l’objectif  légal est 
atteint. 
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La projection repose sur un modèle déterministe et la CPEV est naturellement susceptible 
d’enregistrer des fluctuations dans les résultats annuels qui influenceront l’évolution de sa situation 
f inancière. Cela dépendra par exemple de l’évolution réelle des effectifs et des salaires par rapport à 
celle qui est admise par le biais des hypothèses retenues, mais avant tout de la volatilité inhérente 
aux placements des capitaux. C’est pourquoi il est nécessaire, dans le cadre du chemin de 
recapitalisation, de disposer d'une réserve de f luctuation de valeurs (RFV) tout au long de la 
projection.  

Le bilan initial présente une RFV CHF 279.9 mios et cette dernière atteint 10.4% de son objectif .  

Le niveau de RFV initial (au 31.12.2023) ne permet pas d'atteindre un niveau de sécurité suf f isant et 
c'est pourquoi la projection doit permettre de reconstituer (en théorie) une RFV qui puisse atteindre 
au moins 50% de son objectif  au 31.12.2051 

Sur la base de notre projection, de la Loi du 18 juin 2013 et de la situation f inancière initiale telle 
que reproduite dans le présent document, nous pouvons attester que le plan de financement mis à 
jour et adopté par le Conseil d'administration est conforme aux dispositions légales de l'article 72a 
LPP. Dans le cadre des hypothèses retenues, il est susceptible d'assurer à moyen et long terme le 
respect des exigences de la LPP en matière de f inancement. 

Le Conseil d'administration s'accordera avec les partenaires sociaux sur le nouveau plan d'assurance qui 
déploiera ses ef fets au plus tard au 01.01.2027 et présentera une nouvelle mise à jour du plan de 
f inancement.  

Dans le contexte particulier des discussions engagées entre le Conseil d'Administration et les partenaires 
sociaux pour l'adoption d'un nouveau plan d'assurance, le Conseil d'Administration a choisi de présenter 
cette mise à jour du plan de financement et reportant l'entrée en vigueur au 01.01.2027 du plan As-So 
sans y apporter de modifications. Il s'assurera que les modifications qui seront réellement apportées au 
plan d'assurance permettront d'atteindre le taux de couverture de 80% au 31.12.2051 et s'engage à 
présenter à l'Autorité de surveillance une nouvelle mise à jour de son plan de f inancement une fois le 
plan d'assurance accepté par les partenaires sociaux. 

Nous attestons que le report au 01.01.2027 du plan d'assurance As-So (qui prévoit une élévation de l'âge 
de retraite de deux ans) est réalisable et qu'il permet à la CPEV de présenter au 31.12.2051 un taux de 
couverture de 80% et une RFV suf f isamment dotée. 

Nous nous tenons à la disposition du Conseil d'Administration et de l'As-So pour tout complément et 
remercions le Conseil d'Administration de la conf iance témoignée. 

Aon Suisse SA, co-contractante  
 

 
 
 
 
  

L'expert exécutant : 
Gilles Guenat 

L'expert consultant : 
Clément Schmitt 

 
Neuchâtel, le 23 mai 2024  
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1. Introduction 

1.1 But du présent document 
La mise à jour du plan de f inancement 2024 est rendue nécessaire par le fait que le Conseil 
d'Administration a reporté à deux reprises l'entrée en vigueur du plan de prévoyance qui prévoyait une 
augmentation de l'âge de retraite de deux ans. 

Pour établir cette quatrième mise à jour de son plan de financement, le Conseil d'administration a agi 
dans les limites des compétences qui lui sont données par la Loi sur la CPEV. Il a en outre déjà informé 
tous ses partenaires du fait que l'adaptation du plan de prévoyance prévue au 01.01.2025 est reportée 
af in que les partenaires sociaux puissent convenir d'un nouveau plan d'assurance d'ici au 01.01.2026. 

Les travaux d'étude menés en 2023 et 2024 ont démontré qu'un changement de plan de prévoyance 
dans une version intermédiaire (et plus modérée que le changement prévoyant l'augmentation de l'âge 
de la retraite de deux ans) pouvait être imaginé. Il n'a toutefois pas été possible d'obtenir l'approbation 
des partenaires sociaux et c'est pourquoi ces derniers se sont engagés à mener des discussions avec 
le Conseil d'Administration pour apporter d'autres changements au plan d'assurance qui auront 
globalement un ef fet plus modéré sur le niveau général des prestations of fertes par la CPEV. 

Le Conseil d'Administration a donc opté pour un report de deux ans supplémentaires du changement 
de plan qui avait été prévu précédemment pour le 01.01.2019, puis pour le 01.01.2023 et enf in pour le 
01.01.2025. En restant sur ce plan d'assurance-là, cela évite en l'occurrence de devoir simuler un 
nouveau plan d'assurance dès le 01.01.2027 qui ne correspondrait de toute manière pas à celui qui 
sera f inalement adopté. 

Le présent document présente donc la mise à jour du plan de financement 2024 et fournit l'attestation 
d'expert exigée dans ce cadre-là. Il tient compte des éléments suivants : 

 La Loi sur la Caisse de pensions de l'Etat de Vaud adopté par le Grand Conseil dans sa séance 
du 18 juin 2013 ; 

 Le règlement des prestations de la CPEV en vigueur au 01.01.2024 ; 

 Les décisions du Conseil d'administration et notamment celle de reporter de deux ans la 
modification du plan de prévoyance et ainsi de laisser le temps aux partenaires sociaux et au 
Conseil d'administration d'élaborer et d'approuver un nouveau plan d'assurance. 

 La situation financière au 31.12.2023 telle que l'organe de révision l'a attestée dans son rapport 
daté du 28 mars 2024 ; 

 La garantie accordée par l'Etat de Vaud régie par l'article 25 de la loi sur la Caisse de pensions 
de l'Etat de Vaud, adoptée par le Grand Conseil le 18 juin 2013. 
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2. Point d’ancrage  

2.1 Données et paramètres techniques 
Les projections nécessaires pour montrer l'évolution du degré de couverture au cours des 28 
prochaines années ont comme point de départ les éléments suivants : 

Données individuelles de base Effectif  des assurés actifs et des pensionnés 
avec les données individuelles et les salaires 
assurés au 1er janvier 2024. 

Plan d'assurance Plan d'assurance en vigueur au 01.01.2024 
jusqu'au 31.12.2026 puis adaptation résultant de 
l’élévation de l’âge de la retraite et de la durée 
nécessaire à l’obtention des pleins droits à 
compter du 01.01.2027. 

Bases techniques VZ 2020 (P2022)  Simulation d'un changement de bases 
techniques tous les 5 ans, pour la première fois 
au 31.12.2027. 

Taux technique  Pour les bénéficiaires de rentes 
Taux technique de 2.5%. 
Pour les actifs 
Maintien des barèmes calculés au taux 
technique de 3.25% jusqu'au 31.12.2026 puis 
adoption de nouveaux barèmes calculés au taux 
technique de 2.75%. 
Constitution d'une provision pour diminution du 
taux technique à 2.5%, af in que le taux 
technique implicite des actifs soit identique au 
taux technique des bénéf iciaires de rentes. 

 Globalement 
Le taux technique est de 2.5% pour les actifs et 
les bénéf iciaires de rentes dès le 01.01.2027. 

Dispositions compensatoires Elévation progressive de l’âge de la retraite sur 
6 ans, dès 2027. 

Dispositions transitoires Garantie des droits acquis par constitution au 
besoin d’un capital épargne complémentaire en 
cas de diminution de la prestation de libre 
passage. 

Pont-AVS Aucune inf luence sur la situation de départ. 
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2.2 Situation financière au 31.12.2023 
La situation f inancière au 31.12.2023 est basée sur les comptes révisés. 
Le calcul des engagements repose sur le nouveau règlement pour les passifs de nature actuarielle du 
31.12.2022, dûment attesté par l'expert. 
Le bilan initial au 31.12.2023/01.01.2024 utilisé comme point d'ancrage dans les simulations 
correspond à la situation f inancière globale de la CPEV établie au 31.12.2023.  
Le bilan au 31.12.2023 se présente comme suit : 

 

En ce qui concerne le point de départ des projections, notons que : 

 Le degré de couverture selon l’annexe à l’article 44 OPP2 s’élève à 69.7% ; 

 Le taux de couverture global s’élève 68.4% ; 

 Le taux de couverture des actifs s’élève à 37.1% ; 
 

Le taux de couverture des assurés actifs est calculé comme suit : 

 

  

Au 31.12.2023

Fortune de prévoyance 14'796.6
Capitaux de prévoyance des actifs 8'109.4
Provision longévité assurés des actifs 216.1
Provision taux technique des actifs 2'339.4
Engagements totaux des assurés actifs 10'665.0

Capitaux de prévoyance des pensionnés 9'970.9
Provision longévité des pensionnés 69.8
Provision taux technique des pensionnés 517.5
Engagement totaux des pensionnés 10'558.3                      

Engagements totaux de prévoyance 21'223.2

RFV 279.9
RFV en % objectif 10.4%

Degré de couverture (art.  44 OPP2) 69.72%

Taux de couverture (plan de financement) 68.40%
Part en répartition 6'706.5

Fortune de prévoyance 14'796.6             
./. Engagement totaux des bénéficiaires de rentes -10'558.3            
./. Réserve de fluctuation de valeurs -279.9                
a) Fortune disponible pour les actifs 3'958.4               

b) Engagements des actifs 10'665.0             
Taux de couverture des actifs (a/b) 37.1%
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3. Hypothèses 

3.1 Hypothèses retenues 
Les projections réalisées pour montrer l'évolution de la situation f inancière et des taux de couverture 
sur 28 ans sont basées sur des hypothèses démographiques et financières. Elles sont, pour une bonne 
partie d'entre elles, reprises de la mise à jour du plan de f inancement réalisée en 2022. 

Notons qu'une bonne partie des hypothèses démographiques, en particulier les af f iliations, les 
caractéristiques des nouveaux assurés, les démissions (fréquences par âge), les passages en retraite 
(f réquence par âge), proviennent de statistiques établies par la gérante de la CPEV. 

Les autres hypothèses f inancières (en particulier le taux annuel d'indexation des salaires, le taux 
annuel de rendement des capitaux) ont fait l'objet d'une analyse et ont été adoptées par le Conseil 
d'administration. 

Le taux de rendement attendu a été f ixé par le Conseil d'administration et repose sur une analyse 
détaillée menée avec un consultant en investissement. 

Les hypothèses utilisées reprises plus en détail en annexe A suscitent quelques précisions que nous 
apportons ci-dessous. 

3.2 Commentaires relatifs aux hypothèses  
3.2.1 Ordre de grandeur 
Des projections réalisées sur 28 ans reposent sur des hypothèses qui sont f ixées de manière aussi 
réaliste que possible mais qui n'en demeurent pas moins des hypothèses. 

En pratique, la réalité s'écartera forcément des résultats obtenus dans le cadre des simulations, ne 
serait-ce qu’en raison de la fluctuation au niveau du rendement des capitaux mais aussi des différences 
qui interviendront inévitablement entre l'évolution réelle des effectifs et de leurs caractéristiques et les 
hypothèses démographiques prises en considération. 

Le Conseil d'administration a veillé notamment à ce que les hypothèses soient f ixées de manière 
cohérente entre elles dans un horizon-temps identique. 

3.2.2 Rendement attendu 
Les projections tiennent compte d'un taux de rendement moyen uniforme appliqué durant toutes les 
années (3.5%) quand bien même ce taux est déterminé sur un horizon d’une dizaine d’années. La 
cohérence à plus long terme est respectée par le choix des autres hypothèses. 

Basées sur un rendement annuel moyen, les simulations livrent une évolution régulière du taux de 
couverture, ce qui ne sera pas le cas en réalité. Il n’est pas tenu compte de la volatilité des résultats sur 
placement. 

C'est une des raisons pour lesquelles le chemin de croissance doit être établi en disposant d'une 
réserve de f luctuation de valeurs durant la projection. 

3.2.3 Taux technique  
En notre qualité d'expert de la CPEV, nous avons conf irmé au Conseil d'administration que le taux 
d’intérêt technique adopté dans les projections était conforme aux directives de la Chambre Suisse des 
Experts en Caisses de Pensions (CSEP) et aux dispositions légales. 

Le taux technique de 2.5% est approprié pour l'établissement des bilans successifs établis dans la 
projection réalisée pour cette mise à jour du plan de f inancement. 
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Pour les assurés actifs, les capitaux de prévoyance reposent actuellement sur les barèmes en vigueur 
et par conséquent sur un taux technique de 3.25% jusqu'au 31.12.2026 et de 2.75% dès le 01.01.2027. 
Compte tenu de la provision pour abaissement du taux technique employé par la CPEV pour les 
assurés actifs dès le 01.01.2027, le taux technique sera implicitement de 2.5% pour les assurés actifs, 
soit le même taux que pour le calcul des capitaux de prévoyance des bénéf iciaires de rentes. 

3.3 Réserve de fluctuation de valeurs 
3.3.1 But et niveau-objectif 
Comme pour toutes les institutions de prévoyance, la réserve de fluctuation de valeurs est destinée à 
compenser la f luctuation de valeur dans les dif férentes classes d'actifs et, pour une institution de 
corporation de droit public f inancée en capitalisation partielle, à lui permettre de suivre le plan de 
f inancement avec une plus grande probabilité et par conséquent avec une marge de sécurité 
nécessaire et suf f isante. 

Le niveau objectif  de la réserve de f luctuation de valeurs de la CPEV a été f ixé par le Conseil 
d'administration à 12.7% de la somme des engagements (à 100%). Ce taux est basé sur la méthode 
"value at risk" et correspond au niveau de sécurité de 97.5% visé par le Conseil d'administration. 

Il est donc important que la CPEV dispose d'une RFV suff isante tout au long de la projection ou que 
celle-ci soit augmentée progressivement si elle n'atteint pas au début le taux minimum f ixé d'entente 
avec l'expert. 

Au 31.12.2023, l'objectif de la réserve de fluctuation de valeurs est de CHF 2'695.3 mios. La RFV dont 
dispose la CPEV au 31.12.2023 (CHF 279.9 mios) représente donc 10.4% de son objectif. Le CADM a 
retenu que cette RFV devait atteindre au minimum 50% de son objectif  au plus tard après les 28 
années de projection. 

Dans le cadre de la simulation, et par analogie avec l'approche adoptée en 2022, la RFV est une 
résultante de l'écart entre le degré de couverture selon article 44 OPP2 (reflet de la situation f inancière 
de la CPEV) et le taux de couverture imposé par une croissance linéaire entre le 31.12.2023 et le 
31.12.2051.1. 

Le résultat graphique en page 7 illustre l'évolution de la RFV en pourcent de son objectif . 

Dans la simulation comme dans la pratique, la RFV découlera donc de la dif férence en f rancs entre la 
fortune disponible et la fortune nécessaire pour atteindre le taux de couverture donné selon le plan de 
f inancement. 

  

 
1 Note : afin de ne pas faire subir une diminution du taux de couverture à fin 2024 et fin 2025, le taux de couverture 
de ces deux années-là n'est pas encore linéarisé. Les valeurs sont imposées de sorte que le taux de couverture 
global augmente par rapport à l'année précédente et qu'il laisse apparaître une faible RFV. La véritable 
interpolation linéaire est ensuite réalisée entre le 31.12.2026/01.01.2027 et le 31.12.2051/01.01.2052 
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4. Résultats des projections  

4.1 Degré de couverture et taux de couverture 
L’évolution du taux de couverture global et du degré de couverture OPP2 se présente comme suit : 

 

Description des courbes 
Ligne pleine verte Évolution du taux de couverture global  
Ligne traitillée verte Taux de couverture global initial (déterminé au 01.01.2012) 
Ligne pleine bleue  Évolution du taux de couverture des assurés actifs. 
Ligne traitillée bleue  Taux de couverture initial des actifs (déterminé au 01.01.2012). 
Point rouge  Taux de couverture minimal qui doit être atteint par le chemin de 

recapitalisation. 
Ligne noire Degré de couverture selon article 44 OPP2 

Le taux de couverture globale et le taux de couverture des assurés actifs sont déterminés en ne tenant 
compte d’aucun « excédent » de fortune par rapport au plan de f inancement visé. 
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4.2 Evolution de la RFV 
La RFV exprimée en pourcent de son objectif  évolue comme suit : 

 

Ce graphique montre que le taux de la RFV est faible au 31.12.2023 et qu'il a encore tendance à 
diminuer au cours des deux premières années de simulation. Dès le changement de plan d'assurance 
au 31.12.2026/01.01.2027, la RFV ne cesse de croître et excède même (largement) son objectif . 

4.3 Premières constatations au sujet des résultats 
4.3.1 Atteinte du degré de couverture global de 80 % à fin 2051 
En appliquant le changement de plan prévu lors de la mise à jour du plan de financement (élévation de 
l'âge de retraite de deux ans) et compte tenu des nouvelles hypothèses retenues, la projection montre 
qu'en partant d'un taux de couverture de 68.4 % (ligne verte pleine) au 01.01.2024, le taux de 
couverture peut atteindre le taux de 80% imposé à fin 2051, respectant ainsi l'exigence de base de la 
Loi fédérale. Le degré de couverture atteint 97.6% et démontre que le taux de couverture peut 
ef fectivement être atteint puisqu'il apparaît une certaine marge sur le montant de la RFV lui permettant 
de jouer son rôle. 

Rappelons que la croissance du taux de couverture a été préalablement f ixée (croissance linéaire) et 
qu'ainsi la RFV dépasse largement le taux minimum de 50% de son objectif  dès le 
31.12.2026/01.01.2027, ce que démontre le graphique sous 4.2. 

4.3.2 Évolution du taux de couverture des assurés actifs 
Contrairement au taux de couverture global, le taux de couverture des assurés actifs n'est pas linéarisé 
entre le 31.12.2023 et le 31.12.2051. Il résulte de l'évolution théorique de la situation financière et de la 
répartition des engagements entre les assurés actifs et les bénéf iciaires de rentes. 
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Nous observons qu'en raison du changement de plan au 01.01.2027, le taux de couverture des assurés 
actifs subit d'abord une légère diminution (suite à l’augmentation des prestations de libre passage 
consécutive à l’adaptation des barèmes réglementaires) pour ensuite croître jusqu'à atteindre un taux 
de 59.3%. 

Si ce taux est repris dans les graphiques ci-dessus, force est de reconnaître que son évolution a une 
importance moindre et que la priorité doit incontestablement être mise sur l'évolution du taux de 
couverture global et sur l'obtention, à f in 2051, d'un taux de couverture de 80%. 

4.3.3 Taux de couverture inférieur à 75% en 2030 
Comme c’était déjà le cas dans le cadre du plan de f inancement "initial" de 2013 puis lors des trois 
mises à jour qui ont suivi (rapports d'octobre 2017, de mars 2018 et d'avril 2022), le taux de couverture 
au 01.01.2030 n’atteint pas le palier de 75% imposé par la LPP. Cela découle de la linéarisation 
adoptée.  

 Il s'agira donc de traiter ce point lors de la prochaine mise à jour du plan de f inancement, lorsque la 
CPEV tiendra compte, dans la simulation, du changement de plan d'assurance qui sera décidé 
prochainement avec le concours des partenaires sociaux. 
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5. Commentaires de l’expert 
Nos constatations sont basées sur les éléments suivants : 

 La Loi sur la Caisse de pensions de l'Etat de Vaud et le décret correspondant adoptés par le 
Grand Conseil dans sa séance du 18 juin 2013 ; 

 Le règlement des prestations de la CPEV en vigueur au 01.01.2024 ; 

 L’adaptation du taux de rente annuel (baisse à 1.5%) et l’élévation de l’âge de la retraite de 2 ans 
pour atteindre les pleins droits à partir du 01.01.2027 (changement de plan) ; 

 Le passage aux dernières bases techniques parues VZ 2020 (P2022) et le règlement pour les 
passifs de nature actuarielle entré en vigueur au 31.12.2022 ; 

 Les taux de couverture initiaux de 60.9 % pour le taux global et de 20.0 % pour le taux des actifs 
et les taux de couverture au 01.01.2024 de 68.4%, respectivement de 37.1% ; 

 La réserve de f luctuation de valeurs disponible de CHF 279.9 mios au 31.12.2023 ; 

 Les hypothèses "principales" validées par le Conseil d'administration portant notamment sur : 

– Un taux annuel de rendement net calculatoire de 3.5% ; 

– Un taux annuel d'indexation des salaires de 1.05 % ; 

– Une indexation des rentes en cours de 0 % ; 

– Une évolution annuelle de l'effectif des assurés actifs de +1.5% par année jusqu'en 2031 (y 
compris), puis de +1% jusqu'en 2041 et enf in de +0.75% jusqu'en 2051 ; 

 L'abaissement du taux technique employé pour les barèmes et l'élévation du taux technique 
employé pour l'établissement du bilan, dès le 31.12.2026/01.01.2027. 

5.1 Commentaires 
Sur la base de ce qui précède, nous pouvons faire les constatations suivantes : 

— En partant d'un taux de couverture de 68.4% au 01.01.2024, la CPEV peut présenter à cette date 
un taux de couverture global projeté de 80.0% en 2052, compte tenu des hypothèses reproduites 
de manière plus détaillée en annexe. Nous pouvons soutenir le plan de financement présenté dans 
ce document ; 

 Avec une RFV de CHF 279.9 mios 31.12.2023, la CPEV dispose certes d'une RFV que l'on peut 
qualif ier d'insuffisante et ce jusqu'au 31.12.2025. Dès le 31.12.2026, lors du changement de plan 
de prévoyance, le taux de la RFV excède 50% de son objectif tout au long de la projection. C'est 
donc le respect du taux de couverture au cours de ces deux prochaines années qui est f ragilisé 
et non l'évolution à moyen et long terme. 

 Le risque que le taux de couverture des actifs n’atteigne pas le taux de couverture initial est très 
faible voire nul. Si nous avons encore indiqué l'évolution de ce dernier dans le graphique qui 
illustre le chemin de recapitalisation, il sera sans doute possible d'y renoncer dans le cadre de la 
prochaine mise à jour du plan de f inancement qui intégrera la simulation du nouveau plan 
d'assurance qui sera prochainement discuté avec les partenaires sociaux. 

 Plus le temps s’écoule et plus le risque de se retrouver en situation de découvert technique (taux 
en dessous du taux initial) diminue. Il faudrait en ef fet réaliser une perte de près de 
CHF 1'872 mios au 31.12.2023 pour que tel soit le cas. 

 Les résultats montrent qu'à très court terme le maintien du plan actuel voit la situation f inancière 
se péjorer quelque peu mais aussi que le changement de plan qui avait été envisagé (plan As-
So), s'il devait être appliqué dès le 01.01.2027, conduirait à une recapitalisation allant bien au-
delà de l'exigence légale. Cela ne fait que conf irmer la nécessité d'aboutir à la déf inition d'un 
nouveau plan d'assurance. 
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Pour adopter ce plan de f inancement, le Conseil d'administration a déterminé les paramètres et les 
hypothèses de simulation en restant dans le cadre qui lui est donné par la Loi sur la CPEV. Ainsi, il a pu 
dif férer l'entrée en vigueur du changement de plan de prévoyance au 01.01.2027 grâce notamment au 
bon résultat obtenu sur les placements en 2023 mais aussi grâce à l'augmentation du taux de 
rendement moyen attendu et à l'adaptation du taux technique qui a pu en résulter. 
Les projections ont montré qu'il est nécessaire que le Conseil d'administration puisse f inaliser au plus 
vite, avec les partenaires sociaux, un nouveau plan d'assurance qui puisse répondre aux souhaits des 
partenaires sociaux tout en permettant à la CPEV d'atteindre un taux de couverture de 80% en 2052 
sans pour autant aller trop au-delà de l'objectif  légal de capitalisation. 
 

En notre qualité d'expert agréé de la CPEV, nous pouvons conclure que le plan de financement 
2024 est approprié et qu'il peut être approuvé par l'As-So. 

5.2 Chemin de recapitalisation 
Comme exposé précédemment, le chemin de recapitalisation a été établi sur la base d'une croissance 
linéaire entre le 31.12.2026 et le 31.12.2051. Les taux de couverture prennent les valeurs suivantes : 
 

Année 
(31.12) 

*  
TC global   

Année 
(31.12) TC global   

Année 
(31.12) TC global   

Année 
(31.12) TC global 

2012 65.7%  2022 68.0%  2032 72.1%  2042 76.3% 
2013 65.7%  2023 68.4%  2033 72.6%  2043 76.7% 
2014 65.8%  2024 68.6%  2034 73.0%  2044 77.1% 
2015 66.0%  2025 68.8%  2035 73.4%  2045 77.5% 
2016 66.2%  2026 69.7%  2036 73.8%  2046 77.9% 
2017 66.4%  2027 70.1%  2037 74.2%  2047 78.3% 
2018 66.7%  2028 70.5%  2038 74.6%  2048 78.8% 
2019 67.0%  2029 70.9%  2039 75.0%  2049 79.2% 
2020 67.3%  2030 71.3%  2040 75.5%  2050 79.6% 
2021 67.6%   2031 71.7%   2041 75.9%   2051 80.0% 

 
* en gras, les valeurs atteintes en fonction du plan de financement en cours  
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Annexes 
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 Annexe A 
Description des hypothèses prises en considération  
Nous reprenons ci-après les principales hypothèses utilisées dans les projections en apportant 
uniquement les commentaires qui nous semblent nécessaires. Rappelons que les hypothèses 
démographiques sont basées sur l'expérience et l'analyse de la gérante. La durée d'observation est 
suf f isamment longue pour que les résultats soient pertinents.  

Pour les besoins des projections, certaines données ont été lissées et/ou modélisées et les 
informations utilisées ont été communiquées à la gérante 

Rubrique Description 

Croissance de l'effectif 
des assurés actifs 

Croissance de l'effectif de +1.5% par année jusqu'en 2031 (y compris). 
Croissance de l'effectif de +1.0% par année de 2032 jusqu'en 2041 (y 
compris). 
Croissance de l'ef fectif  de +0.75% de 2042 jusqu'en 2051. 

Décès (actifs et 
pensionnés) 

Probabilités de décéder issues des tables VZ 2020 (P2022), sans 
majoration ni péjoration 
Adaptation des tables tous les 5 ans et pour la première fois au 
31.12.2027/01.01.2028 

Invalidité Probabilités de devenir invalide issues des tables VZ 2020, sans 
majoration ni péjoration 

Démissions Fréquence des démissions par sexe et âge selon les statistiques de la 
CPEV telles que fournies par la gérante pour la mise à jour du plan de 
f inancement 2022. 

Retraits EPL Fréquences pour les retraits pour l'encouragement à la propriété du 
logement et le divorce selon les statistiques de la CPEV. 
Les taux de retraits pour chaque âge varient entre 0.03% à 25 ans pour 
la valeur la plus faible et 2.62% à 37 ans pour la valeur la plus élevée. 

Affiliations Le nombre de nouvelles affiliations générées chaque année compense 
toutes les sorties (décès, invalidité, retraite et démissions) et fait évoluer 
l'ef fectif des assurés actifs conformément aux hypothèses concernant 
l'augmentation (ou la diminution) de l'ef fectif . 
Utilisation d'un modèle pour la distribution autour de valeurs moyennes 
par collectif  et par sexe, selon statistique fournies par la CPEV. 
L'apport de libre passage permet de racheter des années d'assurance 
et ainsi d'abaisser l'âge d'entrée théorique des nouveaux af f iliés. 

Evolution annuelle des 
salaires cotisants non 
due au 
renchérissement 

Taux de carrière selon l'âge et selon les échelons.  

Pour le calcul des rappels, il est admis que 15 % des augmentations de 
salaire concernant une promotion donnent lieu au paiement d'un rappel 
de cotisation 
Jusqu'à 51 ans, le salaire assuré correspond au salaire cotisant. Dès 
52 ans, le salaire assuré est calculé sur la base d'une moyenne des 
salaires cotisants depuis cet âge. 

Augmentation 
annuelle due à 
l'inflation  

1.05% par année. 
Ne conduit à aucune cotisation de rappel 

Départ en retraite La répartition des départs en retraite dif fère selon le collectif . Il est 
admis que les assurés partent en retraite avec leurs pleins droits (sans 
réduction de la rente de retraite).  
A partir de 2027, la durée pour atteindre les pleins droits augmente de 
deux ans. 
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Rubrique Description 

Pont AVS Les rentes pont AVS sont intégralement financées par l'employeur. Elles 
ne sont pas prises en compte dans les projections. 

Avance AVS Il est admis que 10% des assurés qui partent à la retraite avant l’âge de 
retraite AVS optent pour une avance AVS d'un montant égal à 60% de la 
rente maximale de l'AVS. Celle-ci est f inancée par une réduction de la 
rente de retraite 

Supplément 
temporaire en cas 
d'invalidité 

Pas pris en compte dans les projections 

Rente d'invalidité 
temporaire 

Charge de 0.2% des salaires cotisants prise en considération dès le 
01.01.2024 

Taux d'indexation des 
rentes en cours 

0 % 

Bases techniques VZ 2020 (projetées 2022) avec constitution régulière d'une provision pour 
tenir compte de l'évolution de la longévité. 
La provision augmente chaque année de 0.35% des capitaux de 
prévoyance des assurés actifs et des bénéf iciaires de rentes 
Lors du changement de bases techniques, les barèmes entrée/sortie des 
actifs sont également recalculés. Les probabilités de décéder sont 
adaptées pour la simulation du nombre de cas de décès 
 

Taux technique Pour les bénéf iciaires de rentes 
Les capitaux de prévoyance sont calculés avec un taux technique de 
2.5%. 
Une provision pour abaissement du taux technique est constituée de 
sorte que le taux technique soit de 2.0% jusqu'au 31.12.2025 y compris. 
Pour les actifs 
Maintien des barèmes calculés au taux technique de 3.25% jusqu’à f in 
2026 puis recalcul des barèmes avec un taux technique de 2.75%. 
Une provision pour abaissement du taux technique à 2.5% est constituée 
dès le 31.12.2026/01.01.2027. 
Globalement 
Le taux technique (implicite) au bilan est de 2.0% jusqu'au 31.12.2025 et 
de 2.5% dès le 31.12.2026. 

Taux annuel de 
rendement des 
capitaux 

Basé sur les attentes de rendement déterminés à l'aide d'un consultant 
en placement. Le taux est de 3.5% et il est constant durant toute la durée 
de projection. 

Frais de gestion Taux forfaitaire compris dans la cotisation 0.25 % des salaires assurés 
Participation des pensionnés aux frais de gestion par un chargement de 
0.5% sur le montant des rentes (et par conséquent sur leur valeur 
actuelle). 

Réserve de fluctuation 
de valeurs 

La dif férence en f rancs entre le taux de couverture global du plan de 
f inancement en cours et le degré de couverture selon article 44 OPP 2 
correspond à la réserve de f luctuation de valeurs (RFV). 
La RFV s’élève donc au départ à 279.9 mios ou 10.4% de son objectif . 
Le montant est ensuite adapté annuellement en fonction de la dif férence 
entre le degré de couverture et le taux de couverture global. 
La RFV est exprimée en pourcent de son objectif , ce dernier est f ixé à 
12.7% de la somme des engagements (à 100%) et n'est pas adapté au 
fur et à mesure que le taux de couverture augmente.  
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