
En 2008, l'assurance-vie s'est fait rattraper par la crise

Les rendements des fonds en euros sont tombés à 3,50 % dans certains grands établissements 

	











	La crise des marchés financiers en 2008 a fini par atteindre l'assurance-vie " en euros ", c'est-à-dire les fonds bénéficiant d'une garantie permanente sur le capital placé. Ils représentent 80 % des sommes investies en assurance-vie, soit environ 1 000 milliards d'euros.

Si aucun d'eux n'a fait perdre d'argent à ses souscripteurs - c'est impossible ! -, nombre de ces fonds accusent le contrecoup de la chute des marchés financiers et leurs rendements continuent de s'éroder. En moyenne, cette famille de placements devrait avoir rapporté aux alentours de 3,9 % en 2008 (avant prélèvements sociaux), contre 4,1 % en 2007.

Les mutuelles en tête. Selon le type d'établissement auquel les épargnants ont confié leur argent, les véritables rendements sont cependant bien différents. Les mutuelles et filiales de mutuelles se classent parmi les plus généreuses et leurs rendements sont presque toujours égaux ou supérieurs à 4,4 %, identiques ou à peine inférieurs à ceux des années passées.

" Les mutuelles et leurs filiales d'assurance-vie investissent très largement en obligations et, en 2008, elles ont pu profiter de taux d'intérêt élevés ", explique Jean-Luc de Boissieu, secrétaire général du Groupement des entreprises mutuelles d'assurances (GEMA). Il n'écarte pas pour autant la possibilité que " certaines sociétés aient fait un effort particulier sur leur taux pour attirer l'épargne ".

Les banques soignent les riches. Les banques, à l'inverse, risquent de décevoir leurs clients avec des performances qui sont massivement passées sous la barre des 4 %. Les produits d'entrée de gamme des Caisses d'épargne ou de la Société générale sont même descendus à 3,5 %.

Seule la clientèle fortunée devrait garder le sourire, avec des taux bien plus élevés : les Caisses d'épargne ont revalorisé de 4,1 % le fonds en euros de Nuances Privilège, ouvert seulement à ceux ayant au moins 150 000 euros. Il n'a d'ailleurs abandonné que 30 points de base en 2008 (soit 0,30 %), contre 50 points de base (0,50 %) pour les produits destinés à une clientèle non fortunée.

BNP Paribas se montre un peu plus généreuse : les taux de rendement passent de 4,04 % à 3,84 % dans les produits grand public. Elle est aussi plus " équitable ", pour reprendre le mot d'une dirigeante, puisque son produit haut de gamme abandonne 0,10 point de plus que les autres, en passant de 4,4 % en 2007 à 4,1 % en 2008.

" La plupart de ces établissements sont exposés à la baisse des actions, mais aussi à la forte remontée des taux d'intérêt des obligations privées - en particulier celles émises par les banques - qui se traduit par de fortes dévalorisations de leurs actifs ", note un actuaire.

Les filiales de banques ont aussi souffert d'une forte baisse de leur collecte, directement concurrencée aux guichets par les produits liquides et " bilantiels ". Ceci ne leur a guère permis de profiter des émissions obligataires à taux plus élevés que les années précédentes. Selon les informations transmises par les sociétés, elles auraient peu utilisé leurs réserves. Elles préfèrent les conserver pour 2009.

Les assureurs en ordre dispersé. Les compagnies traditionnelles semblent moins subir la crise. Leurs taux diminuent légèrement (moins 0,05 point, à 4,1 %, aux AGF pour la plupart des produits), voire augmentent chez Aviva (4 % à 4,25 %) où ils partaient de bas. L'érosion est un peu plus prononcée chez Axa, qui figurait auparavant au-dessus de la moyenne (4,2 % contre 4,45 % dans le Cler Agipi).

Selon de nombreux observateurs, les assureurs seraient moins touchés par la baisse des marchés d'actions, car leurs portefeuilles sont anciens et achetés à bon prix. Il est cependant vraisemblable qu'ils ont mis à contribution leurs réserves de bénéfices pour faire bonne figure. Il est tout aussi certain que leur générosité est à géométrie variable afin de favoriser les produits en cours de commercialisation. Les contrats qui ne figurent plus en " vitrine " risquent de souffrir, à l'instar du Modul'Epargne des AGF, revalorisé de 3,3 % !

Les sociétés de création récente, comme Axéria Vie du groupe April, tirent mieux leur épingle du jeu. Avec un rendement de 5,25 % pour son premier exercice, elle profite d'une conjoncture favorable, en investissant dans des obligations d'Etats ou de grandes entreprises proposant des rémunérations élevées. Cette prise de risque lui est permise par sa taille modeste.

Longtemps références de l'assurance-vie, les associations d'épargnants offrent des rendements toujours corrects : 4,36 % à l'AFER, en baisse de 0,06 % seulement malgré l'absence de réserves ; 4,43 % à l'ASAC Fapès, en baisse de 0,08 %.

Les contrats vendus sur Internet sans frais d'entrée continuent à se classer dans le haut du panier (4,45 % à 4,6 %), mais la plupart font l'objet d'un " geste commercial " des assureurs qui n'y prélèvent pas tous leurs frais afin de favoriser leur démarrage. Ces bons taux pourraient ne pas durer.
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Une partie du rendement est fixe, l'autre est variable
Fonds en euros C'est un compartiment financier pour lequel l'assureur garantit en permanence le capital investi et les intérêts cumulés.

Participation aux bénéfices Il s'agit des intérêts versés en fin d'année représentant la fraction de revenus et bénéfices excédant le taux minimum garanti.

Taux minimum garanti C'est le rendement minimal que l'assureur s'engage à créditer à l'issue de l'exercice, voire pour tout le contrat. Il est complété d'une " participation aux bénéfices " pour former le rendement définitif.

Multisupport C'est un contrat disposant de plusieurs compartiments d'investissements : par exemple, un fonds en euros garanti et des unités de compte suivant les marchés boursiers.

Unités de compte Il s'agit des compartiments financiers représentatifs de fonds d'investissement collectifs (OPCVM). Leur valeur évolue au même rythme que les marchés financiers représentés dans ces compartiments.
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