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LES FONDS EN EUROS
SONT-ILS ATTRACTIF
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Longtemps considérés comme le socle de l'assurance-vie, les fonds en
euros ont été chahutés par une décennie de taux bas. Depuis, profitant
d'un environnement obligataire plus porteur, ils retrouvent des couleurs.
A tel point qu'il est & nouveau légitime, & tout &ge, de s'interroger sur
leur place dans les allocations patrimoniales. Patrimoine Privé fait le
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LA ,
SOLIDITE
DE LASSUREUR

Souvent négligée ou tout
simplement oubliée, la solidité
des assureurs est un critére

de choix & ne pas omettre au
moment de choisir son fonds
en euros. Elle représente

la capacité de l'assureur &
honorer sa garantie en capital.
La qualité de sa solvabilité,

la taille de ses réserves et sa
politique de distribution sont
déterminantes.
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e fonds en euros se distingue
I par une promesse simple,
la garantie du capital net

des frais de gestion. S'ajoute I'effet
cliquet, qui sécurise définitivement
les intéréfs servis chaque année.
Dans une logique patrimoniale,
le fonds en euros joue donc un role
d’amortisseur. Majoritairement investi
en obligations d'Etat ou d'entreprise,
complété par de I'immobilier, des
actions ou des actifs diversifiés, selon
la stratégie de I'assureur, il permet,
quel que soit I'age de I'épargnant,
de stabiliser la performance globale
d'un contrat d'assurance-vie, pour
en faire une réserve de liquidités
mobilisable en cas de besoin ou

point sur leur attractivité au regard des rendements 2025.

d'opportunité d'investissement, mais
également dans le cadre de la
fransmission d'un patrimoine.

En revanche, sa pondération dans
le contrat devra étre modulée pour
chaque épargnant & la fois selon son
profil de risque... et selon son age.
La construction d'un patrimoine ne
répond pas, de fait, aux mémes lo-
giques & 30 ans, & 50 ans ou & I'ap-
proche de la refraite. De méme,
deux investisseurs du méme dage
peuvent adopter des stratégies radi-
calement différentes selon leur tolé-
rance au risque. La place du fonds
en euros dans un contrat d'assu-
rance-vie doit répondre & cette
double nécessité.
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Patrimoine Privé:
Dans un contexte
de rendements
chahutés, quelle
place occupent
aujourd’hui les
fonds en euros
dems l'assurance-
vie?

Martin Alix: Le fonds en euros reste,
selon moi, un pilier incontournable de
l'assurance-vie. On a parfois tendance
& l'opposer aux unités de compte, mais
c'est une vision réductrice. Sa garantie
en capital, sa lisibilité et sa liquidité
en font un socle de sécurité que l'on
retrouve & un moment ou & un autre
dans tous les parcours patrimonicux. La
place du fonds en euros dans une assu-
rance-vie dépend davantage de la no-
tion de projet que celle de 'age. Certes,
la retraite coincide souvent avec une
logique de sécurisation accrue, mais
méme un profil jeune peut avoir besoin
de stabilité: achat immobilier, création
d'entreprise, constitution d'une épargne
disponible. A l'inverse, des épargnants
plus dgés peuvent conserver une poche
dynamique. Le fonds en euros intervient
dés lors qu'un capital doit &tre sécurisé,
quel que soit le moment de la vie.

P.P.: Peut-il remplacer I'épargne

de précaution traditionnelle?

M.A.: De plus en plus, oui. Aujourd'hui,
avec la digitalisation, un rachat sur un
fonds en euros permet de récupérer les
sommes en quelques jours. Un épar-
gnant peut par exemple conserver I'équi-
valent de trois mois de dépenses sur des
livrets, pour des projets ou faire face &
des imprévus, & réaliser dans l'instant,
et placer sur le fonds en euros un

SAVOIR ANALYSER

SON PROFIL DE RISQUE
Avant méme |'ége, la premiére clé
d'allocation reste le profil de risque.
Dans une sfratégie patrimoniale,
frois grandes catégories sont gé-
néralement mises en avant, d sa-
voir les profils prudents, équilibrés
et dynamiques. L'investisseur pru-
dent cherche avant tout & sécuriser
son capital. llaccepte unrendement
plus faible en contrepartie d'une
stabilité maximale. Pour lui, le fonds
en euros peut représenter 70%
a 100% de I'allocation financiére.
De jeunes épargnants peuvent
étre concernés par cette siratégie,

a l'approche par exemple de
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Martin Alix

Edition : Mars - mai 2026 P.20-22,24-26,28

z

complément d'épargne de précaution,
équivalent également & trois mois de dé-
penses, mais rémunéré avec un rende-
ment nettement supérieur au livret A.

P.P.: Les jeunes générations semblent
pourtant s'en détourner?

M.A.: On observe effectivement une rup-
ture. Une partie des jeunes épargnamts
saute les étapes classiques - livret, assu-
rance-vie, puis marchés financiers — pour
aller directement vers des actifs risqués,
en particulier les cryptomonnaies. C'est
une approche plus spéculative. Je reste
convaincu de la vertu d'une courbe d'ap-
prentissage progressive: comprendre un
produit, observer son fonctionnement,
puis accepter davantage de risque.

P.P.: Pour revenir au fonds en euros,
quels critéres faut-il surveiller en
priorité avant de souscrire ?

M.A.: Trois éléments sont essentiels:
le rendement intrinséque, le niveau des
provisions pour participation aux béné-
fices et la solidité de l'assureur
Les offres de bonification sont intéres-
santes & saisir méme si elles sont tem-
poraires. Il convient en l'occurrence
d'atre opportuniste. Lassurance-vie est
un outil de long terme, mais cela n'em-
péche pas d'arbitrer, de comparer, voire
de détenir plusieurs contrats. Les op-
portunités existent, notamment au-
jourd'hui: il faut savoir en profiter, sans
perdre de vue la cohérence globale de
son patrimoine. Il faut paralleélement
privilégier des fonds de taille significa-
tive, gage de stabilité sur le long terme.

directeur du développement produits de Primonial (groupe Crystal)

P.P.: Que pensez-vous de l'utilisation
actuelle des réserves par les assureurs
pour soutenir les rendements ?

M.A.: Je la juge saine et bienvenue.
Pendant des années, les réserves se
sont accumulées sans étre redistri-
buées. Aujourd’hui, leur mobilisation
profite directement & l'épargnant et
redonne de l'attractivité au fonds en
euros face aux placements sans risque
concurrents.

P.P.: Les rendements 2025 sont en
baisse. Cette dynamique risque-t-elle
de se poursuivre?

M.A.: Probablement légérement, sur-
tout avec la baisse du rendement du li-
vret A. Les assureurs raisonnent en per-
formance relative. Leur objectif est
avant tout de surperformer les livrets
réglementés. Ils n'ont aucun intérét &
faire de la surencheére. En résumé, il ne
faut pas raisonner en absolu, mais en
comparaison avec les alternatives dis-
ponibles.

P.P.: Existe-t-il de véritables
concurrents au fonds en euros dans
l'assurance-vie ?

M.A.: Les supports obligataires et mo-
nétaires ont retrouvé de l'intérét avec la
remontée des taux, notamment les
fonds datés. Ils peuvent compléter in-
telligemment une allocation bien diver-
sifiée. Mais aucun ne combine & ce
point garantie du capital, grande liqui-
dité et rendement régulier. C'est ce qui
fait la singularité durable et rassurante
du fonds en euros.

Trois éléments sont essentiels: le rendement intrinséque, le niveau des
provisions pour participation aux bénéfices et la solidité de I‘assureur.

I'achat d'une voiture ou d'un achat
immobilier. Cette notion de sécu-
risation est frop souvent négligée
et ne prévaut pas uniguement
pour les seniors souhaitant s'assu-
rer un capital avant la retraite ou
stabiliser un patrimoine avant sa
fransmission. En ce début d'année,
de jeunes investisseurs ont & leur
dépens sans aucun doufe amére-
ment regretté d'avoir misé toutes
leurs économies dans les crypto-
monnaies. Investir selon un profil
dynamique nécessife une cerfaine
expérience des marchés financiers.
Dans ce contexte, avoir un cer-
fain &ge et donc du recul peut ap-
paraifre comme un atoutf, au-deld

httpef/laplace-groupe com/
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du facteur temps, pour prendre
du risque. Dans ce cas, la poche
allouée au fonds en euros peut étre
minoritaire et ne représenter que 10%
& 40% de I'encours de son conirat.
Méme pour ce profil, la présence
d’un support garanti conserve un
intérét. Ele offre une base stable
permettant de saisir des opportuni-
tés sans metire en péril I'ensemble
du patrimoine.

LAGE AU CCEUR

DE LA STRATEGIE

Si le profil de risque reflete la psy-
chologie de ['investisseur, ['ége
ne doit pas néanmoins étre négli-
gé. ll conditionne I'horizon d'investis-
sement de chaque épargnant. Plus
un investisseur est Ggé, moins son
temps de réaction face ala volatilité
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des marchés est adapté. En résumé,
en cas de crack boursier, sa capa-
cité a effacer ses pertes sera limitée.
Un épargnant jeune peut plus fa-
cilement absorber les cycles de
marché et par conséquent pri-
viégier des actifs dynamiques.
Entre 35 et 50 ans, les revenus pro-
gressent souvent, mais les charges
aussi, comme le crédit immobilier ou
le financement des études des en-
fants. Les fonds en euros prennent ici
tout leur sens. Aprés 50 ans, il est gé-
néralement admis que la sécurisation
devient prioritaire. Méme un investis-
seur historiquement dynamique peut
augmenter progressivement la part
de fonds en euros afin de protéger
le capital constitué. Cette siratégie
dite de wdésensibilisation au risquen
consiste & réduire I'exposition aux
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Privé: Les
rendements
2025 des fonds
en euros sont
désormais
connus.
Comment se
place I'Afer?
Gerard Bekerman: Notre fonds en eu-
ros reste une référence du marché.
Le taux 2025 du fonds en euros du
contrat historique Afer s'éleve a
2,65%. Ce taux servi est un taux natu-
rel. Notre portefeuille est composé a
plus de 80% d'obligations: ce sont
donc essentiellement les coupons qui
alimentent la performance. Nous
n'avons pas eu recours a la PPB,
la provision pour participation aux
bénéfices, que nous avons au
contraire renforcée. Avec un taux qui
n'a cessé d'augmenter ces derniéres
années, ce choix démontre que les
fonds en euros restent performants,
quand leur disparition était parfois
annoncée par plusieurs assureurs.
Nous avons toujours considéré le
fonds en euros comme une sécurité
pour des millions de Francais. Lancé
en 2025, le fonds en euros du contrat
Afer Génération affiche pour sa part
un solide taux net de 4,05%.

P.P.: Comment expliquer cet écart de
rendement entre les deux contrats ?
G.B.: Ce sont deux produits complé-
mentaires. Il ne faut pas les opposer.
Le contrat Afer Génération part de
zéro. Il bénéficie d'investissements
réalisés dans un contexte de taux plus

élevés pouvant dépasser 4%. A l'in-
verse, notre contrat historique intégre
encore des obligations acquises & une
époque de taux bas, ou les obligations
d'Etat convergeaient vers 0%. Acheter
du papier neuf explique naturelle-
ment ce différentiel de performance.
Les adhérents ont bien compris les
atouts de ces deux contrats. En l'occur-
rence, les arbitrages restent limités.
Avec 33 000 nouvelles souscriptions,
le contrat Afer Génération signe en
tout cas un solide démarrage.

P.P.: Quelle place donner aujourd hui
au fonds en euros dans une allocation
patrimoniale ?

G.B.: Ce n'est pas une question d'age,
mais de rapport au risque. Certains
jeunes refusent toute volatilité, quand
des adhérents plus aGgés acceptent da-
vantage de risque. Les unités de
compte ont d'ailleurs fortement perfor-
mé ces derniéres années. Prenez 1'UC
la plus grosse du marché, Afer Sfer,
créée en 1996, 30 ans de performance
annuelle moyenne de 6,2%, malgré les
crises. Il est bon de savoir combiner
protection et opportunité.

P.P.: L'Afer célébre ses 50 ans. Quel fil
conducteur retenez-vous ?

G.B.: Le combat. Défendre 'assurance-
vie, son statut juridique et fiscal,
notamment en matiére successorale,
est notre raison d'étre depuis 50 ans.
Les velléités fiscales des élus de la
République ne manquent pas. Nous
resterons mobilisés. L'épargne appar-
tient qux épargnants, et la mission de
I'Afer est de la protéger.

Avec un taux qui n’a cessé d’augmenter ces derniéres
années, ce choix démontre que les fonds en euros restent
performants, quand leur disparition était parfois
annoncée par plusieurs assureurs.

gl -
hitps/iwww.abeille-assurances.ir

-
hitps:fwww.amplifr
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actifs volatils au profit du support
garanti. Enfin, & la retraite, le fonds
en euros ef plus généralement I'as-
surance-vie, avec |'épargne accu-
mulée, doivent éire permetire de
générer des revenus réguliers tout
en préservant le capital. Le fonds en
euros répond parfaitement & cette
logique.

Il peut représenter une part majo-
ritaire de I'allocation, notamment
pour financer des rachats pro-
grammés. Sa stabilité sécurise les
flux financiers et protége contre les
refournements de marché.

LES FONDS EN EUROS SONT-ILS ATTRACTIFS A TOUT AGE ?
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DES RENDEMENTS

ANNUELS A SURVEILLER
L'opfimisation de chacune de ces
stratégies passe évidemment par le
choix d'un fonds en euros performant.
Il convient en I'occurence de scruter
le palmarés de ces supports. En 2025,
les fonds en euros ont confimé leur
refour en gréce. Portés par la remon-
tée des taux obligataires et une ges-
fion plus dynamique des réserves,
les assureurs ont globalement servi
des performances a minima en ligne
par rapport aux années précédentes.
Le rendement moyen du marché
s'établit autour de 2,6% & 2,8% nets de
frais de gestion, hors prélevements so-
ciaux et fiscaux, avec des écarts signifi-
cdtifs selon les conirats et les conditions
d'accés.

Parmi les meilleurs faux servis figurent
plusieurs acteurs mutualistes. Ampli Mu-
tuelle se distingue avec un rendement
de 3,75% sur son confraf monosup-
port, I'un des plus élevés du marché
sans condifion d'unités de compte.
Garance dffiche 3,50%, tandis que
La France Mutudliste annonce des
taux pouvant dépasser 4% sur certains
contrats spécifiques. MIF et CARAC
se siftuent également dans le haut du
classement, autour de 3.4% & 3.5%
selon les formules.

p. 417
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Olivier Sanson,
directeur général chez Ampli mutuelle

Patrimoine Privé:
La place du fonds
en euros dans
I'assurance-vie

dépend-elle de
l'age?
Olivier Sanson:

On a souvent ten-
dance @ opposer
les jeunes, supposés investir en unités
de compte, et les seniors, censés privilé-
gier la sécurité. En réalité, ce raisonne-
ment est trop simpliste. Le critére central
reste le profil de risque. Un contrat d'as-
surance-vie appartient @ son souscrip-
teur, quel que soit son @ge. Un épargnant
de 75 ans peut parfaitement accepter
une part de volatilité s'il en comprend
les enjeux. A l'inverse, un jeune investis-
seur qui place ses premiéres économies
peut avoir intérét a sécuriser une partie
de son capital. Le fonds en euros n'est
donc pas un produit «pour les vieux»,
mais un outil d'équilibre. Il offre une ga-
rantie du capital et une liquidité pré-
cieuse. Méme s'il rapporte moins que
des supports risqués sur longue période,
il joue un réle d'amortisseur dans une
allocation diversifiée.

P.P.: Le rendement 2025 de votre fonds
en euros s'est établi & 3,75% pour la
troisiéme année consécutive. Comment
expliquez-vous cette performance ?

0.S.: Le fonds en euros de notre contrat
Ampli-Assurance Vie est récent, ce qui
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nous a permis d'investir dans un envi-
ronnement de taux élevés, principale-
ment en obligations dEtat et d'entre-
prise. Nous conservons par ailleurs une
poche actions limitée, avec un plafond
autour de 15%. L'an demier, la volatilité
des marchés nous a permis de réaliser
quelques arbitrages tactiques et de dé-
gager des plus-values, venues complé-
ter le rendement obligataire. Maintenir
un rendement de 3,75% @ I'avenir dépen-
dra de I'évolution des taux et du rythm

LES FONDS EN EUROS SONT-ILS ATTRACTIFS A TOUT AGE ?
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Cela ne signifie pas que nous excluons
cette possibilité & l'avenir. A mesure que
le portefeuille grossira, nous pourrons
progressivement constituer une provi-
sion pour participation qux bénéfices
afin de lisser les rendements dans le
temps. C'est un outil utile pour amortir
d'éventuelles phases de baisse des taux,
mais il doit s'inscrire dans une trajectoire
cohérente avec la maturité du contrat.

P.P.: Les taux boostés se multiplient.

de la collecte. Si les taux bai t
la moyenne servie pourrait progressive-
ment s'ajuster. Notre ambition reste
néanmoins de nous situer durablement
au-dessus de la moyenne du marché.

P.P.: Quelle est votre politique

en matiére de provisions pour
participation aux bénéfices ?

0O.5.: Nous avons jusqu'a présent privilé-
gié une logique de redistribution.
Le contrat étant encore en phase de
construction, nous avons fadit le choix de
reverser l'essentiel de la performance
aux épargnants plutét que de constituer
des provisions importantes.

Qu’enp -vous ?
0.5.: C'est une stratégie compréhensible
dans le contexte actuel. Les assureurs
cherchent a attirer de la collecte pour in-
vestir @ des nivequx de rendement encore
intéressants. Ces offres sont souvent
ponctuelles et répondent a une logique
‘opportunité. La question clé reste celle
de leur soutenabilité dans le temps. Pour
notre part, nous privilégions un modéle
structurellement compétitif, notamment
sur les frais: pas de frais d'entrée et 0,50%
de frais de gestion. Les frais constituent
un facteur d'érosion majeur de la perfor-
mance d long terme. Les maitriser est un
levier essentiel.

Maintenir un rendement de 3,75 % & I'avenir dépendra de I'évolution
des taux et du rythme de la collecte. Si les taux baissent, la moyenne
servie pourrait progressivement s‘ajuster. Notre ambition reste
néanmoins de nous situer durablement au-dessus de la moyenne

du marché.
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UN ACCES
Certains fonds en euros
sont conditionnés a la
détention d'un pourcentage
minimal d'unités de compte.
Cette contrainte peut étre
cohérente dans une logique
de diversification, mais elle
doit correspondre au profil
de l'épargnant. Ces contrats
sont plutét adaptés a un
investisseur averti, prét a
accepter le risque de perte
en capital surles UC et &
investir sur le long terme.
De plus, certains contrats
imposent une durée minimale
d'investissement, avec
des frais en cas de retrait
prématuré.
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Certains acteurs indépendants firent
égalementleur épingle dujeu. Corum
affiche un rendement particuliere-
ment compétitif, souvent supérieur &
4% en 2025, confirmant son position-
nement dynamique. De son coéfé,
I'association Afer, référence historique
du marché, sert un taux solide au-
tour de 2,65%, fidéle & sa réputation
de stabilité.

Du coété des grands assureurs fradi-
fionnels, les performances restent
confrastées. MACSF sert par exemple
plus de 3%, quand AXA France pro-
pose des faux compris enfre envi-
ron 2,2% et plus de 4% en fonction
des bonus liés a la part d'unités de
compte. Chez Allianz Vie, le taux de
base demeure plus modéré, mais
peut éfre significativement majoré
sous conditions. Generali affiche des
rendements variables selon les sup-
ports, avec des fonds euros nouvelle
génération plus performants que les
fonds classiques.

DES OFFRES A TAUX
BOOSTES A SAISIR

Les contrats distribués en ligne ou via
des courtiers ne sont pas en reste.
Yomoni met en avant un rendement
autour de 3%, pouvant éire porté
plus haut gréce a des bonifications
temporaires. Ces offres «boostéesn
sont toutefois souvent conditionnées
a un investissement partiel en unités

LES FONDS EN EUROS SONT-ILS ATTRACTIFS A TOUT AGE ?
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de compte, ce qui modifie le profil
de risque global du confrat.

L'année 2025 se caractérise donc
par une neilte améliorafion des
rendements, mais aussi par une forte
hétérogénéité. Les meilleurs taux dé-
passent 3,5%, voire 4% dans certains
cas, fandis que de nombreux confrats
fraditionnels demeurent proches de
2% & 3%. Les écarts s'expliquent par
la politique de provisionnement pas-
sée, la sfructure des portefeuiles
obligataires et les stratégies commer-
ciales mises en place pour atfirer de
nouveaux versements.

En définitive, le palmarés 2025 illustre
le regain d'afiractivité des fonds en
euros dans un environnement de
taux plus favorable. Toutefois, deriére
les chiffres affichés, les épargnants
doivent examiner attentivement les
conditions d’acceés, la part d'unités
de compte exigée et la pérennité
des bonus proposés afin d'évaluer le
rendement réel et le niveau de risque
associé.

LA CHASSE

AUX FRAIS EXCESSIFS

Les frais supportés par le confrat
ou plus spécifiguement le fonds en
euros sont aussi a surveiller. Les frais
sur versements, prélevés & chaque
dépdt surun conirat d'assurance-vie,
quel que soit le type de support,
peuvent encore atteindre 4 & 5%.
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LE
LIVRET A
EN PERDITION

Rival historique du fonds

en euros, le livret A a vu sa
rémunération descendre &
1,5% au 1= février. Il demeure
certes un refuge en tant
qu'épargne de précaution,
mais son rendement limité
incite les ménages & explorer
d’autres pistes pour placer et
faire fructifier leurs économies,
avec, au premier rang, le fonds
en euros, mais également les
SCPIL Les personnes éligibles
pourront se tourner vers le LEP.

A ce niveau, ils amputent de suite la
capacité de performance.

Avec 5% de frais, seuls 5% du capital
commencent réellement & produire
des intéréts, y compris sur le fonds en
euros. Ce handicap initial peut peser
lourd, surfout dans un contexte ou
les rendements des fonds en euros,
bien qu'en amélioration ces der-
niéres années, restent modérés. Il est
donc préférable d'opfer pour des
confrafs sans frais sur versements,
désormais fréquents, notamment
chez les acteurs en ligne.

Les frais de gestion annuels différent
selon les supports. Sur le fonds en
euros, ils sont directement intégrés
dans le rendement servi par I'assu-
reur, d'oU l'importance de compa-
rer les performances nettes servies.
Les frais de gestion moyens se situent
autour de 0,60% & 0.75% par an sur
les fonds en euros des conirats clas-
siques. Les contrats les moins coOteux
peuvent appliquer des frais autour
de 0.35%, surtout chez certaines

LES FONDS EN EUROS SONT-ILS ATTRACTIFS A TOUT AGE ?
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Les frais d'arbitrage, facturés lors d'un
transfert entre supports, par exemple
du fonds en euros vers des unités de
compfe, ou inversement, doivent
aussi éfre surveillés. Un plafond autour
de 1% du montant arbifré constitue
un maximum raisonnable. En gestion
libre, la gratuité est devenue la norme
chez les contrats compétififs.

Dans fous les cas, la mise en concur-
rence reste indispensable. Les frais
peuvent se négocier, en particulier sur
les montants importants.

Les fonds en euros ne sont donc
pas de simples produits de place-
ment conservateurs. lls représentent
un socle de sécurité indispen-
sable dans toute stratégie patrimo-
niale réflééchie. Dans un contexte
économique ou la voldtiité est
omniprésente et les rendements
des placements tfraditionnels, tels
que le livret A, sont sous pression,
ils demeurent un pilier incontour-
nable pour dllier sécurité et perfor-
mance dans la construction de son

mutuelles ou offres ciblées. patfrimoine. |
SOCIETE CONTRAT TAUX NET 2025 VARIATION SUR UN AN
Abeille Vie Abeille Epargne Active 2,50% e
Afer Fonds garanti Afer 2.65% +0,14
AG2R La Mondiale Terre de vie 2.25% =
Allianz - Asac-Fapés Epargne Fidélité 2.30% +0,10
Ampli Mutuelle Ampli-Assuranceie 3.75% =
Axa France Excelium 2,25% +0,25
BNP Paribas Cardif BNP Paribas Multiplacement 2 2.92% +0,02
Capma & Capmi Monceau Epargne 3.15% =
Carac Carac Epargne Patrimoine 3.55% +0,05
Capma & Capmi Carnet Epargne 2,60% -
Corum L'Epargne Corum Life 4,10% 0,55
Boursorama Boursorama Vie 3.00% =
MAAF Winalto 2,50% -0,20
MAIF Nouveau Cap 2.50% -
MIF Contrat monosupport 2.65% =

Rendements des fonds en euros nets de frais de gestion, avant prélévements sociaux et impét.
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