
Fondsen euros

POURQUOI ET COMMENT
LES ASSUREURS DISSUADENT
LES ÉPARGNANTSD’INVESTIR

Réduction du taux degarantie,obligation d’investir dansdesunités de compte,
limitation du montantdes versements...tout estbonpour détournerles épargnants

desfonds en euros et les inciter à prendreplus de risques.

ParRenaudBernard

S
i lesfonds eneurosont fait les

beauxjours del’assuranœ-vie,ils
sontdésormaisbienàlapeine. Ils

ontrapportédel’ordrede 1 %,en
moyenne,en2021,certainscontrats

vanttoutde mêmeà sortir leur épingle

dujeu, à l’image deceuxdistribuéspar
l’Afer ( 1,7 %), la MACSF (2,1 %) ou la

mutuelleGarance(2,75%,meilleur taux
del’année).Mais cespiètresrendements

nesignentpas la fin de ceproduit, tant
s’en faut. « L’assurance-vie,etnotam-

ment lefondsen euros,répondci denom

breux besoinsdont un des touspremiers
demeurelaprotectionde l’épargne inves-

tie », rassureFabriceBagne,directeurgé
néraladjoint de BNP Paribas Cardif.

arri-

les assureursplacentla majoritédeleurs
Pour sécuriserles fonds desépargnants,

portefeuillesdansdesobligationsd’Etat,
actuellement très peu rentables.Pour
maintenir unminimum derendement,
ils doivent doncallerchercherdela per-

formance sur les marchés financiers.

eneurosnepeut s’exempterde

« Laqualitédu rendementdenotrefonds

l’environ

nementdurabledetaux basoùseulela di-

versification permet d’espérerdes rende-

ments meilleurs », argumenteOlivier
Sentis,directeurgénéraldela MIF. Avec

uneaimée2021 euphoriquesur lesmar-

chés, la diversification a étépayante.
« Les excellents résultats des indices

boursiers, avecnotammenttoi CAC40 en

haussede29%, ontpermisauxassureurs
dedégagerde laperformancepour boos-

ter leur fonds en euros», confirme Phi-

lippe Crevel, directeurdu Cercle de

l’épargne. Pourcedernier,certainescom-
pagnies ont cependantdûfaireuneffort

financier supplémentairepour rassurer
leursépargnants,enpiochant dansleur
réserve. Il faut dire que les assureursont
mis beaucoupd’argent de côtécesder-

nières aimées.LaMIF a ainsirenforcésa
provision pourparticipation aux excé-

dents (PPE)qui représentedésormais
3,47% desencoursépargnés.Mieux, la

PPEde BNP Paribas Cardif s’élève à

plus de 6 milliardsà la fin 2021, soit
6,86 % desencours.Enclair, l’assureur
peutdemain distribuer simplement en

s’appuyant sursa réserve,1 % paran
pendant6ans. —?

ET SI LES TAUX REMONTAIENT ?

C
ertainsobservateursavancentl’hypothèsed’une remontéedu rendementdes
fonds eneuros.Pour VincentCudkowicz, directeurgénéralde Bienprévoir.fr,
onauraitmêmeatteintlepointle plus bas.« Une remontéedestaux d’ici
à quelquesannéessembleêtrele scénarioqui se dessine,enraison du niveau actuel

del’inflation. La Banquecentraleeuropéenneseraitfortementinvitée à augmenter
progressivementlestaux d’intérêt. Danscettehypothèse, lesgérantsdesfonds eneuros
réinvestiraient dansdes obligationsplusrentables,laissant imaginerdesrendementsen
haussed’ici 3 à 5 anssi l’inflation se stabilise autourde2 à 3 %. » PhilippeCrevel,du
Cerclede l’épargne,resteréservésurce scénarioetmet engardecontreunéventuel
rebondbrutal destaux derendement.« Le risqueseraitquelesépargnantsseretirent
enmassedesancienscontrats pourse dirigerversde nouveaux,plusrémunérateurs,
carayant investi dansdesobligations plusrécenteset rentables.Celaoccasionnerait
un chocobligatairedifficilement soutenablepour lesanciensassureurs.» R. B.
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LE CAPITAL N’EST PLUS
TOUJOURS GARANTI

Maispourdégagerdu rendement, les

assureursont dû mettre en œuvre
d’autres stratégies.Un sur deux a ainsi

baissécesdernièresannéesle niveau de

garantie du fonds eneuros.Tradition-

nellement, latotalité dessommesinves-

ties dans les fonds eneurossontgaran-

ties. Désormais, certaines compagnies

necouvrent plusque 99 %(voiremoins)

dessommesplacées.Résultat : encasde

rendementnul du fonds, l’assureur
pourra encaissercesfrais degestion,
quitte à grignoterle capitalde l’épar-
gnant. Avec cettemarge supplémen-

taire, l’assureur peutalors investir sur
lesmarchés financiersà la recherchede
rendementcomplémentaire.Si cette
baissede la garantieenvoieunmessage

négatif à l’investisseur,cettepotentielle

perte decapital restetrèsthéorique, au
vudeséconomiesengrangéesdepuisde

nombreusesannéespar les assureurs.

LES ÉPARGNANTS
DISSUADÉSD’INVESTIR

Mais pour préserver l’avenir de leurs
fonds eneurossanspiocher dans leurs

réserves, les assureursont uneautre
technique,autrementplusefficace.Pour

nepasavoir àinvestirdel’argent fraissur
le marché obligataire qui nerapporte
plus grand-choseet dilue le rendement
sur lelong terme, ils font tout pourdis-

suader lesépargnantsd’y investir.Ils uti-

lisent pour celalesgrandsmoyens.Dans

certains contrats, lesversementssur le

fonds eneurossontplafonnés. Euros-

sima, unfonds eneurosprésentdansde

nombreux contrats internet assuréspar
Generali, nepeut,dansla plupart des

contrats, être souscrit qu'à hauteurde
50000€ la premièreannée,puis 25000€
lesaiméessuivantes.Mais l’approche la

plus fréquente estdeconvaincrel’épar-
gnant d’investir dansdesunités de

compte (UC), desfonds(actions,obliga-

tions, immobilier...) aucapital non ga-

ranti. « Pour inciter un investisseurà se

tourner verslesmarchésfinanciers, cer-

tains assureursrihésitentpasà accorder

un bonus deperformanceaufonds en

eurosen contrepartied’un investissement
minimal sur lesunitésdecomptes», expli-

que Philippe Crevel.Simple,ce procédé

estdevenumonnaie courante : les som-

mes investiesintégralementdansle

fonds garanti ou avecune faiblepart en

UC procurentun rendementfamélique,

autourde 1 %, voire moins. En revan-

che, au-delà d’un certain niveau d’UC
(variable selon lescontrats), la perfor-

mance est améliorée.C'est le cas au
Crédit agricoleoù lefonds en eurosde
Predissime9 série2 (l’un descontrats les

plus distribués en France) a délivré en

2021 unrendementde 0,65 % si le
contratestinvesti à moins de25 % en

UC. Et le rendement augmente àme-

sure que le niveaud’UC estimportant,
pouratteindre 1,45% au-delà de50%
d’UC, soit plusdudouble que le rende-

ment initial ! Le bonuspeut monterà
desniveauxexceptionnels.Commechez
Le Conservateur, avecson contrat
Helios Patrimoine qui attribue jusqu’à
2,4 % deperformance si l’épargnant a

placé 70% deson capital surdes UC
(pour untauxde baseà 1,1 %). Un ren-

dement quigrimpe mêmeà2,6% pour

des encourssupérieursà 150 000 €.
Gardezàl’esprit qu’il n’y a pasderende-

ment sansprisede risque. Ainsi, une
éventuellebaissedesUCpourraitnepas
compenserla majoration accordéeau
rendementdufonds eneuros.

Danscertainscontrats, l’épargnant n’a
pas le choix. S’il veutpouvoir investir

dans un fonds eneuros, il estcontraint
d’investir enUC. C’est notammentle
choix opérépar laquasi-totalité des
contrats internet.Parexemple,le fonds

eneurosducontrat FortuneoVie ne
peut êtresouscritqu’à lacondition d’in-
vestir au moins 30 % desonépargne
dansdesUC, voire 50 % pouraccéder

aufonds eurosSuravenirOpportunités,

plusrémunérateur.Les distributeurs
traditionnels ont égalementadopté
cettepratique sur certainscontrats. La
Carac, danssescontratsCaracÉpargne
Patrimoineet CaracProfiléo, impose
25% d’UC. Allianz, dansle contrat
ÉpargneRetraitePlus,estplusexigeant,

avecauminimum 30 % d’UC.
Enfin, lesassureurspeuvent jouer sur
lesfrais. Historiquement, épargnant et

distributeurtransigent sur lesfrais de
versementqui peuvent être élevés,par-

fois jusqu’à 5 %. L’astuceconsisteàblo-

quer cettenégociation. « Certainsassu-

reurs refusentde baissercesfrais lorsque

l’épargneestdestinéeauxfonds eneuros.

En revanche,ils accordentuneristourne,

voireleur suppression,lorsque l’argent
vient alimenter lesunités de compte»,

soulignePhilippe Crevel.Résultat,38%

desversementseffectuésdejanvier à no-

vembre 2021 enassurance-vie ontété
placéssurdesunités decompte, et non

sur les fondseneuros,selon France
Assureurs. Cette part, enprogression
constante,étaitde26%en 2019. Pourun

encours de 1 876 milliards d’euros sur
l’assurance-vie, lesversements sur les
fonds garantisrestentcertes toujours
majoritaires mais ils perdent du terrain
face aux unités decomptes. On com-

prend pourquoi. ¦ R. B.

L’EUROCROISSANCE :

UNE ALTERNATIVE AU FONDS EN EUROS

I
maginésen 2014,lesnouveauxsupportseurocroissancen’ont toujourspas
rencontréle succès.Mais cela pourraitchangerdepuisque leur gestiona été
assoupliepar la loi Pactede 2019. SelonFrançoisPierson,présidentde l’Agipi,

« l’eurocroissancereprésenteun investissementpertinentpour conjuguerespérancede
rentabilitéet garantiede l’épargne». En effet,ceplacementgarantità hauteurde80%
ou 100 % lecapital investimaispasde façonpermanentecommele fonds eneuros.
Il accordecetteprotectionà uneéchéancedécidéeaudépart,c’est-à-direau bout
de8 et 40 ans aprèslesversements.«Son intérêtestde donnerà l’assureuruneplus
grandesouplessedanssagestionjusqu’autermeconvenu,avecuneperspectivede
rendementplusélevéquele fonds en euros, enluipermettantd’augmentersapoche de
diversification sansêtre obligéderenforcersesfondspropres», définit PhilippeCrevel.
Attention, la garantien’étantacquisequ’autermeconvenu,toutretraitanticipéexpose
doncl’épargnantà uneperteencasdemauvaisetenuedesmarchésfinanciers. R. B.
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