
Articles additionnels après l'article 34 

Mme Catherine Deroche, rapporteure. - L'amendement n° 600 autorise l'assureur à régler les 
sommes dues au titre des contrats d'assurance sur la vie investis pour plus de 125 000 euros en 
unités de compte, à hauteur de 10 % maximum, par la remise de parts de fonds communs de 
placement à risques ou de fonds contractuels spécialisés investies en titres de PME ou d'ETI non 
cotées. 

Il pose plusieurs problèmes en termes de protection de l'assuré et de ses bénéficiaires : les parts de 
FCPR sont peu liquides et la durée de vie de ces fonds est en général d'une dizaine d'années ; le 
capital n'est pas garanti et le risque de perte est très important ; c'est l'assureur et non l'assuré qui 
choisit les fonds dont les parts sont remises en règlement des sommes dues et le dispositif proposé 
n'encadre pas l'âge des fonds ni leur durée de vie résiduelle ; la mesure proposée vise également les 
versements au bénéficiaire du contrat d'assurance sur la vie ; les fonds contractuels spécialisés ne 
constituent pas une catégorie définie par le code monétaire et financier, qui ne mentionne que les 
fonds professionnels spécialisés, anciens fonds contractuels réservés à des clients professionnels. 
Retrait ? 

Mme Élisabeth Lamure. - Vous privilégiez donc la protection des petits épargnants ? 

Mme Catherine Deroche, rapporteure. - Tous, pas uniquement les petits. 

Mme Élisabeth Lamure. - Le minimum requis est en l'espèce de 125 000 euros... Cela concerne donc 
les épargnants avisés. De plus, cette épargne tend à fuir vers le Luxembourg, où le dispositif est plus 
attractif qu'en France. 

Mme Catherine Deroche, rapporteure. - Certes, 125 000 euros, ce n'est pas négligeable. L'Autorité 
des marchés financiers (AMF) retient pourtant le seuil de 500 000 euros pour les clients 
professionnels. Le succès du dispositif d'assurance-vie luxembourgeois repose d'abord sur la 
possibilité pour l'assureur de régler les sommes dues sous forme de titres non cotés, mais aussi sur 
une plus grande souplesse dans la gestion des actifs. Ceux-ci peuvent tout à fait être investis dans 
des titres non cotés ; certains contrats sont d'ailleurs dans l'obligation de le faire pour offrir un 
régime fiscal favorable, comme le contrat vie-génération. De même, le contrat euro-croissance a été 
conçu pour limiter la contrainte de liquidité de l'assureur et donc contribuer plus largement au 
financement de l'économie. Enfin la sortie en titres n'a d'intérêt pour le souscripteur que s'il y a eu 
un apport en titres, ce qui est interdit en France en raison du risque d'abus fiscal. 

Mme Élisabeth Lamure. - Il serait regrettable que ce qui fait le succès du dispositif au Luxembourg ne 
le fasse pas en France... Nous aurons ce débat en séance. 

L'amendement n° 600 est retiré. 

M. Vincent Capo-Canellas, président. - L'amendement n° 187 rectifié est identique au précédent. 

M. Philippe Adnot. - Un mot de précision : le remboursement d'une assurance-vie, qu'elle ait été 
investie en euros ou dans des actifs plus risqués, se fait toujours sous forme financière. Résultat : 
l'argent ne reste pas dans les entreprises. Rendre possible la sortie d'une assurance-vie sous forme 
de titres pérenniserait le financement des entreprises. Je ne comprends pas que l'on ne soit pas 
favorable à une telle proposition. 

Mme Catherine Deroche, rapporteure. - L'assuré ne serait pas forcément remboursé par la vente 
des titres par l'assureur. 



M. Philippe Adnot. - Si, qu'il le soit en euros ou en unités de compte importe peu. Je vous demande 
de bien réfléchir au sujet... 

Mme Catherine Deroche, rapporteure. - Mais les fonds sont mutualisés. 

M. Philippe Adnot. - Le choix de sortir du dispositif en argent n'est pas bon pour les entreprises... 
Votons, afin de voir qui est favorable à leur financement à long terme ! 

M. Jean-Claude Lenoir. - M. Adnot m'avait déjà convaincu de signer cet amendement sur un 
précédent texte. L'on nous disait alors qu'il était trop tôt, qu'il fallait réfléchir... Il y a, à présent, 
matière à se prononcer. 

Mme Catherine Deroche, rapporteure. - Reste que le bénéficiaire conserve des titres dont il ne 
voulait pas forcément... 

M. Philippe Adnot. - À hauteur de 10 % de son portefeuille ! 

Mme Élisabeth Lamure. - Si nous votons, je resterais sur ma position, bien que j'aie retiré le 
précédent amendement au bénéfice de la discussion promise en séance... 

Mme Catherine Deroche, rapporteure. - Fractionner l'assurance-vie peut avoir des effets pervers. 

L'amendement n° 187 rectifié est adopté ; l'article additionnel est inséré. 

 


