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L

' assurance-vie
va-t-ellesouffrir

dela crisequitouche
lesempruntsd

' État
européens ? Les

épargnantscommencentà seposer
la question . Carlesfondseneuros

(

à

capitalgarantiparl

' assureur
)

sur
lesquelslesFrançaisont
massivementplacéleurépargnesont
investis

à 33%%surcesobligations ,

selon
la FFSA

(

Fédérationfrançaisedes
sociétésd

' assurances
)

. Chez
certainsassureurs

,

leurpoidsdépasse
même50%%.

LaFFSAnedétaillepasla

répartitionpaysparpays ,

maiscertains
assureurs

,

eux
,

enparlentsans
détour . À la GMF

, parexemple ,

les
emprunts d

' Étatfrançaisreprésentent
24%%desactifsobligataires ,

ceuxde
l

' Étatitalien12%%
(

contre3%%pour
l

'

Espagneou0 ,8%%pourl

' Irlande
).

« Cesontdesinvestissementsque
nousavonsfaitsrégulièrement ,

ces
dernièresannées . Lasignature d

' un
Étatétaitalorsla sécuritéabsolue »

,

rappelleDidierLedeur
,

directeur
généraldeGMFVie.

Jusqu' à présent ,

lesturbulences
desmarchésobligataires n' ontrien
changépourlesassureurs . Carils

conserventengénéralles
obligationsjusqu' à

l

' échéance
, pouren

percevoirlesintérêtschaqueannée
et lesreverserauxépargnants.

« Tantquelescompagniesd

'

assurances nevendentpascestitres
,

elles
neconstatentaucunemoins-value »

,

expliqueDidierLedeur.
Si unÉtateuropéenne

remboursait passesemprunts ,

enrevanche
,

ellessubiraientunepertesèche.
Mais

,

mêmelorsqu' ils imaginentun
scénariocatastrophe ,

les
professionnels écartentcettehypothèse.
Unrééchelonnement dela dettede
certainsÉtatsleursembleplus
plausible : ceux-cirembourseraient

pluslentement
,

à destauxsans
douterevusà la baisse .

« Cela
pèseraitsurlesrendementsqueles
assureurspeuventoffrirauxépargnants.
Maisnemettraitpasendangerleur
solvabilité »

,

noteGildasRobert
,

chezOptimind ,

uncabinetd

'

actuaires.

Baissedesrendements
Maiscen' estpasleurseulsouci . Les
Françaisontversécetteannéeplus
de120milliardsd

' eurossurleurs
contrats . Lesassureursontinvesti
cescapitauxrecordsaumomentoù
lestauxdesempruntsd

' État
allemandsoufrançaisétaient
historiquement faibles . Ilsontdonc
plébiscitélesobligationsd

'

entreprise ,

plusrémunératrices
,

maisdontles
tauxd

' intérêtétaientaussimoins
élevésqu' à l

' accoutumée . Elles
représententsouventplusdutiersdes
portefeuilles . Enrevanche

,

ils n' ont
pasaugmentéla partdesactions

(

5

à 10%%desactifspourbeaucoup
)

:

l

' évolutionde
la réglementation

européennelesendissuade.
Certes

,

lesinvestissements 2010
nesontqu'unegoutted

' eau
,

comparésauxcapitauxcolossauxdéjà
investisparlesassureurs

(
plusde

1000milliards
d

' euros
)

. Mais
la

baisseinévitabledesrendementsdu
placementdesFrançais

(

carles
anciennesobligations ,

trèsrentables
,

viennent à échéance
)

commence
à

inquiéter . « Lesobligations ,

soclede
l

' assurance-vie
,

ontétéle meilleur
placementdesdixdernièresannées

,

carellesontprofitédela baissede
l

'

inflationet destauxd

' intérêt . Mais
aujourd

' hui
,

l

'

inflationmenacede
reveniret lestauxderemonter »

,

estimeCyrilLureau
,

directeurgénéral
déléguéd

' AvenirFinance . Dans
leurspirescauchemars

,

les
assureursvoientmêmecestauxs'

envolerbrusquement .
Et lesépargnants

transférerleurscapitauxdel

'

assurance versd

' autresplacements ,

devenuspluslucratifs . ?

r34%%
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d
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'
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Actifs7
%%

monétaires
5

Autres 2
%%

actifsImmobilier
d

'

entreprises

Commentsont
investislesfonds
eneurosde

l

' assurance-vie
RÉPARTITIONDESACTIFS

FIN2009

ajoute-t-il.
' Engardiendel

' euro
,

Jean-ClaudeTrichet
citetrois

éléments
, qui ,

à

54%%

Actifs

d

'

entreprises

Source : Fédération frais
P dessocietes d assure ,
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d
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detted

insoutenable
sauvetage

la porte
« haircut

d

'

obligations
participation du
nefaitque
pratiqueduFonds
international »

Trichet
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,
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LaFFSAnedétaillepasla

LESCHIFFRES

1 330
milliardsd

' euros
,

c' estl

' encourstotal
del

' assurance-vie

1224
milliardsd

' cuans
,

c' estla collecte
del

' assurance-vie
surlesdixpremiers
moisde2010
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