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Chiffres clés

79,6% 6,6%

2,25%
Taux technique*
(2,0% en tenant compte 

des provisions)

*taux identique à 2024

4,8 Mia

8’648

1,99
Ratio assuré-e-s 

actifs-ves/pensionné-e-s (%)
(2024: 1,94%)

17’241

Degré de couverture
(2024 : 76,1)

Performance nette
(2024 : 5,8)

Fortune au bilan (CHF)
(2024 : 4,5 mia)

Assuré-e-s actifs-ves
(2024 : 16’390)

Pensionné-e-s
(2024 : 8’447)

69%
Niveau de réserve de
fluctuation de valeur

(en % de l’objectif fixé)

(2024: 47,3%)
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Message du Président

Dans la continuité des performances convaincantes des deux derniers exercices écoulés, 2025 permet de confirmer cette bonne 
évolution. Une croissance sensible s’est poursuivie malgré de fortes tensions commerciales liées à une ambiance géopolitique plutôt 
morose, qui a vu se succéder des phases de forte volatilité pour néanmoins se diriger vers un dénouement économique rassurant. Dans 
ces conditions, la CIP enregistre à fin 2025 une performance positive nette de 6,6% (2024 : +5,8%) et dispose ainsi d’une fortune au 
bilan de CHF 4,8 milliards.

Résultats de l’exercice 2025
Une nouvelle fois, les marchés boursiers ont connu des varia-
tions rapides et extrêmement tranchées. En effet, après l’an-
nonce d’une rafale de droits de douane « réciproques » sur ses 
partenaires par le Président des États-Unis, les bourses euro-
péennes et américaines ont littéralement plongé au début du 
second trimestre ; du jamais vu depuis la pandémie du Covid-19. 
Pourtant, les marchés ont très vite récupéré de leurs pertes, 
portés par les baisses de taux de la Réserve fédérale américaine 
(Fed) et l’enthousiasme autour des valeurs technologiques et de 
l’intelligence artificielle (IA).

Après un exercice 2024 favorable (+5,8%), la performance po-
sitive 2025 de 6,6% fait passer le degré de couverture à 79,6% 
à fin 2025 (2024 : 76,1%). Ce dernier est donc toujours supérieur 
aux 70,4% requis par le chemin de recapitalisation. À la fin de 
l’année, la réserve de fluctuation de valeur (RFV), devant per-
mettre de contenir les effets d’années où la performance est 
inférieure aux besoins, s’établit à 69,5% de son objectif (2024 : 
47,3%). Quant aux effectifs, au 31 décembre 2025, la Caisse 
comptait 301 employeurs affiliés (2024 : 300), 17’241 assurés ac-
tifs (2024 : 16’390) et 8’648 pensionnés (2024 : 8’447).

Faits marquants et nouveautés de l’exercice écoulé
Outre les incidences financières liées aux tarifs douaniers, les 
conflits en Ukraine et en Israël ont continué d’alimenter les dis-
cordes géopolitiques mondiales, notamment en renforçant le 
poids et les décisions à prendre par rapport à certains place-
ments controversés. Sur ce dernier point, le Conseil d’adminis-
tration a bien pris note des demandes et volontés en découlant. 
L’ensemble des placements de la Caisse est en cours d’étude, 
dans le cadre de laquelle des critères définitifs seront décidés, 
puis appliqués. Consciente de sa responsabilité d’acteur so-
cialement responsable, la CIP en a profité pour mettre à jour 
sa stratégie climatique des investissements. De ce fait, la CIP 
poursuit sa politique d’investissement responsable en intensi-
fiant et mettant les moyens nécessaires pour la rénovation de 
ses biens détenus en direct.

En 2025 et selon la législation en vigueur, la CIP s’est conformée 
à une expertise actuarielle complète visant à certifier la bonne 
gestion de ses avoirs de prévoyance, ainsi que valider la poursuite 
de son fonctionnement en capitalisation partielle selon le plan 
actuel. L’expert de la Caisse a ainsi pu attester de la saine ges-
tion de la CIP et lui délivrer l’autorisation de fonctionner sans 
avoir à décider ou introduire de nouvelles mesures. Comme 

prévu, le Conseil d’administration a également fait analyser par 
des experts externes sa méthode de placements, lui permettant 
de réviser et fixer l’allocation stratégique des actifs de la Caisse 
pour l’année 2026.

Pour terminer, conformément aux modalités existantes et 
comme l’année dernière, la très bonne performance réalisée 
au 30 novembre 2025 a permis au Conseil d’administration 
de mettre en œuvre le mécanisme de redistribution en faveur 
des assurés actifs et employeurs affiliés. Ces derniers ont donc 
à nouveau bénéficié d’une baisse de 0,5% de l’ensemble des 
salaires cotisants 2025, alors que les assurés actifs se sont vu 
créditer un montant équivalant à 0,3% de l’entier de leur capital 
de prévoyance accumulé au 31 décembre 2025. Les sommes 
concernées ont été communiquées aux employeurs et déduites 
de leurs cotisations de janvier 2026 et transmises individuel-
lement aux assurés actifs avec leur situation de prévoyance 
adressée en février 2026.

Perspectives et remerciements
Comme je le mentionnais dans mon message 2025, la législa-
ture en cours arrivera à son terme au 30 juin 2026. Par consé-
quent, les délégués devront désigner de nouveaux membres du 
Conseil d’administration lors de l’assemblée des délégués qui se 
tiendra le mercredi 10 juin 2026 à Blonay–Saint-Légier. En fonc-
tion des résultats des prochaines élections communales, quatre 
membres actuels seront candidats pour une réélection, alors 
que deux nouveaux membres devront être élus (un.e représen-
tant.e des employeurs et un.e représentant.e des assurés). Les 
délégués des employeurs voteront pour élire trois membres du 
Conseil représentant les employeurs, alors que les délégués 
des assurés le feront pour désigner trois membres du Conseil 
représentant les assurés. Ces six membres du Conseil dirigeront 
ensuite la Caisse ces cinq prochaines années, dès le 1er juillet 
2026.

Monsieur Gilbert Gubler, actuel vice-président représentant les 
employeurs, et moi-même arrivons donc au terme de nos man-
dats respectifs après quinze et quatorze ans de services (deux 
réélections possibles selon les Statuts de la Caisse). C’est donc 
un rapport annuel quelque peu nostalgique que je rédige cette 
année. Mais c’est néanmoins avec la satisfaction du devoir ac-
compli et, avant tout, la reconnaissance de votre soutien, ainsi 
que des connaissances acquises et contacts ou amitiés noués 
au fil des ans.
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Le contexte géopolitique compliqué et les marchés financiers 
extrêmement volatiles de ces deux dernières décennies ont re-
quis une implication toujours plus forte du Conseil d’adminis-
tration. Mais la parfaite collaboration qui unit la CIP à la gé-
rante Retraites Populaires depuis plus d’un siècle a permis de 
surmonter les nombreuses difficultés qui se sont présentées. Je 
suis donc intimement convaincu que le Conseil d’administra-
tion va continuer de mener à bien l’ensemble des travaux pas-
sionnants étant de sa compétence, afin d’œuvrer pour garantir 
la saine gestion des capitaux qui lui sont confiés et offrir des 
prestations très attractives.

Par ces quelques derniers mots, je tiens à adresser mes sin-
cères remerciements à Monsieur Gilbert Gubler, fidèle et assidu 
vice-président, sur lequel j’ai pu compter sans réserve durant 
mes dix années de présidence. Notamment pour la seule, mais 
ô combien importante, assemblée extraordinaire en vue de l’in-
troduction du nouveau plan de prévoyance en vigueur depuis 
2018. Il l’a menée de main de maître, alors que j’étais absent 
pour cause de maladie. J’exprime encore ma plus grande gra-
titude à la Direction de Retraites Populaires et à l’ensemble de 
son personnel, qui travaillent sans relâche pour le bien de la CIP, 
et qui m’ont accompagné durant toutes ces années.

Bien entendu, je remercie encore sincèrement notre fidèle se-
crétaire, Monsieur Claude Recordon, qui terminera également 
son mandat de secrétaire du Conseil en juin 2026, ainsi que 
mes collègues du Conseil d’administration, pour leurs compé-
tences appréciées et leur participation attentive et appliquée à 
l’occasion de nos nombreuses séances. J’ai réellement apprécié 
la remarquable entente et l’énergie de nos échanges ou débats. 
Et pour finir, je vous remercie du fond du coeur, vous, personnes 
pensionnées et assurées ainsi qu’employeurs, pour la confiance 
témoignée m’ayant permis de mener à bien ce mandat captivant.

Jean-François Niklaus, 
Président du Conseil d’administration de la CIP
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Attestation de l’expert de la Caisse

  

 

Caisse Intercommunale de Pensions (CIP) 

Attestation de l’expert agréé en  
prévoyance professionnelle (art. 52e al. 1 LPP) 

La Caisse Intercommunale de Pensions (CIP) est une institution de prévoyance enregistrée au sens de 
la LPP, qui applique un système financier mixte (art. 38 des Statuts). Compte tenu de son statut 
d’institution de prévoyance de droit public, de la garantie accordée par l’employeur (art. 43 des Statuts) 
et du plan de financement élaboré conformément aux dispositions fédérales sur le financement des 
institutions de prévoyance de corporations de droit public (art 72a et suivants LPP), l’autorité de 
surveillance a approuvé la poursuite de la gestion de la Caisse en capitalisation partielle. 

Au 31 décembre 2025, le degré de couverture selon l’article 44 OPP2 se situe à 79.6 %. Le degré de 
couverture des assurés actifs y compris la réserve de fluctuation de valeurs s’établit quant à lui à 
60.8 % à la même date. Les engagements envers les rentiers sont donc intégralement couverts. Le 
plan de financement 2017, qui a été vérifié en 2022, prévoit l’atteinte d’un degré de couverture minimal 
de 70.4 % à fin 2025 et la satisfaction du degré de couverture initial des actifs de 21.5 %. A fin 2025, la 
situation financière de la Caisse respecte le plan de financement. Les performances des marchés 
financiers en 2025 ont permis à la Caisse de constituer 183.6 millions de sa réserve de fluctuation de 
valeurs, tout en constituant une provision pour réduction du taux de cotisation 2025 à hauteur de 7.4 
millions et en attribuant 8.1 millions à la provision pour abaissement du taux d’intérêt technique. La RFV 
est ainsi désormais constituée à hauteur de 548.5 millions, ce qui représente 69 % de son objectif.  

La Caisse applique, depuis le bouclement 2022, les tables VZ 2020 (P2022) et constitue une provision 
de longévité. Les tables de mortalité sont adéquates et la provision de longévité est conforme aux 
directives techniques de la CSEP. 

La Caisse applique un taux d’intérêt technique de 2.25 % et a constitué une provision pour l’abaisser 
d’un quart de point. La conformité du taux à la directive technique n°4 de la CSEP a été analysée dans 
le cadre de notre expertise actuarielle au 31 décembre 2024. 

Nous sommes finalement en mesure de confirmer les éléments suivants au 31 décembre 2025 : 

• Le degré de couverture se situe à 79.6 % et le degré de couverture des actifs à 60.8 %. Le 
plan de financement est donc satisfait. La réserve de fluctuation de valeurs atteint 69 % de sa 
valeur-cible. 

• Les provisions techniques sont conformes au règlement actuariel et totalement constituées. 
Les bases techniques sont adéquates. 

• Les dispositions réglementaires de nature actuarielle et relatives aux prestations et au 
financement ont été adaptées aux dispositions légales dans les délais impartis. Ce plan a été 
approuvé par l’Assemblée des délégués ainsi que par l’Autorité de surveillance LPP. 

  

STEPHANE RIESEN CHRISTOPHE NORMAND 
Directeur général 
Expert agréé LPP, exécutant 

Fondé de pouvoir 
Actuaire ASA 

Lausanne, le 23 mars 2026. 
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  PricewaterhouseCoopers SA, Avenue de la Rasude 5, 1006 Lausanne 
  +41 58 792 81 00 

www.pwc.ch PricewaterhouseCoopers SA est membre du réseau mondial PwC, un réseau de sociétés juridiquement autonomes et 
indépendantes les unes des autres. 

Rapport de l’organe de révision au Conseil d’administration de la 
Caisse intercommunale de pensions, Lausanne 

Rapport sur l’audit des comptes annuels 

Opinion d’audit 

Nous avons effectué l’audit des comptes annuels de la Caisse intercommunale de pensions, Lausanne 
(l'institution de prévoyance), comprenant le bilan au 31 décembre 2025, le compte d’exploitation pour l’exercice 
clos à cette date, ainsi que l’annexe, y compris un résumé des principales méthodes comptables. 

Selon notre appréciation, les comptes annuels ci-joints sont conformes à la loi suisse, aux statuts et aux 
règlements. 

Fondement de l’opinion d’audit 

Nous avons effectué notre audit conformément à la loi suisse et aux Normes suisses d’audit des états financiers 
(NA-CH). Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces dispositions et de ces normes sont plus 
amplement décrites dans la section « Responsabilités de l’organe de révision relatives à l’audit des comptes 
annuels » de notre rapport. Nous sommes indépendants de l'institution de prévoyance, conformément aux 
dispositions légales suisses et aux exigences de la profession. Nous avons aussi satisfait aux autres obligations 
éthiques professionnelles qui nous incombent dans le respect de ces exigences. 

Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion 
d’audit. 

Autres informations 

La responsabilité des autres informations incombe au Conseil d’administration. Les autres informations 
comprennent le rapport de gestion que nous avons obtenu avant la date du présent rapport. 

Notre opinion d’audit sur les comptes annuels ne s’étend pas aux autres informations et nous n’exprimons ni 
n’exprimerons aucune forme d’assurance que ce soit sur ces informations. 

Dans le cadre de notre audit des comptes annuels, notre responsabilité consiste à lire les autres informations et, 
ce faisant, à apprécier si elles présentent des incohérences significatives par rapport aux comptes annuels ou aux 
connaissances que nous avons acquises au cours de notre audit ou si elles semblent, par ailleurs, comporter des 
anomalies significatives. 

Si, sur la base des travaux que nous avons effectués, nous arrivons à la conclusion que les autres informations 
présentent une anomalie significative, nous sommes tenus de le déclarer. Nous n’avons aucune remarque à 
formuler à cet égard. 
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Responsabilités du Conseil d’administration relatives aux comptes annuels 

Le Conseil d’administration est responsable de l’établissement des comptes annuels conformément aux 
dispositions légales, aux statuts et aux règlements. Il est en outre responsable des contrôles internes qu’il juge 
nécessaires pour permettre l’établissement de comptes annuels ne comportant pas d’anomalies significatives, 
que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs. 

Responsabilités de l’expert en matière de prévoyance professionnelle relatives à l’audit des comptes 
annuels 

Le Conseil d’administration désigne pour la vérification un organe de révision et un expert en matière de 
prévoyance professionnelle. Celui-ci est responsable de l’évaluation des provisions nécessaires à la couverture 
des risques actuariels, constituées de capitaux de prévoyance et de provisions techniques. L’organe de révision 
n’a pas pour tâche de vérifier l’évaluation des capitaux de prévoyance et des provisions techniques 
conformément à l’art. 52c, al. 1, let. a, LPP. Par ailleurs, l’expert en matière de prévoyance professionnelle 
examine périodiquement, conformément à l’art. 52e, al. 1, LPP, si l’institution de prévoyance offre la garantie 
qu’elle peut remplir ses engagements et si les dispositions réglementaires de nature actuarielle relatives aux 
prestations et au financement sont conformes aux dispositions légales. 

Responsabilités de l’organe de révision relatives à l’audit des comptes annuels 

Notre objectif est d’obtenir l’assurance raisonnable que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne 
comportent pas d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, et de 
délivrer un rapport contenant notre opinion d’audit. L’assurance raisonnable correspond à un niveau élevé 
d’assurance, mais ne garantit toutefois pas qu’un audit réalisé conformément à la loi suisse et aux NA-CH 
permettra de toujours détecter toute anomalie significative qui pourrait exister. Les anomalies peuvent provenir 
de fraudes ou résulter d’erreurs et elles sont considérées comme significatives lorsqu’il est raisonnable de 
s’attendre à ce que, prises individuellement ou collectivement, elles puissent influencer les décisions 
économiques que les utilisateurs des comptes annuels prennent en se fondant sur ceux-ci. 

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément à la loi suisse et aux NA-CH, nous exerçons notre jugement 
professionnel tout au long de l’audit et faisons preuve d’esprit critique. En outre : 

• Nous identifions et évaluons les risques que les comptes annuels comportent des anomalies significatives, que 
celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, concevons et mettons en œuvre des procédures d’audit 
en réponse à ces risques, et réunissons des éléments probants suffisants et appropriés pour fonder notre 
opinion d’audit. Le risque de non-détection d’une anomalie significative provenant de fraudes est plus élevé 
que celui d’une anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la 
falsification, des omissions volontaires, de fausses déclarations ou le contournement de contrôles internes. 

• Nous acquérons une compréhension du système de contrôle interne pertinent pour l’audit afin de concevoir 
des procédures d’audit appropriées aux circonstances, mais non dans le but d’exprimer une opinion sur 
l’efficacité de contrôle interne de l'institution de prévoyance. 

• Nous évaluons le caractère approprié des méthodes comptables appliquées et le caractère raisonnable des 
estimations comptables ainsi que des informations y afférentes, à l'exception des capitaux de prévoyance et 
provisions techniques évalués par l'expert en prévoyance professionnelle. 
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Nous communiquons au Conseil d’administration ou à sa commission compétente, notamment nos 
constatations d’audit importantes, y compris toute déficience majeure dans le contrôle interne, relevée au cours 
de notre audit. 

Rapport sur d’autres obligations légales et réglementaires 

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 procédé aux 
vérifications prescrites à l’art. 52c, al. 1, LPP et à l’art. 35 OPP 2. 

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; 

• les placements étaient conformes aux dispositions légales et réglementaires; 

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

• 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 de liens d’intérêt étaient suffisamment contrôlés par l’organe 
suprême; 

• les fonds libres ou les participations aux excédents résultant des contrats d’assurance avaient été utilisés 
conformément aux dispositions légales et réglementaires; 

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

• 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. 

La Caisse intercommunale de pensions applique le système de capitalisation partielle qui présente un taux de 
couverture de 79.6 % calculé selon l’art. 44 OPP2. Ce taux est supérieur au taux de couverture global initial de 
60.0 % et au taux de couverture global annuel minimum de 70.4 % défini dans le plan de financement approuvé 
par l’Autorité de surveillance. Nous attirons l’attention sur les chapitres 5.9 et 5.10 de l’annexe aux comptes 
annuels qui indique que les exigences de l’art. 72a al.1 LPP sont remplies. 
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Nous recommandons d’approuver les comptes annuels qui vous sont soumis. 

PricewaterhouseCoopers SA 

  

  

Stéphane Jaquet Ozcan Arisoy 
Expert-réviseur agréé  
Réviseur responsable   
  

Lausanne, le 18 mars 2026 

  

Annexe : 

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

Vous trouverez de nombreuses informations à l’adresse www.cipvd.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 CIP.

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

La CIP 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 21 11 
Fax : 021 348 21 69 
info@cipvd.ch 
www.cipvd.ch

Gérée par


