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EXPERTISE

 Dans un contexte économique et financier  défavorable
, les compagnies

 doivent réorienter leur collecte vers de nouvelles solutions.
 PAR  XAVIER DIA

* Ç V' 1  "  2 RIOCHE

 ev

 la r
 e n  euros  . L

 ' Afer (  Association
 française d  '  épargne et de retraite  ) ,

 véritable mesure étalon  dans le milieu de ' Ms
 su rance

 ,
 a annoncé un taux garanti de

 3 ,43 %% .  Plutôt ,  ,dui t  mais moins
 qu'  en 2010 où  a v a i e n t  v 1  7 u r
 épargne  revalorisé- au  taux de 3 ,52 %%.

 " C o m f n e  attendu , le rendement moyen  est
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 La PPB ou le secret d '

une  politique commerciale attractive
 Outre la performance de la  gestion
 financière

 ,
 le  rendement des f onds  en

 euros est  stimulé par le reversement
 d

 '

 une  partie des cagnottes

 constituées par  les assureurs  . Ces

 derniers ont  en effet la possibilité de
 lisser ces  performances en  piochant
 dans des  provisions pour  participation
 aux  béné f i ces  (  PPB ) . Cette poire

 pour la soif  est  alimentée par  une

 partie des  béné f i ces  mise de côté  , la

 réglementation obligeant les assureurs  à ne  verser au

 minimum que 85 %% des produits  f i nanc ie r s  réalisés dans

l
 ' année  . Les assureurs se  constituent une

 sorte  de matelas  les bonnes  années
 ,
 bien

 précieux  en période de vaches maigres.
 En 2011

 ,
 Mutavie indique  s' être servi  de

 sa  PPB  afin  de  dynamiser son taux  de

 rendement
 ,
 ainsi que MACSF . Axa  , dont la

 provision  à fin 2010 s'  élevait à 1,79 milliard
 d

 '

 euros
 ,
 a également  recouru à cette

 cagnotte  dans les proportions  habituelles.

 SMAvie BTP ne l
'

 a que  très légèrement
 activée

 ,
 de même qu'  Allianz  dont la

 politique  en la matière  est de ne  jamais consommer une

 année plus d
 '

 un tiers de la PPB cumulée.

Rendements  de l  '  assurance-vie  supports UC ( en %% )

 Performance

 des supports

 en unités de  compte
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 ( e ) =  estimation  L ' Agefi

 a c c u s e  une décol lecte  nette de 6  ,5 milliards
 d '

 eu ro s . Sur  l
 '

 ensemble  de l
 '

 année  , la collecte reste
 positive  (  14 ,4 milliards  ).
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 «  Le fonds en euros de moins en moins
 adapté aux clients finaux »

 Selon vous
 ,
 les f o n d s  en  euros présentent

 une vraie bombe à retardement pour les
 assureurs...
 Compte tenu du contexte  financier

 ,
 réglementaire

 et de la  garantie en capital  à tout moment
 donnée aux assurés

 ,
 la valeur  de cession  des

 portefeuilles euros de certaines compagnies tend
 de plus en  plus  vers zéro ; tout juste de  quoi  payer
 un taux de rendement aux assurés  et faire face

 aux  charges  de gestion des  contrats  . C' est sans
 doute l  '

 une  des raisons qui poussent  certaines
 compagnies à afficher des  taux de  rémunération
 peu  attractifs

. Une  production moindre
 permettrait à ces assureurs  de  mobiliser  moins de
 fonds propres  sur leur activité  assurance-vie au
 bénéfice  de métiers  et de  risques qu'  ils estiment
 plus stratégiques  ,

 et  surtout plus  rentables.

 Néanmoins
 ,
 l

 '

 épargnant  français reste  attaché
 au fonds  en euros...

 En effet
 ,
 environ 85 %% des  flux de collecte  vont

 vers ce support  . Or le  fonds  en euros est de moins
 en moins adapté aux clients finaux

 . Les besoins
 des assurés sont de  plus en  plus  orientés vers
 des compléments de  retraite  . Or les rendements
 offerts par les  fonds  en euros ne permettent plus

 Christophe Eberlé
 ,  président  d

'

 Optimind

 d
 '

 atteindre cet  objectif  . Dans les faits
,  le fonds  en

 euros  offre surtout une garantie  quotidienne en
 capital qui  correspond plus  à un placement court
 terme  . Cela ne permet pas aux gestionnaires
 d

 '  actifs d  '

 optimiser la gestion  financière sur
 le long terme : la  stratégie d

 '

 allocation doit
 donc principalement être axée sur les marchés
 obligataires  . Les contrats  variable annuities sont
 une  des  solutions.

 On dit ces  contrats exposés aux  risques
 financiers

 , et  plus  consommateurs de fonds

 propres ?

 Il est  vrai qu' ils sont assortis de  garanties
 financières  permettant  de protéger  le capital  ,
 ou les revenus , à échéance  , et ce malgré  une
 exposition sur les marchés  financiers

 . Cette
 couverture est  gérée activement au  jour  le
 jour afin  qu'  actif  et  passif soient  en ligne  . En
 termes de  fonds  propres  ,

 ils ne consommeront
 pas forcément  plus de capital  que les  fonds  en
 euros  , voire moins dans certaine  configuration  ,
 notamment sous  Solvabilité Il : charge à
 l

 '

 a s su reu r  de se mettre en  phase avec des
 garanties  et une  gestion optimisées au  regard de
 ses  capacités internes  et externes  de  couverture.

 4 ,05

 3 ,75
 2 ,85 à 3 ,45
 3 ,91 à 4 ,03
 Source : sociétés

ihhhrhh UhrUh ,u ,D ,IIh

 rajiafr=r
 , IF r r  jh

 Découvrez  d  '

 autres  témoignages dans un article  intitulé « D
 '

 autres  solutions existent »  sur www.agefi.fr
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