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m Premier résultat annuel négatif de I'indice Credit Suisse des
caisses de pension depuis 2011

m Pertes importantes des actions

Rétrospective du marché

La croissance de I'économie mondiale s'est ralentie dans le

courant de I'année 2018, tandis que I'inflation est restée faible.

Les marchés mondiaux des actions ont perdu de la valeur au

dernier trimestre et se sont globalement repliés, dans un

contexte de volatilité nettement plus élevée. Les rendements des
principaux emprunts d’Etat se sont maintenus & un faible niveau.

Le dollar a connu une évolution plus solide que les autres

grandes monnaies en 2018, et les matieres premiéres ont

cléturé I'année en net repli.

m |a croissance économique mondiale était forte au début de
I'année 2018, mais la détérioration des enquétes écono-
miques et la dégradation des données de la production dans
de nombreux pays ont démontré un ralentissement dans le
courant de I'année. L'économie a mieux évolué aux Etats-Unis
que dans le reste du monde, la croissance étant soutenue par
les impulsions budgétaires et le secteur privé. L'inflation
sous-jacente était proche de la cible de 2% aux Etats-Unis.
Dans la zone euro également, la dynamique conjoncturelle a
nettement ralenti et I'inflation sous-jacente est restée modé-
rée. Les données de I'économie chinoise ont souligné un
ralentissement de la demande intérieure, notamment au
quatriéme trimestre 2018, en dépit des mesures de stimula-
tion. Dans différents pays émergents, la croissance a été
ralentie par des finances tendues, des tensions commerciales
et des turbulences de politique intérieure.

m |a politique monétaire a été plus restrictive en 2018. La
Réserve fédérale américaine (Fed) a relevé la fourchette cible
des taux directeurs en quatre étapes, & 2,256%—-2,5%. La
Banque centrale européenne (BCE) a interrompu son pro-
gramme d’achat d’obligations mais a laissé les taux d'intérét
inchangés. Les banques centrales d'autres pays développés
comme le Canada, la Grande-Bretagne, la Suede et la
Norvége ont relevé leurs taux directeurs. Dans certains pays
émergents tels que le Mexique et la Corée du Sud, les
banques centrales ont introduit un durcissement monétaire. Le
Brésil a fait exception, avec des taux directeurs plus faibles a
la fin de I'année qu'au début.

m |es actions mondiales ont progressé au cours des neuf

Les performances historiques et les scénarios de marché
financier ne constituent aucune garantie de résultats futurs.

premiers mois. Cependant, le quatrieme trimestre 2018 a été
marqué par un net recul en raison de la montée des inquié-
tudes a I'’égard de la croissance économique. Malgré I'amélio-
ration des bénéfices des entreprises aux Etats-Unis, les
actions mondiales ont globalement perdu plus de 8% en
2018, en raison notamment des conflits commerciaux et des
incertitudes politiques. Si I'on observe I'évolution des diffé-
rentes régions, les actions américaines et australiennes ont
enregistré une évolution positive tandis que celles des
marchés européens, japonais et émergents ont nettement
reculé. Sur le plan sectoriel, le secteur de la santé était le seul
a afficher des rendements positifs. En revanche, les valeurs
financiéres, les matiéres premieres, I'énergie et les valeurs
industrielles ont enregistré les plus mauvaises performances
en 2018. Laffaiblissement de la conjoncture mondiale,
I'aplatissement de la courbe des taux d'intérét américains, la
baisse des prix des matieres premiéres ainsi que les risques
politiques ont pesé sur ces secteurs. La volatilité des marchés
d’actions, qui se situait I'an dernier & un plancher historique
selon le Chicago Board Options Exchange Market Volatility
Index (VIX), a progressé en 2018. L'indice Credit Suisse
Hedge Fund a perdu plus de 3% en 2018.

Dans le domaine des placements a revenu fixe, les taux
d'intérét en dollars ont augmenté en 2018 du fait du resserre-
ment de la politique monétaire de la Fed. Au quatrieme
trimestre, des prévisions de croissance plus prudentes ont
entrainé une inversion de la courbe des taux en USD. Les
rendements en euros ont baissé et la courbe des taux en
francs suisses s'est accentuée. Les obligations internationales
a taux fixe avec couverture en francs suisses ont perdu plus
de 4%. En revanche, les emprunts suisses ont dégagé un
rendement de 0,07%. Les écarts de crédit se sont creusés.
Les emprunts des marchés émergents et les obligations
convertibles ont enregistré les plus mauvaises performances
en 2018.

Le billet vert a été I'une des grandes monnaies les plus
solides. Il a commencé a un faible niveau et profité de
I'aversion au risque généralisée et du durcissement de la
politique monétaire américaine dans le courant de I'année.
L'euro s’est apprécié en dépit de la réduction de I'assouplisse-
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ment quantitatif de la BCE. Le ralentissement de la croissance
et les risques politiques ont pesé sur la monnaie, en particulier
apres les élections en ltalie. Le franc suisse s'est déprécié au
cours de I'année par rapport au dollar, mais a progressé face
al'euro. La livre sterling s’est retrouvée sous pression en
2018, les incertitudes en rapport avec la sortie du Royaume-
Uni de I'UE ayant entrainé une détérioration du sentiment du
marché et une augmentation de la volatilité. La plupart des
monnaies des marchés émergents se sont affaiblies par
rapport au dollar, en particulier le peso argentin et la lire
turque. Le rouble russe, le real brésilien et le rand sud-africain
ont également perdu du terrain. Le peso mexicain a toutefois
assez bien résisté en 2018 face au dollar.

Pertes importantes pour I'indice Credit Suisse des caisses
de pension suisses au quatriéme trimestre 2018

Au cours du trimestre sous revue, I'indice des caisses de
pension a cédé 6,07 points (-3,50%), cléturant fin décembre
a un niveau de 166,96 points, sur une base de 100 points au
début de I'an 2000. Il en résulte une performance annuelle de
-3,20% pour 2018.

Apres un mauvais départ en termes de performance en 2018,
I'indice des caisses de pension a regagné un peu de terrain au
deuxieme trimestre et de nouveau légérement progressé au
troisieme. Au quatrieme trimestre, les caisses de pension
suisses ont cependant subi des pertes importantes.

Les mois d'octobre (-1,35%) et de décembre (-2,15%) ont
notamment contribué au résultat négatif (-3,50%). Novembre
a été le seul mois presque neutre, avec —0,04%.

m Le Credit Suisse Commodities Benchmark a cléturé I'année
avec un rendement négatif de plus de 11 % apres avoir
progressé en début d'année. Le secteur de I'énergie s’est
montré le plus positif durant les trois premiers trimestres,
avant toutefois de s’effondrer au quatrieme en raison de la
baisse des prix du pétrole et du gaz. Les incertitudes concer-
nant la demande ainsi qu’une offre supérieure aux attentes
ont contribué a ce ralentissement. Seuls les métaux indus-
triels, qui réagissent de maniere particuliérement sensible a la
croissance et a la politique commerciale, ont encore moins
bien évolué sur I'ensemble de I'année sous revue. De méme,
les métaux précieux ont enregistré une faible performance et
les prix agricoles ont cédé du terrain.

m La majeure partie de la performance négative au quatriéme
trimestre est liée aux actions. Les actions suisses et
étrangéres ont dégagé des contributions respectives au
rendement de —1,41% et -2,23%.

m Parmi les obligations, la tendance était légerement positive.
Avec une contribution totale de 0,19%, elles ont empéché
d’enregistrer un résultat encore plus défavorable.

m Les placements immobiliers ont également affiché une légére
influence positive (0,11%), toutefois effacée par le recul des
placements alternatifs (-0,10%).

m Les hypotheques n'ont eu qu'une faible incidence sur le
résultat global.

Tableau 1: Contribution a la performance (trimestrielle)

Indice Credit Suisse des caisses de pension suisses 1.1.2018-31.12.2018

T118
Liquidités -0,02%
Obligations CHF -0,15%
Obligations ME -0,05%
Actions suisses -0,65%
Actions étrangeres -0,47%
Placements alternatifs -0,01%
Immobilier 0,03%
Hypotheques 0,00%
Autres -0,01%
Total -1,33%

T2 18 T3 18 T4 18 2018
-0,13% 0,05% -0,02% -0,13%
-0,06% -0,13% 0,16% -0,17%

0,01% -0,12% 0,03% -0,13%

0,22% 0,54% -1,41% -1,32%

0,64% 0,39% -2,23% -1,70%

0,05% -0,01% -0,10% -0,08%

0,156% 0,07% 0,11% 0,36%

0,00% -0,01% 0,02% 0,02%
-0,03% 0,03% -0,05% -0,05%

0,85% 0,80% -3,50% -3,20%

Le calcul de I'indice Credit Suisse des caisses de pension suisses se base sur les performances brutes équipondérées réalisées (avant déduction des frais de gestion)
par les institutions de prévoyance suisses dont les valeurs patrimoniales sont conservées auprés du Credit Suisse dans le cadre d’un global custody. En revanche, la
gestion de fortune et I'activité de conseil sont effectuées par les caisses de pension elles-mémes ou par des tiers. En sa qualité de global custodian, le Credit Suisse

n’exerce aucune influence sur la performance de ces institutions.

Les performances historiques et les scénarios de marché
financier ne constituent aucune garantie de résultats futurs.
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Lindice Credit Suisse des caisses de pension suisses

nettement inférieur au taux d’intérét minimum LPP

m |'indice du taux d'intérét minimum LPP (depuis le 1¢ janvier
2017 a 1% p.a.) a progressé de 0,38 point (soit 0,256%) au
cours du trimestre sous revue, a 153,62 points (également
sur une base de 100 points au début de I'année 2000). Au
quatriéme trimestre 2018, le rendement de I'indice Credit
Suisse des caisses de pension suisses est donc inférieur de

~3,75% 4 I'objectif LPP.

m |indice Credit Suisse des caisses de pension suisses (depuis
le 1¢" janvier 2000) affiche un rendement annualisé de 2,73%
au 31 décembre 2018, tandis que la rémunération minimale

LPP annualisée s'inscrit a 2,29%.

m Ce sont a nouveau les caisses de pension dont la fortune de

placement se situe entre 150 mio. et 500 mio. CHF qui

enregistrent au 31 décembre 2018 le plus haut rendement
annualisé (depuis le 1¢ janvier 2000), soit 2,93%.

Graphique 1:
Performance par segments de tailles des caisses de pension

Rémunération LPP

jusqu’au 31.12.2002 4,00%
9 3 partir du 01.01.2003 3,25%
160 a partir du 01.01.2004 2,25%
a partir du 01.01.2005 2,50%
10 a partir du 01.01.2008 2,756%
120 & partir du 01.01.2009 2,00%
100 a partir du 01.01.2012 1,50%
a partir du 01.01.2014 1,75%
80 a partir du 01.01.2016 1,25%
2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2018 depuis le 01.01.2017 1,00%
— Caisses de pension 150-500 mio. CHF — Caisses de pension < 150 mio. CHF
— Caisses de pension 500 mio.—1 mrd CHF Caisses de pension > 1 mrd CHF
— Indice Credit Suisse des caisses de pension suisses — Rémunération LPP
Echelle: niveau de I'indice
Tableau 2: Indice 2014-2018
Janv. Févr. Mars Avr. Mai Juin Juil. Aot Sept. Oct. Nov. Déc.
2014 141,63 143,11 143,80 144,68 146,55 146,91 147,27 149,01 149,32 150,06 151,64 162,23
2015 149,45 163,64 164,563 164,71 164,561 161,98 164,82 161,40 149,99 164,04 165,64 163,67
2016 162,24 161,26 162,92 164,35 166,35 165,97 167,73 168,65 168,62 167,48 167,73 169,63
2017 160,03 162,97 164,03 165,65 166,57 165,92 167,78 167,87 168,95 170,97 171,22 172,48
2018 172,42 170,25 170,20 172,40 171,44 171,65 173,73 172,82 173,03 170,69 170,63 166,96
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Tableau 3: Rendements mensuels 2014-2018

Janv. Fév. Mars Avr. Mai Juin Juil. Aot Sept. Oct. Nov. Déc. Rendements
annuel
2014 0,16% 1,12% 0,48% 0,61% 1,29% 0,25% 0,24% 1,18% 0,21% 0,50% 1,05% 0,38% 7,73%
2015 -1,83% 2,74% 0,64% 0,12% -0,13% -1,64% 1,87% —221% -0,93% 2,70% 0,97% -1,20% 0,95%
2016 -0,94% -0,64% 1,10% 0,94% 1,29% -0,24% 1,13% 0,58% -0,01% -0,72% 0,16% 1,20% 3,87%
2017 0,26% 1,83% 0,65% 0,99% 0,55% -0,39% 1,12% 0,06% 0,64% 1,20% 0,14% 0,74% 8,05%
2018 -0,04% -1,26% -0,03% 1,29% -0,55% 0,12% 1,21% -0,52% 0,12% -1,35% -0,04% -2,15% -3,20%
Tableau 4: Performance par segments de tailles des caisses de pension 2018
Janv. Févr. Mars Avr. Mai Juin Juil. Aot Sept. Oct. Nov. Déc. 2018
Indice Credit Suisse -0,04% -126% -0,03% 1,29% -0,65% 0,12% 1,21% -0,62% 0,12% -1,356% -0,04% -2,15% -3,20%
des caisses de
pension suisses
Caisses de pension 0,11% -1,25% -0,09% 1,25% -0,42% 0,08% 1,13% -0,44% 0,21% -1,40% 0,01% -2,10% -2,92%
> CHF 1 mrd
Caisses de pension 0,07% -1,13% -0,03% 1,04% -0,35% 0,16% 1,12% -0,34% 0,04% -1,32% 0,04% -1,95% -2,68%
CHF 500 mio.
almrd
Caisses de pension -0,04% -1,25% -0,10% 1,25% -053% 0,15% 1,20% -0,561% 0,06% -1,31% 0,01% -2,08% -3,14%
CHF 150-500 mio.
Caisses de pension -0,15% -1,31% 0,09% 1,44% -0,72% 0,09% 1,30% -0,64% 0,15% -1,38% -0,15% -2,31% -3,58%
< CHF 150 mio.

Tableau 5: Performance annualisée
1.1.2000-31.12.2018

Performance annualisée depuis le 01.01.2000

Indice Credit Suisse des caisses de pension suisses
Rémunération LPP

Caisses de pension > CHF 1 mrd

Caisses de pension CHF 500 mio. a 1 mrd

Caisses de pension CHF 150-500 mio.

Caisses de pension < CHF 150 mio.

Les performances historiques et les scénarios de marché
financier ne constituent aucune garantie de résultats futurs.
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Performance
par classes d'actifs

Rendements mensuels

Tableau 6: Indice Credit Suisse des caisses de pension suisses 2018

Janv. Févr. Mars Avr. Mai Juin Juil. Aot Sept. Oct. Nowv. Déc. 2018

Liquidités 097% -0,15% 0,37% 0,23% -0,30% 0,12% -0,26% 592% -0,08% 0,28% -0,19% 0,25% 7,22%
Obligations CHF -0,64% -0,22% 0,32% -0,42% 0,31% -0,16% -0,23% 0,30% -0,51% -0,15% 0,03% 0,58% -0,80%
Obligations ME -1,85% 023% 1,30% 1,20% -1,82% 0,19% 0,31% -2,31% 0,72% 0,82% -0,16% -0,18% -1,63%
Actions suisses 0,10% -4,03% -0,64% 331% -3,12% 1,32% 481% -1,09% 0,19% -2,34% -1,46% -6,36% -9,41%
Actions étrangeéres 1,11% -2,73% -0,78% 3,96% -0,61% 017% 2,47% -1,45% 1,11% -526% 1,02% -7,87% -9,06%
Placements alternatifs -0,29% -0,21% 0,34% 1,51% -0,62% -0,22% 0,06% -0,92% 0,61% 0,13% -0,83% -1,00% -1,46%
Immobilier -0,23% -0,21% 0,33% 0,56% -0,02% -0,01% 0,64% -0,34% -0,11% 0,24% 0,06% 0,06% 0,98%
Hypotheques -0,27% 0,03% 0,18% -0,11% 0,22% 0,00% -0,14% 0,23% -0,22% 0,09% 0,14% 0,28% 0,44%
Autres 0,09% -0,20% 0,06% -091% 0,29% -0,563% 1,12% 0,66% -0,563% -2,54% 0,33% 0,14% -2,05%
Total -0,04% -1,26% -0,03% 1,29% -0,55% 0,12% 1,21% -0,52% 0,12% -1,35% -0,04% -2,15% -3,20%
Tableau 7: Indices de référence pour les douze derniers mois
1.1.2018-31.12.2018

Janv. 18 Févr. 18 Mars 18 Avr. 18 Mai 18 Juin 18 Juil. 18 Aot 18 Sept. 18 Oct. 18 Nov. 18 Déc. 18 2018
Obligations CHF -0,74% 0,09% 0,33% -0,48% 0,69% -0,15% -0,47% 0,57% -0,656% 0,12% 0,23% 0,63% 0,15%
SBI AAA-BBB 1-15Y
(MR
Obligations ME -347% 0,76% 2,41% 1,72% -1,44% 0,55% -0,46% -2,21% 0,13% 1,83% -0,34% 0,64% -0,05%
Bloomberg Barclays
Global Aggr. (TR)
Actions suisses -0,18% -4,46% -0,67% 3,29% -3,42% 1,60% 5,53% -1,46% 0,63% -1,59% -0,89% -6,74% -8,57%
SPI (TR)
Actions étrangeres 0,81% -2,55% -0,84% 4,40% -0,48% 0,42% 2,62% -154% 1,45% -4,83% 0,83% -8,35% -8,38%
MSCI AC World ex
Switzerland (NR)
Immobilier direct/ 0,34% 032% 0,34% 033% 033% 034% 035% 043% 051% 032% 035% 081% 4,88%
fondations de placement
Immo-Index CAFP
(Suisse) (TR)
Fonds immobiliers -0,97% -1,09% 021% 0,62% -1,47% 0,10% 181% -233% -1,27% 0,46% -158% 0,14% -532%
SXI Real Estate Funds (TR)
Les performances hlstorlques et les scénarios de marché Indice Credit Suisse des caisses de pension suisses 6/15
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Rendement négatif au quatrieme trimestre, fortement
influencé par les actions
m |es actions étrangéres ont enregistré le rendement le plus Graphique 2:
négatif pendant le trimeste sous revue (-11,82 %), mais Camale g anilouiions 2075
restent devant le MSCI AC World ex Switzerland (NR) a
-12,05%

m |es actions suisses sont négatives au quatrieme trimestre l-.

(-9,88%), et derriere I'indice de référence SPI (TR) a -9,05%

m |es obligations en CHF affichent un rendement trimestriel de
0,46%, soit 0,52% de moins que le SBI AAA-BBB 1-156Y

(TR).

m Rendement trimestriel de 0,47 % pour les obligations en ME,
nettement au-dessous du Bloomberg Barclays Global Aggr.
(TR), 22,13%.

m Performance positive de I'immobilier (+0,36%) et légere
surperformance face a I'indice de référence a +0,11% (50%

CAFP et 50% SXI Real Estate Funds Broad [TR]). I Liquidités I Placements alternatifs

-00% |-0,5% |-1,0% |-15% |-02% |25% |-3,0% -3,5% -4,0%

Lo " C " Obligations CHF Immobilier
m Rendement légerement positif des liquidités (positions de Obligations ME Hypotheques

trésorerie, opérations & terme sur devises pour couvrir des P — AiES
risques de change) a 0,34 % Actions étrangéres Total

Echelle: pourcentage (%)

Les performances historiques et les scénarios de marché
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Positions

rendement/risque

Droite sur cinq ans - le rendement annualisé diminue

pendant le trimestre sous revue, tandis que le risque

annualisé augmente

® La moyenne non pondérée des rendements annualisés a cédé
1,07 point de pourcentage au quatrieme trimestre 2018 par
rapport au troisieme trimestre, pour s'établir a 3,39% avec un
risque en hausse (3,90%).

m |e ratio de Sharpe s’est donc détérioré, de 1,39 au troisieme
trimestre 2018 a 1,05 au quatriéme trimestre.

m Les caisses de pension de taille moyenne (de 500 mio. CHF
a 1 mrd) affichent toujours le meilleur rapport rendement/
risque (ratio de Sharpe de 1,26).

m Les caisses de pension affichant un volume de placement de
plus de 1 mrd de CHF présentent les rendements médians les
plus élevés a 3,59%, avec une grande hétérogénéité de distri-
bution des rendements au sein de ce groupe.

m Les caisses de pension avec un volume de placement situé

Graphique 3:

Analyse du risque et du rendement annualisés; analyse quinquennale,

résultats mensuels de janvier 2014 a décembre 2018

8

7

entre 500 mio. CHF et 1 mrd CHF affichent la plus faible 0 1 2 3 4 5 6 7
médiane (3,24 %), alors que la distribution des rendements
au sein de ce groupe est la plus resserrée. Axe X: risque annualisé en pourcent (%)
Axe Y: rendement annualisé en pourcent (%)
A : 4etrimestre 2018
Tableau 8: Indicateurs rendement/risque
1.1.2014-31.12.2018
Risque Rendement Ratio de Sharpe
Indice Credit Suisse des caisses de pension suisses 3,90% 3,39% 1,05
Caisses de pension > CHF 1 mrd 3,87% 3,49% 1,11
Caisses de pension CHF 500 mio. a 1 mrd 3,19% 3,43% 1,26
Caisses de pension CHF 150-500 mio. 3,67% 3,37% 1,10
Caisses de pension < CHF 150 mio. 4,23% 3,37% 0,95
Tableau 9: Fourchettes de rendement
1.1.2014-31.12.2018
Minimum 1¢" quartile Médiane 3¢ quartile Maximum
Indice Credit Suisse des caisses de pension suisses 0,77% 3,02% 3,41% 3,74% 5,76%
Caisses de pension > CHF 1 mrd 1,93% 3,40% 3,59% 3,86% 4,61%
Caisses de pension CHF 500 mio. & 1 mrd 2,95% 3,01% 3,24% 3,86% 4,10%
Caisses de pension CHF 150-500 mio. 0,77% 3,09% 3,38% 3,63% 5,76%
Caisses de pension < CHF 150 mio. 1,98% 2,96% 3,39% 3,69% 4,82%

Remarque: le ratio de Sharpe mesure le risque en mettant en relation la volatilité et le rendement excédentaire d'instruments financiers par rapport au taux d’intérét sans risque.

Les graphiques risque/rendement présentent une évolution sur cing ans. Seuls sont pris en compte les portefeuilles ayant figuré dans I'indice durant toute la période considérée.
Les portefeuilles constitués par exemple le 1¢ janvier 2015 ne sont pas pris en compte dans I'observation sur cing ans (1.1.2014-31.12.2018).

Les performances historiques et les scénarios de marché
financier ne constituent aucune garantie de résultats futurs.
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Allocation d’actifs

Recul de I’allocation en actions

m On releve un recul des actions étrangeres (-1,77% a 16,96%)
et suisses (-1,49% a 12,73%). La plus forte progression est
le fait des obligations en CHF (+1,09% a 25,09%). Les autres

catégories de placement ont elles aussi progressé, parfois
dans une mesure relativement importante.

- Liquidités +1,00% a 5,39%

— Immobilier +0,91% a 23,74%

- Autres placements +0,11% a 1,17%

- Hypothéques +0,06% a 2,28%

— Placements alternatifs +0,04% a 6,05%
- Obligations en ME +0,03% a 6,58%

Les performances historiques et les scénarios de marché
financier ne constituent aucune garantie de résultats futurs.

Graphique 4:
Répartition de I'allocation d'actifs
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Graphique 5:
Allocation d'actifs sur les huit demiers trimestres
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Echelle: pourcentage (%) 0 -
T117 T217 1317 T417 T118 1218 7318 T418
B Liquidités 4,33% 5,05% 4,98% 5,25% 5,22% 4,62% 4,39% 5,39%
B Obligations CHF 24,05% 23,93% 23,76% 23,87% 24,34% 24,15% 24,00% 25,09%
B Obligations ME 6,92% 7,00% 7,01% 6,82% 6,93% 6,66% 6,55% 6,58%
Actions suisses 13,78% 13,69% 13,78% 14,51% 13,88% 13,85% 14,22% 12,73%
Actions étrangeres 18,563% 18,19% 18,46% 19,24% 18,63% 18,58% 18,73% 16,96%
B Placements alternatifs 6,15% 6,15% 5,96% 5,71% 5,89% 6,04% 6,01% 6,05%
B Immobilier 93,06% 23,14% 292,82% 22,02% 22,40% 292,84% 292,83% 23,74%
W Hypotheques 2,10% 2,12% 2,10% 2,09% 2,21% 2,11% 2,22% 2,28%
Autres 1,06% 0,73% 1,15% 0,49% 0,60% 1,14% 1,06% 1,17%
Les peﬁormances historiques et les scénarios de marché Indice Credit Suisse des caisses de pension suisses 10/15
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Hausse de I'immobilier m Toutes les autres catégories ont gagné entre 0,03% et 0,14%.

= Alafin du quatriéme trimestre 2018, la part générale de Immobilier direct en CHF +0,14% & 9,31%, immobilier indirect
I'immobilier avait progressé (+0,91% & 23,74%). en ME +0,08% a 1,30% et immobilier direct en ME +0,03% a
0,19%.

m |es placements immobiliers indirects en CHF, en particulier, ont
nettement augmenté (+0,66% a 12,94%).

Graphique 6:
Allocation immobiliere sur les huit derniers trimestres
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Echelle: pourcentage (%) 0

T117 1217 T317 T417 T118 7218 7318 T418
B Immobilier étranger indirect 0,96% 0,97% 1,01% 0,92% 0,92% 1,29% 1,22% 1,30%
B Immobilier étranger direct 0,32% 0,34% 0,33% 0,15% 0,16% 0,17% 0,16% 0,19%
M Immobilier suisse indirect 12,15% 12,13% 11,85% 11,87% 12,00% 12,19% 12,28% 12,94%
Immobilier suisse direct 9,63% 9,70% 9,63% 9,09% 9,33% 9,19% 9,17% 9,31%
Total 23,06% 23,14% 22,82% 22,02% 22,40% 22,84% 22,83% 23,74%

Les performances historiques et les scénarios de marché
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Légere progression de la part des placements alternatifs m | a part des matiéres premieres a légerement diminué
m |a part des placements alternatifs a Iégérement augmenté par (-0,04% a2,26%).
rapport au trimestre précédent (+0,04 point de pourcentage pour
s'établir a 6,00%).

m |'accroissement le plus marqué concerne le private equity
(+0,08 point de pourcentage pour s'établir a 1,17%).

m La part des hedge funds n'a que marginalement évolué, avec
+0,01% a2,63%

Graphique 7:
Allocation des placements alternatifs sur les huit derniers trimestres
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Echelle: pourcentage (%) 0

T117 T217 T317 T417 T118 T218 T3 18 T418

B Hedge funds 2,75% 2,85% 2,70% 2,34% 2,46% 2,66% 2,62% 2,63%
B Private equity 1,01% 1,03% 0,99% 0,81% 0,80% 1,08% 1,09% 1,17%
B Matieres premiéres 2,38% 2,28% 2,27% 2,56% 2,62% 2,30% 2,30% 2,26%
Duration modifiée entre 500 mio. CHF et 1 mrd CHF affichent la duration
m | a duration modifiée de I'indice global a encore baissé durant modifiée la plus élevée a fin décembre 2018, a 6,36.

g(;igu(%tri sogs5gavue et i inst;:ritQaO51,§>3 au 31 décembre m | a duration modifiée la plus faible, & 5,16 fin décembre 2018,
contre 9,56 en septembre ' est celle des caisses de pension avec une fortune de
m |es caisses de pension avec une fortune de placement située placement supérieure & 1 mrd CHF.

Tableau 10: Duration modifiée 2018

Janv. Févr. Mars Avr. Mai Juin Juil. Aot Sept. Oct. Nov. Déc.
Indice Credit Suisse 5,93 5,88 5,86 5,65 5,67 5,65 5,61 5,60 5,58 55 5,561 5,63
des caisses de pension suisses
Caisses de pension 6,04 6,03 6,13 5,78 5,75 5,73 5,66 5,66 5,64 5,25 5,1 5,16
> CHF 1 mrd
Caisses de pension 6,39 6,37 6,32 6,25 6,28 6,32 6,11 6,10 6,18 6,22 6,35 6,36
CHF 500 mio. a 1 mrd
Caisses de pension 5,78 5,72 5,62 5,63 5,59 5,56 5,69 5,69 5,64 5,64 5,67 5,6
CHF 150-500 mio.
Caisses de pension < CHF 150 mio. 5,93 5,87 5,86 5,56 5,54 5,65 5,45 5,44 5,43 5,4 5,41 5,4

Remarque: la duration modifiée représente la sensibilité directe (en%) du cours de I'obligation & une évolution de 1% du taux du marché. Lors du calcul de la duration modifiée, seuls les
investissements directs en obligations sont pris en compte (hors placements collectifs).

Les performances historiques et les scénarios de marché
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Allocation des monnaies

Report sur le franc suisse au quatrieme trimestre 2018 m Les autres monnaies enregistrent essentiellement des reculs
m Durant le trimestre en cours, on reléve un rééquilibrage en en faveur des monnaies principales :

faveur du franc suisse a 79,31% (+1,40%).
- JPY (-0,01% a0,36%)

GBP (+0,03% 4 0,32%)
USD (+0,51% 4 5,25%)
EUR (+0,18% 4 2,68%)
Autres (-1,756% a 12,44%)

Graphique 8:
Allocation des monnaies sur les huit derniers trimestres
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Echelle: pourcentage (%) 0
T117 T217 T317 T4 17 T118 T2 18 T318 T418
B CHF 76,17% 76,68% 76,49% 77,13% 77,52% 76,47% 77,91% 79,31%
W EUR 3,33% 3,34% 3,47% 3,24% 3,19% 2,97% 2,60% 2,68%
W USD 7,20% 6,93% 6,86% 6,28% 6,09% 5,73% 4,74% 5,25%
GBP 0,44% 0,46% 0,44% 0,44% 0,42% 0,43% 0,29% 0,32%
m JPY 0,44% 0,47% 0,47% 0,62% 0,50% 0,48% 0,37% 0,36%
Autres 12,42% 12,12% 12,27% 12,45% 12,28% 13,92% 14,19% 12,44%

Tableau 11: Cours de change par rapport au CHF 2018

Janv. Févr. Mars Avr. Mai Juin Juil. Aot Sept. Oct. Now. Déc. 2018
EUR -1,04% -047%  2,18% 1,556% —4,05% 1,02% -0,08% -2,86% 083% 0,46% -0,72% -0,40% -3,69%
usb -4,61% 1,66% 1,33%  3,37% -0,69% 1,00% -0,30% -2,31% 1,00%  2,98% -0,65% -1,36% 1,16%
GBP 028% -150%  3,16% 1,60% -4,06% 021% -094% -3,21% 1,34%  090% -0,80% -153% -4,76%
JPY -1,65%  4,00% 1,67% 047%  003% -093% -1,34% -138% -1,40% 3,66% -126% 206%  3,84%

Le traitement fiscal dépend des circonstances particuliéres a chaque client et peut changer au fil du temps. Le Credit Suisse ne propose pas de conseil fiscal. Les aspects fiscaux n'ont pas
été pris en compte lors du calcul du rendement.

Source des données: Credit Suisse, sauf mention contraire
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risque de dépréciation par rapport a la monnaie de référence de I'investisseur. Les actions sont soumises aux lois du marché et donc sujettes a des fluctua-
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autres risques suivants: (1) perte de la totalité ou d'une partie substantielle du placement de I'investisseur, (ii) incitations pour les gestionnaires de portefeuille a
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