
Leplacement préféré
des Français doit se réinventer
Menacée d'un tour
de vis fiscal, de
moins en moins
rentable, l'assuran
ce-vie est à la peine.
Les assureurs cher
chent des pistes
pour s'en sortir.
PARANNEBODESCOT

Les Français sont ha
bitués désormais à
voir tous les ans la
rémunération de

leur contrat d'assuranee-vie
s'essouffler un peu plus.
L'année 2013 ne devrait pas
déroger à la règle. « Nous
n 'avons pas encore atteint le
point leplus bassur lesfonds en
euros. Leurs rendements vont
peu à peu converger vers
2,5 o/o», prédit Eric Le Ba
ron, directeur général de
Swiss Life France Vie et Pa
trimoine. La faute aux taux
d'intérêt toujours très bas
(2,35 0Zoenviron par exemple
pour l'emprunt d'Etat fran
çais à dix ans), pénalisants
pour les assureurs
contraints de replacer sur
les marchés, essentielle
ment en obligations, envi
ron 1596de leur actif chaque
année, au fur et à mesure
que tombent les intérêts ou
que certaines obligations ar
rivent à échéance. « L'inves
tissement à de tels niveaux de
taux rend difficile une remon
tée du rendement moyen des
fonds en euros », souligne Co
rinne Jehl, consultante chez

Optimind Winter. Même si
certains ont acheté des obli
gations italiennes ou espa
gnoles, aux taux plus élevés,
et même si beaucoup ont
aussi une poignée d'actions,
dopées par une belle année
boursière, le rendement
moyen de l'assurance-vie,
qui était de 2,9 96en 2012,
devrait tomber « autour de
2,7 0Zocette année », estime
Corinne Jehl. Dans la poche
des épargnants, ce sera
même un peu moins, puis
que cette rémunération est
amputée par 15,596de prélè
vements sociaux, auxquels
aucun contrat n'échappe,
sans compter l'impôt éven
tuel (en cas de retrait).

Pourtant, malgré ces pers-

Le
rendement
moyen
pourrait
tomber
autour
de 2,7"o

pectives peu attrayantes,
l'immense majorité des
Français reste fidèle au
fonds en euros. Seuls 15 96
de l'épargne nouvelle qui
s'investit en assurance-vie
s'orientent vers les sicav et
FCP proposés dans les
contrats, essentiellement
sur des fonds patrimoniaux
(répartis entre actions et
obligations comme Carmi-
gnac Patrimoine, vedette in-
con testée même si les
concurrents se sont multi
pliés) ou des fonds « à for
mule », qui offrent une ga
rantie en capital, totale ou
partielle, à une échéance
fixée à l'avance. Les assu
reurs peinent à convaincre
les Français de profiter de ...
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.. leurs contrats pour inves
tir en Bourse,même sur ces
fonds gérés pour limiter les
risques. Ceux qui, comme
Swiss Life, parviennent à
drainer 30 96ou plus des
versements des clients vers
ces supports font figure
d'exception. Deux années
successives de hausse sur
les marchés boursiers con
vaincront-elles certains
épargnants d'orienter da
vantage leur capital sur ces
supports en actions ? Peut-
être. En attendant, lesassu
reurs eux-mêmescherchent
des solutions. La futurerégle-
mentationeuropéenne,Solva
bilitéII,lesempêchedetropex
poser aux marchésboursiers
lesfonds en euros.Ils s'enga
gent en effetà tout momentà

Inciter les
assureurs
à se tourner
davantage
vers
les actions

rembourser aux souscripteurs
qui le demandent le capital in
vesti sur les contrats et les inté
rêts capitalisés.Difficiledans ce
cas de prendre trop de risques
sur des marchés d'actions vola
tils. D'où l'idée de n'offrir cette
garantie en capital qu'à une
échéancedonnée, choisie par le
client, par exemple 8 ans ou
10 ans après la souscription. Ce
qui permet à l'assureur de mi
ser plus sur les actions. C'est le

Lesfonds en euros, plus attrayants que les livrets ?
Les livrets bancairesfiscalisés
ont perdu beaucoupde leur
attrait pour les contribuables
les plus lourdement taxés.
Leurs intérêts, au-delà de
2 000 euros par an, ne
bénéficient plus d'une
imposition à un taux forfaitaire
(24 Oo): ils sont soumis, outre
les prélèvementssociaux, à
l'impôt sur le revenu au taux
marginal.De plus, les taux
promotionnels, éphémères,se
font aujourd'hui moins
généreux.L'épargne placée sur
ces produits est donc deplus
en plus mal rémunérée et de
plus en plus fiscalisée.
Or, mêmes'ils sont a priori
destinés à recevoir une
épargne à très court terme, les
livrets recueillent en réalité des
capitaux stables, qui restent
placés parfois pendant des
mois ou desannées.
Simplement parce que les

Françaissouhaitent que cet
argent reste à disposition,sans
pourautant lui destiner un
usageprécis à brève échéance.
Et dans ce cas, ces capitaux
seraient bien mieux investis sur
certains contrats d'assurance-
vie dépourvusde frais d'entrée
(commeceux de la plupart des
banquesen ligne). Ilsy
seraient mieux rémunérés dans
la durée : les bons contrats
rapportent encoreautour de
3 Vapar an. Ils ne seraient pas
bloquéscar l'immense majorité
desassurances-vie,même
souscrites de fraîche date,
autorisent à tout moment les
retraits. Enfin, leur imposition
serait plus légère que sur un
livret. Avant huit ans, le
contribuable qui fait un retrait
sur son contrat récupère une
partie du capital versé (non
fiscalisé, bien sûr), et les
intérêts qu'il a rapportés.Seuls

ces dernierssont donc
imposables,ce qui est un atout
comparéaux livrets, sur
lesquelstous les intérêts de
l'annéesont taxés, qu'on en ait
besoin ou non. Lesgains
retirés ainsi d'une assurance-
vie sont soumis, commeles
livrets, à l'impôt sur le revenu
au taux marginal (en plus des
prélèvementssociaux). Les
deux placementssont donc là
à égalité. Mais s'il le souhaite,
le souscripteur d'un contrat
d'assurance peut encore
aujourd'hui opter pour le
prélèvement forfaitaire
libératoire : lesintérêts retirés
du contrat seront alors
imposésau taux de35 Vosi le
contrat a moins de4 ans, et de
15Vos'il a entre 4 et 8 ans.
Mais cet avantagepourrait être
decourte durée. Cestaux
privilégiés sont en effet dans le
collimateur deBercy. a,b.

principedesfondsEurocrois-
sance,unnouveauconceptévo
qué danslerapport sur l'épar-
gne Berger-Lefebvre. Ce
rapport avait été commandé
par legouvernement,notam
mentpourpréparerunepossi
bleréformede l'assurance-vie.
Parmi les pistes évoquées,

figurait, pour les épar
gnants quidétiennentplus de
500 000 euros en assurance-
vie,lafindel'exonérationtotale
d'impôt après 8ans - jusqu'à
4 600 euros d'intérêtsretirés
par an,le doublepourun cou
plemarié- et dutauxréduitde
7,596appliquéau-delà.

la garantie en capital
resteprimordiale

Maiscetavantageseraitmain
tenu danscertainscas,notam
mentpour lescapitauxplacés
sur ces fameux fonds euro-
croissance. L'objectif, pour
l'Etat,seraitde permettre aux
assureursd'investirplus large
ment en Boursel'épargne de
leursclients(pourfinancerles
entreprises). « Pour lesFrançais
quihésitentàprendre desrisques,
cesfondseuro-croissanceseraient
unebonnealternativeauxunitésde
compte(sicav,FCP)», remarque
EricLeBaron.«Maislessouscrip-
teurssonttrèsattachésà l'idéedebé
néficierd'unegarantieencapitalà
toutmomentsurleurcontratetdonc
depouvoirfairedesretraitssansris
quesà touttnoment,mènes'ilsutili
sentpeucettefaculté»,ajoute-t-il.
Seront-ilsprêts à renoncer à
cette liberté dans l'espoir de
gagner plus en Bourse et
d'être moins taxés ? Certains
assureurs en doutent, et ne
se pressent pas de réfléchir à
cenouveau produit, dont le
cadre légal n'est d'ailleurs
toujourspas fixé.«Lesuccesde
l'eurvcrvissancedépendradesme
suresfiscalesmisesenplace, dela
souplesselaisséeaufonds...etde la
façon dont lesassureursexplique-
wnt leconceptà leutsclients»», es
time CorinneJehl. MA.B.
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