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Chiffres clés

75,8 %
Degré de couverture

8,6 %
Performance nette

2,5 %
Taux technique

(2,0 % en tenant compte 
des provisions)

15,5 Mia
Fortune au bilan (CHF)

39’933
Assuré-e-s actifs-ves

20’379
Pensionné-e-s

1,96
Ratio

actifs / pensionnés (%)

63,3 %
Niveau de réserve de 
fluctuation de valeur

(en % de l'objectif fixé)
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Si le quotidien des personnes assurées auprès de la CPEV a encore été entravé par la pandémie COVID-19 
en 2021, les placements de notre caisse de pensions ont pour leur part connu un très bon exercice. 
Ce résultat positif et ceux obtenus depuis la dernière mise à jour du plan de financement en 2017 / 2018 
ont amélioré la situation financière de la CPEV. C’est sur ces bases favorables que notre Conseil 
d’administration a ajusté, cinq ans plus tard comme le droit fédéral l’exige, le plan de financement soumis 
à la validation de l’Autorité de surveillance LPP et des fondations de Suisse occidentale (As-So). A l’heure 
actuelle, même si l’adaptation du plan de prévoyance peut être reportée, elle reste néanmoins nécessaire, 
selon notre expert agréé, pour atteindre l’objectif légal d’un degré de couverture de 80 % des engage-
ments en 2052.

Message du Conseil d'administration

Du point de vue de ses effectifs, la CPEV poursuit sa 
croissance, puisqu’elle a dépassé en 2021 le seuil de 
soixante mille assurés. Mais la tendance augmentant 
la part de retraités par rapport aux actifs se maintient 
comme attendu. Le ratio actifs/pensionnés, inférieur à 
deux, s’éloigne année après année de ce niveau. Dès lors, 
proportionnellement, le financement en capitalisation 
partielle de notre institution de prévoyance par les cotisa-
tions perd peu à peu de son impact et renforce le besoin 
d’une bonne performance des placements.

Encore marquées par des taux d’intérêt très bas, les 
obligations suisses et étrangères ont à nouveau déçu 
en 2021. Bien heureusement, les marchés des actions 
suisses et étrangères, qui constituent une part importante 
de l’allocation des placements, ont quant à eux connu 
une évolution très réjouissante. Et les placements privés  
(« private equity ») effectués de longue date ont grande-
ment contribué à la très bonne performance globale de 
l’exercice. Enfin, le parc immobilier de la CPEV continue à 
lui assurer année après année un rendement appréciable.

Notre Conseil d’administration doit bien entendu veiller 
au caractère responsable des investissements de la CPEV, 
sous l’angle de l’environnement, du social et de la gou-
vernance (critères ESG). Cette approche est suivie aussi 
bien dans les placements en valeurs mobilières que dans 
la gestion des immeubles. Les bonnes pratiques de notre 
institution de prévoyance en matière environnementale 
sont reconnues par le WWF et par Alliance climatique. 
Il s’agit de concilier autant que possible la performance 
des placements et le respect des critères ESG.

Comme il l’avait annoncé, le Conseil d’administration a 
consulté en 2021 les associations de personnel et syndi-
cats et le Conseil d’Etat, à propos de l’actualisation du plan 
de financement de la Caisse. Dans ce cadre, il faut tenir 
compte de l’évolution de la situation financière de celle-ci 
depuis la dernière mise à jour de 2017/2018 et s’appuyer 
sur des prévisions raisonnables de ce que l’avenir nous 
réserve. Tout bien considéré, il s’avère qu’en reportant 
de deux ans les mesures touchant le plan de prévoyance 
prévues jusqu’ici au 1er janvier 2023, l’objectif légal d’un 
degré de couverture de 80% devrait être atteint en 2052, 
selon les dernières projections.

Soucieux de préserver des prestations aussi bonnes 
que possibles pour les assurés de la CPEV, le Conseil 
d’administration a dès lors décidé de soumettre à l’As-So 
un plan de financement actualisé comportant ce report au 
1er janvier 2025 de l’entrée en vigueur de mesures touchant 
le plan de prévoyance. Dans l’intervalle, nous remettrons 
l’ouvrage sur le métier et nous adresserons à nouveau aux 
représentants des employeurs et des assurés. Car si les 
prévisions des spécialistes se confirment, seul un finance-
ment supplémentaire permettra alors d’éviter, encore une 
fois, de recourir à ces mesures pour équilibrer financière-
ment notre institution de prévoyance à très long terme.

Les membres du Conseil d’administration sont donc 
appelés, paradoxalement, à prendre en considération sans 
relâche l’évolution à court terme de la situation finan-
cière de la Caisse, pour vérifier à intervalles rapprochés la 
viabilité de celle-ci, à un horizon temporel éloigné d’une 
trentaine d’années. Avec l’appui efficace de Retraites 
Populaires, gérante de la CPEV, et de spécialistes externes, 
nous continuerons à relever ce défi, consistant à concilier 
les attentes des assurés, la sécurité financière de la caisse 
de pensions et les préoccupations environnementales, 
sociales et de gouvernance en matière de placements.

Pour le Conseil d'administration,

	 Michèle Mottu Stella	 Yves Froidevaux 
	 Présidente	 Vice-président
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Bilan au 31 décembre
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Compte d‘exploitation
(en CHF)
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Compte d‘exploitation (suite)
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Attestation de l'expert de la Caisse

 

Aon Suisse SA 
Avenue Edouard-Dubois 20  |  2000 Neuchâtel 
 
 

 
 

Attestation d'expert 
Caisse de pensions de l'Etat de Vaud 

La Caisse de pensions de l'Etat de Vaud (ci-après: CPEV) est une institution de prévoyance de 
corporations de droit public qui applique le principe de la capitalisation partielle conformément à l'article 
72a LPP. L'Autorité de surveillance LPP et des fondations de Suisse occidentale a confirmé en date du 
26 juin 2018 que la CPEV pouvait poursuivre sa gestion selon ce principe de capitalisation partielle. 

Les responsables de la CPEV nous ont mandatés en notre qualité d'expert en matière de prévoyance 
professionnelle pour établir la présente attestation sur la situation financière au 31.12.2021. Nous 
attestons que nous sommes indépendants au sens de l'article 40 OPP2, ainsi que selon la directive  
D-03/2013 de la Commission de Haute Surveillance (CHS-PP). Nous remplissons les conditions de 
l'article 52d LPP et sommes agréés par la CHS-PP. Nous avons formé notre appréciation en toute 
objectivité. 

Engagements de prévoyance 
La CPEV détermine ses engagements de prévoyance selon des principes reconnus. Les bases 
techniques employées sont les bases VZ 2020 (2022) au taux technique de 2.0% (par le biais de 
provisions pour abaissement du taux technique). Au 31.12.2021, les paramètres techniques sont 
appropriés. 

Taux de couverture initiaux – Respect du plan de financement  
Au 31.12.2021, les taux de couverture sont supérieurs aux taux initiaux et ils respectent ceux prévus par 
le chemin de recapitalisation. 

Réserve de fluctuation de valeurs 
Les dispositions légales autorisent la constitution de réserve de fluctuation de valeurs lorsqu'à la date du 
bilan, le degré de couverture selon article 44 alinéa 1 OPP2 est supérieur à l'objectif de couverture fixé 
dans le plan de financement (67.6% au 31.12.2021). 

La CPEV peut constituer une réserve de fluctuation de valeurs qui représente 12.2% des engagements 
capitalisés à hauteur de 67.6% (ou 10.8% de la somme des actifs au bilan). 

Attestation de l'expert  
Au 31.12.2021, la situation financière de la CPEV présente : 

- un degré de couverture selon l'article 44 alinéa 1 OPP2 de 75.8 % ; 
- un taux de couverture global conforme au plan de financement de 67.6 % ; 
- une réserve de fluctuation de valeurs de CHF1'669'668'848.-. 

Sur la base de ce qui précède, nous pouvons attester qu'au 31.12.2021:  
- le taux de couverture global est supérieur au taux de couverture initial et qu'il correspond à 

l'objectif fixé par le plan de financement ; 
- le taux de couverture des assurés actifs est supérieur au taux de couverture initial fixé dans le 

plan de financement ; 
- les dispositions réglementaires de nature actuarielle et relatives aux prestations et au 

financement de la CPEV sont conformes aux prescriptions légales. 

 
Aon Suisse SA, co-contractante 

 

 
 

L'expert exécutant : 
Gilles Guenat 

L'expert consultant : 
Clément Schmitt 

 
Neuchâtel, le 31 mars 2022 
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Rapport de l'organe de révision
 
 

  
PricewaterhouseCoopers SA, avenue C.-F. Ramuz 45, case postale, 1001 Lausanne 
Téléphone : +41 58 792 81 00, téléfax : +41 58 792 81 10, www.pwc.ch 

PricewaterhouseCoopers SA est membre d'un réseau mondial de sociétés juridiquement autonomes et indépendantes les unes des autres. 

Rapport de l’organe de révision 
au Conseil d’administration de la Caisse de pensions de l'Etat de Vaud 
Lausanne 

Rapport de l’organe de révision sur les comptes annuels 

En notre qualité d’organe de révision, nous avons effectué l’audit des comptes annuels ci-joints de la Caisse de 
pensions de l'Etat de Vaud, comprenant le bilan, le compte d’exploitation et l’annexe pour l’exercice arrêté au 31 
décembre 2021.  

Responsabilité du Conseil d’administration 
La responsabilité de l’établissement des comptes annuels, conformément aux dispositions légales et aux règlements, 
incombe au Conseil d’administration. Cette responsabilité comprend la conception, la mise en place et le maintien d’un 
contrôle interne relatif à l’établissement des comptes annuels afin que ceux-ci ne contiennent pas d’anomalies 
significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs. En outre, le Conseil d’administration est responsable du 
choix et de l’application de méthodes comptables appropriées, ainsi que des estimations comptables adéquates. 

Responsabilité de l’expert en matière de prévoyance professionnelle 
Le Conseil d’administration désigne pour la vérification, en plus de l’organe de révision, un expert en matière de 
prévoyance professionnelle. Ce dernier examine périodiquement si l’institution de prévoyance offre la garantie qu’elle 
peut remplir ses engagements et si les dispositions réglementaires de nature actuarielle et relatives aux prestations et 
au financement sont conformes aux dispositions légales. Les provisions nécessaires à la couverture des risques 
actuariels se calculent sur la base du rapport actuel de l’expert en matière de prévoyance professionnelle au sens de 
l’art. 52e al. 1 LPP en relation avec l’art. 48 OPP 2. 

Responsabilité de l’organe de révision 
Notre responsabilité consiste, sur la base de notre audit, à exprimer une opinion sur les comptes annuels. Nous avons 
effectué notre audit conformément à la loi suisse et aux Normes d’audit suisses. Ces normes requièrent de planifier et 
réaliser l’audit pour obtenir une assurance raisonnable que les comptes annuels ne contiennent pas d’anomalies 
significatives.  

Un audit inclut la mise en œuvre de procédures d’audit en vue de recueillir des éléments probants concernant les 
valeurs et les informations fournies dans les comptes annuels. Le choix des procédures d’audit relève du jugement de 
l’auditeur, de même que l’évaluation des risques que les comptes annuels puissent contenir des anomalies 
significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs. Lors de l’évaluation de ces risques, l’auditeur prend en 
compte le contrôle interne relatif à l’établissement des comptes annuels, pour définir les procédures d’audit adaptées 
aux circonstances, et non pas dans le but d’exprimer une opinion sur l’efficacité de celui-ci. Un audit comprend, en 
outre, une évaluation de l’adéquation des méthodes comptables appliquées, du caractère plausible des estimations 
comptables effectuées ainsi qu’une appréciation de la présentation des comptes annuels dans leur ensemble. Nous 
estimons que les éléments probants recueillis constituent une base suffisante et adéquate pour fonder notre opinion 
d’audit. 

Opinion d’audit 
Selon notre appréciation, les comptes annuels pour l’exercice arrêté au 31 décembre 2021 sont conformes à la loi 
suisse, à la loi du 18 juin 2013 sur la Caisse de pensions de l’Etat de Vaud et aux règlements. 
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 3  Caisse de pensions de l'Etat de Vaud  |  Rapport de l’organe de révision au Conseil de fondation 

Rapport sur d’autres dispositions légales et réglementaires 

Nous attestons que nous remplissons les exigences légales d’agrément (art. 52b LPP) et d’indépendance (art. 34 OPP 
2) et qu’il n’existe aucun fait incompatible avec notre indépendance. 

Nous avons également procédé aux vérifications prescrites aux art. 52c al. 1 LPP et 35 OPP 2. Le Conseil 
d’administration répond de l’exécution de ses tâches légales et de la mise en œuvre des dispositions statutaires et 
réglementaires en matière d’organisation, de gestion et de placements. 

Nous avons vérifié: 

• si l’organisation et la gestion étaient conformes aux dispositions légales et réglementaires et s’il existait un contrôle 
interne adapté à la taille et à la complexité de l’institution; 

• si les placements étaient conformes aux dispositions légales et réglementaires; 

• si les comptes de vieillesse étaient conformes aux dispositions légales; 

• si les mesures destinées à garantir la loyauté dans l’administration de la fortune avaient été prises et si le respect du 
devoir de loyauté ainsi que la déclaration des liens d’intérêts étaient suffisamment contrôlés par l’organe suprême; 

• si les indications et informations exigées par la loi avaient été communiquées à l’autorité de surveillance; 

• si les actes juridiques passés avec des personnes proches qui nous ont été annoncés garantissaient les intérêts de 
l’institution de prévoyance. 

Nous attestons que les dispositions légales, statutaires et réglementaires applicables en l’espèce ont été respectées. 

Les comptes annuels présentent un degré de couverture de 75.83 % calculé selon l’art 44 alinéa 1 OPP2. Ce taux est 
supérieur au taux de couverture global initial de 60.90 % et au taux de couverture global annuel minimum de 67.60% 
défini dans le plan de financement approuvé par l’Autorité de surveillance. 

Nous recommandons d’approuver les comptes annuels qui vous sont soumis. 

PricewaterhouseCoopers SA 

Philippe Lienhard Stéphane Jaquet 

Expert-réviseur 
Réviseur responsable 

Expert-réviseur 

Lausanne, le 24 mars 2022 

Annexe: 

• Comptes annuels (bilan, compte d’exploitation et annexe) 







Contact et information

Vous trouverez de nombreuses informations à l’adresse www.cpev.ch.

Sur ce site, vous pouvez également vous inscrire à un Espace personnel en ligne qui permet 
de faciliter vos démarches en lien avec la CPEV.

N’hésitez pas à nous contacter pour tout renseignement supplémentaire.

La CPEV est gérée par 
Retraites Populaires 
 
Caroline 9 
Case postale 288 
1001 Lausanne 
Tél. : 021 348 21 11 
Fax : 021 348 21 69 
www.retraitespopulaires.ch

Caroline 9 
Case postale 288 
1001 Lausanne 
Tél. : 021 348 24 43 
Fax : 021 348 24 99 
info@cpev.ch 
www.cpev.ch


