
ASSURANCEVIE

Unereprise
à

double
tranchant

Lacollecterenoueavec la
croissancemais la

chute
dessupportsenunitésdecomptepèsesur la

rentabilité.

PARTHOMASCARLAT

Le
marchéde l

'

assurancevierespire . Aprèsdeuxannées

debaissesconsécutives
,

la collecte a retrouvé le
chemin

de la croissance . Lescotisationsontprogresséde 6 %%

sur le premiersemestre2009pouratteindre71
,8

milliards d

'

euros
, indiquentlesdonnéesdela Fédérationfrançaise

dessociétés d

'

assurances
(

FFSA
)

. Lacroissancede la

collecte

nette
(

cotisationsmoinsprestations )

estencoreplus
significative . Elleressortà 27

,1

milliards d

' euros à finjuin ,

enprogression
de19%%parrapportaupremiersemestre2008

(

voir le

graphique )

. «
Cephénomèneestlié à

unrattrapagedesbanquesqui
ontenregistréunecollecteen
croissance de 8

%%
,

contreunebaissede
40%%en2008 »

, indiqueOlivier
Potellet

,

directeurdumarchéde
l

'

épargnechezAxaFrance . Defait
,

LaBanquePostale et lesCaisses

d

'

Epargne ,

lesdeuxréseaux
distributeursdeCNPAssurances

,

ont
vuleurschiffres d

' affairesdansce
secteurprogresserrespectivement
de21

,4

%% et 16
,1

%%aucoursdu
premiersemestre.

L

' assurancevierenoue a

Enmilliards d

' euros

1.1471.147 1.15

1.174
1.184

1.189

Encours

Collectenette

IU
janv .09fév . 09mars09avr . 09

Autant d

' indicateursquipermettentauxprofessionnels
d

'

envisager le secondsemestreavecsérénité . Dèsfinjuin ,

lors
de la présentationdesonbilande l

'

année2008
,

la
FFSAavait

d

' ailleursaffichésonoptimismequantauxperspectivesdecette

branche d

' activitépour l

' exerciceencours . « Nousavonsrevu à

la

hausse la fourchettedecroissancede l

'

assurancevie
,

y

expliquaitJean-FrançoisLequoy, déléguégénéral . Lacroissancese

situeraentre 0 et 4 %%pourlescotisationsen2009contre -2 %%

à
+ 2 %%initialement

,

et entre 3
%% et 5 %%pourlesencours . »

Pourtant
,

l

'

année n' avaitpasdémarrésouslesmeilleurs

auspices .

Enjanvier et février
,

lescotisationsontaccuséunléger
recul

,

confirmantainsi la
tendance à la baissede l

' exercice

2008 . Mais à partirdemars
,

la

colvec la
croissancelecteestrepartiesignificativement

à la
hausse .

« Nouspouvons
parler d

'

uneinversionde la
tendance

baissière »

,

avanceBernardSpitz ,

présidentde la FFSA.

mai09juin09
SourceFFSA

Vasescommunicants

Pourquoiuntelregain d

' intérêt ? Il

s'
avèreque l

' assuranceviebénéficie

actuellement d

' unenvironnement
financier et concurrentielnettement
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plusfavorableque l

' andernier . Enraisonde la baissedestaux
courts

,

l

' attraitdesproduits d

'

épargnebancaire
,

enparticulier
deslivretsréglementés typeLivret A ouLivretde
développement durable

(

LDD
,

ex-Codevi
) ,

estmoindredepuis le début
de l

'

année . LabaissedutauxderémunérationduLivret A

, qui
estpasséde 4 %% à 1 ,25%%enunan

,

a égalementpuinciterles

épargnants à réorienter leursplacementsvers l

' assurancevie.
Résultat : aprèsunedécollectede 1

,6

milliard d

' eurosenmai
,

la collecteduLivret
A et duLDD

a denouveauéténégativeen
juin ,

à hauteurde 1

,9

milliardpour l

'

ensemble desréseaux
,

selonuncommuniqué
de la Caissedesdépôts . « Onassiste à un
phénomène devasescommunicants

,

souligne d

' ailleursCyrilBlesson
,

directeurde
la rechercheéconomique et institutionnelle
chezSeedsFinance . Lesplacements liquides (

Livret A

,

Livret
dedéveloppementdurable

, comptes à terme
,

OPCVM
monétaire

)

décollectentauprofitdesplacementssansrisquesmais
à horizonpluslongs ,

doncplusrémunérateurs
,

comme les
obligations et l

'

assurancevieeneuros .
»

Si
l

'

optimismeestrevenuchezlesassureurs viefrançais ,

Les

privilég
dessup

pasquestionpourautantdedonnerdans l

'

euphorie .
« C' est

bienque la collectereparte à la hausse
,

maisce n' estpas
forcément

la panacéecarelleposeunproblèmepour la rentabilité
descompagnies »

,

alerteRomainDurand
,

associéaucabinet
Actuaris . Enraison d

' uneaversionpour le risque toujours
aussimarquée ,

lesépargnants ontprivilégié la sécurité
,

orientant leursplacements davantageverslessupportseneuros
audétrimentdescontratsenunitésde
compte (

UC
) , plusrisqués .

A finjuin ,

lespremiersprogressaientde14%%
,

tandisquelessecondssubissaient une
fortechutede31%%parrapportau
premier semestre2008 . Or

, parnature
,

les

supportseneurossontnettementmoins
rémunérateursquelescontratsenUC

,

dontlesmargessonttraditionnellement

plusélevéespour l

'

assureur. « Labaisseduvolumedesencours
et descoûtsdegestionsurlescontratsenunitésdecompte a

euunimpactsur le bilandesassureurs »

,

relèveChristophe
Eberlé

, présidentducabinet d

' actuaires Optimind.
Lesrésultats publiésparcertainsopérateurspour le compte

dupremiersemestreconfirmentque la rentabilité n'
estpas ?

épargnants
ient

la sécurité
portseneuros
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DOSSIER ASSURANCEVIE

Lesassureurs
attendent le retourdes
épargnantsverslesUC

forcémentau
rendezvous malgré la

croissance

descotisations . Endépit
d

'

unehaussede18%%de
sonchiffre d

' affairesen
France

,

CNPAssurances
,

premierassureurfrançais
depersonnes ,

a vusonrésultatnetreculerde12
,5

%% à 502
millions d

' euros à finjuin . Lafautenotamment à unechutebrutalede
la

collecteenUC : -76%%aupremiersemestre2009parrapportau

premiersemestre2008 . GillesBenoist
,

directeur généraldeCNP
Assurances

,

a
d

' ailleursreconnuévoluer « dansunenvironnement

marquépar la compression desmarges , imputablenotamment
à

la baissedesventesenUC »

. Defait
,

sontauxdemargessur
affairesnouvelless'

estsensiblementcontracté
, passantde10

,9

%%

à
7 %%entrefin2008 et finjuin2009.

Poursapart ,

AxaFrance a vu le résultatnetdesabranchevie
,

épargne et retraitereculer à 213millions à
finjuin2009

,

contre
596millionsfinjuin2008

, malgréunecroissancede12
,5

%%deses

affairesnouvelles .
L

' assureurexpliquecerésultatparune
diminutiondesplus-valuesnettesréalisées et la haussedesprovisionspour
dépréciations . Pourtant

,

la partdesUCdanssacollecte
a

baissé

de17%%entrelespremierssemestres2008 et 2009 . Résultat : sa

margesuraffairesnouvelles a reculéde 0

,6 point.
Pour l

' heure
,

lesassureursfont le dosrond
,

enattendant le

retourdesépargnants vers lesUC .
« Pourlesacteurs

,

l

' idéeest
decontinuerdecollectermêmesurlesfondseneurosenvue d

'

ai.-

Jean-PierreDiaz
,

directeurde l

'

actuariatépargneFrance
deBNPParibasAssurance

Laprépondérancedessupports
eneurosdans la collecteest-elle
sourcededifficultéspourlesassureurs ?

Unetelletendance exigedemobiliserdavantage
defondspropres . Mais

je

nepensepasque
lescompagniesrencontrent desdifficultés à

cesujet ,

lesentreprisesayantdémontré leur
solidité . Larentabilitéserapeut-êtremoindre.

Maiscemix-produitorientédavantagevers

lessupportseneurosqueverslesunitésde

compte (

UC
)

estaussimoins intéressant pourles
assurés . LaBourseétantencore à desniveaux

bas
,

je
penseque c' est le bonmoment pour

penser à revenirverslesUC.

Comment inciter lesépargnants
à allerverslesUC ?

Il faut d

'

abordramenerprogressivement les
réseauxverslesUC . Enpériodededifficultés

économiques et
financières

,

il
estplussimple

poureuxdevendrede la
sécurité

,

et
donc

dessupportseneuros . Cesderniersmois
,

de
nombreuxclientscherchaient cettesécurité

et destauxgarantisélevés . Lesréseaux

Lesunitésdecompte (

UC
)

fortementpénalisées
100 Répartition

desversementssur l

' assurancevieen%%dutotal

90

80

70

« Lesassureursnepeuventplusservir
lesmêmestauxquepar le passé »

étaientdoncplusréticents
à proposerdesUC.

Pourtant
, pouravoirplusdeperformance ,

il faut
s' orienter versdesproduitsplusrisqués . Certains

opérateursproposentdéjàdesobligations
dans leurpoche d

'

unitésdecompte .
C' estune

manière d

'

y

revenir
,

avecunsous-jacentpeu

risqué.

Lapolitiquedetauxservisélevés

peut-elleperdurer ?

Depuisquelquesannées
,

la
tendanceestplutôt

à la baissedestauxservis
(

rendement dufonds

eneuros
)

. Lestauxquiserontoffertsen2009

serontprobablementplusbasqueceuxde2008
vu

l

'

évolutiondesmarchés . Lesassureursne

peuventplusaujourd
'

huiservir lesmêmes taux

quepar le passé . Enpériode d

'

inflationquasi
nulle

,

voirenégative ,

avoirdesrendementsde
2

,5

%%ou 3 %%surdescontratseneuros
,

c' est

déjàbeaucoup . Leproblèmeestquelesclients

veulentavoirdestauxgarantissurleurscontrats

plusélevésquelestauxservis .Jepensequece

phénomènevasecalmer et que la demande des
clientsseramoinspressante.
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bitrerprogressivement et d

'

amener lesépargnantsverslesUC »

,

souligneChristopheEberlé . Certainsdécident d

' accentuer leurs
effortscommerciauxvers d

' autresfamillesdeproduits .
« Cette

fortecollectesurlesfondseneurosnedoitpaspesersurnotre
rentabilité

,

avanceOlivierPotelletchezAxaFrance . Nousarrivons à

compensercelaparunrééquilibragecommercial versdesproduits
deretraite

,

deprévoyance et desanté . Nousprêtonsaujourd
' hui

autant
d

' attention à cesbesoinsqu'auxbesoinspatrimoniaux . »

Unenvironnementnuageux
Cedéséquilibre entrecontratseneuros et contratsenUCsuscite
desinquiétudesparmi lesprofessionnels . L

'

agencedenotation
Fitchestimeque «

l

' environnementdemeurenuageux » pour le

marché françaisde l

' assurancevie . « Malgré le
relèvementde

l

'

encaissement
,

nousmaintenonsnotreperspectivenégativecar
la

rentabilitédusecteurdemeuresouspression
enraison d

' unmix-produitdéfavorableaux
UC »

,

estimeMarc-PhilippeJuilliard ,

directeur
seniorenchargede l

' assurancechezFitch . La
solvabilitédescompagnies préoccupeaussi
l

'

agence . « Lasolvabilité restetendue
,

estime

Marc-PhilippeJuilliard Il estdifficilede
reconstituerlesfondspropresquand la

rentabilité
baisse . Enoutre

,

toutencaissementenfonds
eneurospèsesur la solvabilitécarcesproduits
consommentdavantagedefondspropres . »

Face à
l

' attraitdesinvestisseurspour les
fondseneuros

,

lesassureursvont
vraisemblablement devoirremettre à platleurpolitique
detauxgarantisofferts

, quisontressortisen
moyenne à 3

,9

`

)

/
0 en2008 .

« Aujourd
' hui

,

les
assureursproposentdestauxderémunération

implicitede 4 %%pourattirer la clientèledans
leurbilan

,

noteRomainDurand .
Mais ils le

fontsurdesproduitsquisontplus
consommateurs decapitalquelesunitésdecompte
et quisontaussimoinsprofitables . Onpeut
sedemander si lesassureursnedevraientpas
revoirlesprixpour l

'

assurancevie .

» Certains

professionnelsontprisconsciencede l

'

enjeu.
« Lacollectesurlesfondseneurosnepeutpas
être la seuleréponse , expliqueOlivierPotellet.
Si la

tendancesepoursuit,

lesacteursne
pourrontpascontinuerà servirdestauxde 4 %% à

5 %% . ChezAxaFrance
,

nousavonssorti
plusieursoffresdont le principeestdesécuriser la

partUC .

»

D

' autres initiativescommerciales

pourraientêtrenécessairespourquereprisede
la croissancerimeavecprofitabilité .

?
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