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«L’assurance des cadres de SAirGroup (AC) jette un regard 
rétrospectif sur une année de placement très exigeante. 
L’année 2022 a été marquée par de fortes fluctuations des 
cours. Les prix de l’énergie ainsi que les problèmes 
persistants de la chaîne d’approvisionnement ont porté 
l’inflation à des niveaux élevés dans le monde entier. La 
croissance économique mondiale s’en est trouvée ralentie. 
Sur les marchés obligataires, les hausses de taux d’intérêt 
des banques centrales ont eu des effets négatifs sur les 
valorisations. Les marchés des actions ont connu de fortes 
fluctuations de cours, mais ont pu se redresser entre-
temps. L’élément déclencheur de ces effets positifs a été la 
conviction des acteurs du marché qu’en raison de la baisse 
des chiffres de l’inflation, seules de petites mesures 
d’intérêt seraient encore nécessaires pour lutter contre 
l’inflation. Parallèlement, les entreprises ont continué à 
réaliser des bénéfices élevés, ce qui a également eu un 
impact positif sur les valorisations. 
 
La revue stratégique réalisée en 2022 a confirmé que les 
placements sont largement diversifiés via les marchés 
traditionnels, qu’ils présentent des risques équilibrés en 
termes de taux d’intérêt, de crédit et d’actions, mais qu’ils 
ont tendance à comporter une part supérieure à la 
moyenne de placements illiquides. Une stratégie de 
placement plus risquée avec un potentiel de rendement 
plus élevé n’est pas indiquée en raison de la capacité de 
risque structurelle réduite par l’absence d’employeur. En 
2022, le conseil de fondation s’est penché sur les thèmes 
prioritaires suivants : 
 
–	Durabilité dans le placement de la fortune 
–	Vente progressive des placements immobiliers 
	 détenus indirectement 
 

Avant-propos 2022



Le portefeuille de la CP a réalisé une performance annuelle 
de moins 4,06 %. Le taux de couverture s’élève à 121,9 % à 
la fin de l’année. La caisse de pension est en bonne santé 
et sa capacité de risque financier reste illimitée. 
 
Le Conseil de fondation de l’Assurance des cadres de 
SAirGroup remercie ici toutes les personnes pour leur 
professionnelle et agréable collaboration.   
   

Peter Ramel	 Pascal Buracco
Président du conseil de fondation  	 Directeur

Der Stiftungsrat der Kaderversicherung der SAirGroup bedankt 
sich an dieser Stelle bei allen Beteiligten für die professionelle 
und angenehme Zusammenarbeit.
 

Peter Ramel Pascal Buracco
Präsident des Stiftungsrates Geschäftsführer

Berichterstattung über das Ge schäfts jahr
2020

Die Kaderversicherung der SAirGroup (KV) blickt auf ein tur­
bulentes Anlagejahr zurück. Am 8. Januar 2020 berichtete die 
«Neue Zürcher Zeitung» erstmals vom Ausbruch einer myste­
riösen Lungenkrankheit in China. Am 11. März erklärte die 
WHO den Covid­19­Ausbruch zur Pandemie. Diese Verunsiche­
rung erfasste auch die Aktienmärkte. In vielen Ländern wurden 
sehr rasch umfassende Fiskalpakete ins Leben gerufen, um die 
Unternehmen mit Liquidität zu versorgen. Die US­Notenbank 
nahm im März 2020 mehrere Zinssenkungen vor. Dieser Ange­
botsschock führte zu einer der grössten weltweiten Rezessionen 
seit Jahrzehnten. Ab Mitte Mai erfolgten die ersten Lockerun­
gen, und damit setzte eine Erholung an den internationalen  
Finanz­ und Börsenplätzen ein. Dieses Sicherheitsnetz aus Geld­ 
und Fiskalpolitik führte zu einer ausserordentlich starken 
Aufwärtsbewegung der globalen Aktienmärkte, wie man sie his­
torisch kaum je erlebt hat. Die zweite Covid­Welle im Herbst hat 
die Märkte nicht mehr erschüttert, da nebst den anhaltenden 
Stützungen der Geld­ und Fiskalpolitik auch der Blick hoff­
nungsvoll auf die Entwicklung eines Impfstoffes gerichtet war. 

Die Reaktionen der Finanzmärkte auf die Covid­19 Pandemie 
spiegeln sich im Renditeverlauf des KV­Portfolios wider: Die 
globalen Aktienmärkte brachen im März um mehr als 20% ein 
und brachten der KV deutliche Verluste. So lag die Jahresrendite 
des Gesamtportfolios im Tiefst gegen Ende März 2020 bei rund 
minus 4 Prozent! Im zweiten und dritten Quartal verzeichnete 
die Wirtschaft eine deutliche Erholung und die internationalen 
Aktienmärkte stiegen wieder auf das Vorkrisenniveau. Auch das 
Portfolio der KV konnte die Verluste vollständig wettmachen 
und drehte im Verlauf des vierten Quartals sogar wieder ins Plus. 
Dies erlaubte es, den technischen Zinssatz zu senken, um auch 
mit einer tieferen Anlagerendite den Deckungsgrad stabilisieren 
zu können.  
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Actifs 2022 2021

Compte-courant / débiteurs  32,1  25,7 

Obligations CHF  8,6  18,4 

Actions Suisse  29,3  37,5 

Actions Amérique du Nord  4,3  6,0 

Actions Pacifique  3,3  3,6 

Actions marchés émergents  2,5  3,6 

Immobiliers Suisse  
(placements indirects)  86,4  92,8 

Private Equity  0,0  0,0 

Limites comptables actives  –  2,7 

Somme du bilan  166,5  190,4 

Passifs 2022 2021

Engagements  0,1  0,1 

Limites comptables passives  0,0  0,0 

Capital de prévoyance assurés 
actifs / retraités  135,9  151,4 

Provisions techniques  0,7  3,8 

Réserve de fluctuation de valeurs  21,8  24,8 

Fonds libres  8,0  10,3 

Somme du bilan  166,5  190,4 

Bilan au 31.12.2022 
(en Mio. CHF, selon les valeurs du marché)



2022 2021

Rentes / paiements en capital  -14,8  -15,6 

V ersements complémentaires  -2,4  -2,6 

Prestations de sortie  –  – 

Dépenses pour prestations  -17,2  -18,1 

Modification du capital de prévoyance  18,6  15,2 

Dépenses d‘assurance  -0,0  -0,0 

Autres dépenses / recettes  –  – 

Résultat net de la partie  
assurance  1,4  -2,9 

Revenus des

– Papiers valeurs  -10,4  10,2 

– Biens immobiliers  3,9  6,8 

Résultat net des placements  
de la fortune -6,5 17,0

Dépenses administratives   -0,2  -0,2 

Excédent de recettes / dépenses 
avant la dissolution de la réserve 
de fluctuation de valeur 

 -5,3  13,9 

Modification de la réserve de 
fluctuation de valeur  –  -3,6 

Excédent de recettes (+) /  
excédent de dépenses (-)  -5,3  10,3 

Comptes d’exploitation 2022 
(en Mio. CHF)



2017 2018 2019 2020 20222021

116.0

105.1

116.0 116.0

122.7 121.9

116.0

112.5

116.0

102.6

116.0

100

110

120

130

100

110

120

130

112.4

31.12.2022 31.12.2021

Rentes de vieillesse  381  405 

Rentes de veuves / veufs  241  250 

Rentes d‘invalidité  17  18 

Total du nombre de rentes  639  673 

en Mio. CHF en %

Rentes de vieillesse  10,0 58,1

Rentes de veuves / veufs  4,4 25,7

Rentes d‘invalidité  0,3 1,9

Versements complémentaires  2,5 14,3

Total  17,2 100,0

en Mio. CHF en %

Fonds libres / débiteurs  32,1 19,3

Obligations  8,6 5,2

Actions  39,4 23,7

Immobiliers Suisse  86,4 51,9

Total  166,5 100,0 -8
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Structure de la fortune
Répartition des actifs au 31.12.2022

Versements de rentes 
Répartition des types de rentes 2022

Bénéficiaires de rentes 
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 AC    Benchmark

 Degré de couverture AC    Valeur cible, Réserves de fluctuation de valeurs
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Taux de couverture en % 

Taux d’intérêt technique en % 



Organisation 

Conseil de Fondation
Peter Ramel	 Président
Hans-Ulrich Schneider	 Vice-Président
Andreas Mägerli	 Membre
Max Michel	 Membre
Paul Uhler	 Membre

Organe de révision
BDO AG, Schiffbaustrasse 2, 8031 Zurich
Renzo Ferretti

Expert en prévoyance professionnelle
Dipeka AG, St. Alban-Vorstadt 14, 4052 Bâle
Dominique Koch

Direction d‘entreprise
PFS Pension Fund Services AG, Sägereistrasse 29, 8152 Glattbrugg
Pascal Buracco	 Gérant
Reto Haupt	 Comptable	
Christian Cantieni	 Responsable clientèle	

Administration
Télephone +41 43 210 18 43
swissair-group-pensions.com


