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Le fonds en euros

Assurances Banque Populaire Vie

Le fonds en euros d’'une compagnie d’assurance vie est un fonds directement géré par I’assureur pour le compte de ses assurés.

Il peut étre proposé dans le cadre d’un contrat d’assurance vie ou de capitalisation, soit comme support unique sur des contrats monosupports,
soit en complément d’unités de compte (Sicav, FCP...) pour les contrats multisupports. La gestion de cet actif dégage des produits financiers
que la compagnie d’assurance doit reverser a hauteur de 85 % au minimum a ses assurés. La loi autorise la compagnie d’assurance a mettre

de c6té une partie de ces produits pour faire face a des années moins favorables et a utiliser le cas échéant cette «réserve» (appelée provision
pour participation aux excédents ou PPE) afin de lisser les performances les années suivantes. Cette réserve appartient aux assurés et doit leur
étre redistribuée dans son intégralité dans un délai de huit ans.

Les avantages du fonds en euros et objectif de performance

Vous étes certain que la valeur de votre épargne ne diminuera pas, quelles que soient les évolutions des marchés
financiers. On parle parfois d’«effet cliquet». Autrement dit, vous ne courez aucun risque en capital et les intéréts acquis sont
définitivement inscrits sur le fonds en euros de votre contrat d’assurance vie ou de capitalisation et produisent eux-mémes des intéréts.

9 Un rendement annuel régulier : pour I'obtenir, I'assureur investit votre épargne principalement dans des obligations
d’émetteurs de bonne qualité.

9 L’ objectif poursuivi est de protéger ’épargne de Pinflation et de faire mieux que le taux moyen des emprunts

d’Etat sur un horizon de huit ans minimum.

Le mécanisme
du fonds en euros

Pour garantir le capital investi et servir tous les ans
un taux minimum, la compagnie d’assurance doit
composer son actif général avec une part significa-
tive d’obligations a taux fixe sur des émetteurs de
bonne qualité. En lien avec la baisse constatée des
taux longs depuis plus de dix ans, les rendements des
actifs généraux des compagnies d’assurance vie ont
donc subi mécaniquement une baisse équivalente.

C’est la raison pour laquelle les compagnies diversi-
fient leur actif général avec une part d’investissements
actions et immobilier qui apporte dans la durée un
complément de produits financiers et maintient
l'attractivité du fonds en euros. Les rendements des
fonds en euros des assureurs doivent s’apprécier
sur une durée minimum de 5 a 8 ans, période
qui permet de juger de I'efficacité de la politique
de gestion, de la bonne diversification de l'actif et des
choix prudentiels concernant les réserves et leur
utilisation dans la durée.

La politique de gestion
d’Assurances Banque Populaire Vie en 2009

Au cours de I'année 2009, encore marquée par les séquelles de la crise éco-
nomique et financiere, Assurances Banque Populaire Vie a confirmé
sa politique de gestion prudente du portefeuille tout en s’effor-
cant de saisir des opportunités tant sur les marchés obligataires
que sur les marchés actions.

Dans un contexte de taux d’intérét bas, nous avons privilégié les inves-
tissements obligataires d’émetteurs privés de bonne qualité offrant une
rémunération attractive tout en diversifiant significativement nos investis-
sements dans |'objectif d’assurer une protection optimale du portefeuille
contre le risque de défaut d’émetteurs. Nous avons également investi sur
des obligations gouvernementales a long terme, plus rémunératrices que
les placements a court terme.

Les niveaux des marchés actions de 2009 ne nous ont pas permis de
réaliser des plus-values, le rebond observé sur 'année n’ayant pas compensé
la forte chute des places boursieres observée en 2008. Nous avons, en
revanche, dés avril 2009, profité des niveaux bas du marché pour investir
a des prix intéressants et constituer ainsi pour les prochaines années un
réservoir de plus-values potentielles. Par ailleurs, la réserve de participation
aux exécedents a été maintenue a un niveau équivalent a celui de 2008.

Taux brut* servi pour I"année 2009
4,10 %

*de frais de gestion
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La composition du fonds en euros d’Assurances Banque Populaire Vie au 30/11/2009

27 Mds d’euros d’encours gérés

. Produits de taux : 79,46 %
Trésorerie :3,75 %

[ Actions : 1096 %

. Gestion alternative : 0,44 %

B immobiter :2,57 %

. Produits structurés :2,87 %

M Le portefeuille de taux reste majoritairement investi
en obligations a taux fixe.
B Un portefeuille de bonne qualité :

- Prés d’un tiers du portefeuille investi
sur des émissions notées AAA

- Un rating moyen de AA-

- Une forte diversification en termes de signatures
(environ 500 émetteurs)

Les rendements bruts du fonds en euros d’Assurances Banque Populaire Vie

servis les années passées

5,98% ‘ 6,01% ‘ 5,67% ‘ 4,90% ‘ 4,90% ‘ 4,70% ‘ 4,70% ‘ 4,80% ‘ 4,60% ‘ 4,10%

Evolution du rendement brut moyen du fonds en euros Assurances Banque Populaire Vie

et du taux moyen des Emprunts d’Etat

Fonds en euros ABP Vie (en %)
Moyenne TME (en %)

évolution du rendement du fonds en euros
L'évolution d d t du fond

i uivi, u ition,
d’ABPVieas compte tenu de sa composition
I’évolution des rendements obligataires.
Ainsi, si I'on fait un paralléle avec le taux moyen

des emprunts d’état (TME), représentatif
du marché obligataire, on peut observer que le
fonds en euros a enregistré entre 2001 et 2009

une performance annualisée brute de 4,93 %,
contre 4,22 % pour le TME.
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Evolution du rendement annuel

de notre contrat d’assurance vie Fructi-Sélection Vie

Taux de rendement annuel net de frais de gestion
de Fructi-Sélection Vie (en %)

Taux de rendement annuel net de frais de gestion

et d’inflation de Fructi-Sélec

tion Vie (en %)
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On peut constater que le taux
23,10
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réel a triplé entre 2008 et 2009 :
0,90 vs. 3,10.
Compte-tenu de l'inflation,

2,00

il faut remonter a 2001 pour
obtenir un meilleur taux net
d’inflation que celui constaté
en 2009.
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Les perspectives de rendement du fonds en euros

d’Assurances Banque Populaire Vie pour 2010

Taux annuel garanti
de 2,5% brut
+

complément d’intéréts
servi en fin d’année*

Les contrats investis sur le fonds en euros sont revalorisés en cours d’année sur la base
d’un taux annuel minimum garanti. Ce taux est fixé en cohérence avec les niveaux anticipés des
taux d’inflation et des emprunts d’état, ainsi que du contexte financier attendu pour 2010 :il s’éléeve a
2,50% brut au titre de I'année 2010. Pour les contrats non entiérement désinvestis du fonds en euros
début 201 I, un complément d’intéréts sera attribué en fonction du produit des placements d’Assurances
Banque Populaire Vie et de 'évolution des marchés actions qui, si elle est positive, permettra de dégager
des plus values et des réserves.

Par ailleurs, Assurances Banque Populaire Vie a préservé 90 % de sa réserve de provision pour participation
aux excédents (PPE), ce qui laisse une marge de manceuvre non négligeable pour 2010.

*Pour les contrats non entiérement désinvestis du fonds en euros au début de I'année 2010, un complément d'intéréts sera attribué en fonction de I'évolution des marchés financiers et du produit des placements d’ABP Vie.

Les marchés actions sont repartis a la hausse en 2009, alors pourquoi le rendement des

fonds en euros baisse-t-il ?

Les fonds en euros des compagnies d’assurance sont des portefeuilles
composés majoritairement d’obligations d’état (85%) qui permettent
d’engranger un revenu fixe de I'ordre de 3,5%, dans le contexte actuel.
Pour dynamiser la gestion de son portefeuille, I'assureur investit dans
des actions en respectant bien entendu des régles prudentielles strictes.
Les plus-values enregistrées sur les actions, qui dopent la performance
obtenue sur les marchés obligataires, ont fondu avec la crise boursiére et
le rebond enregistré en 2009 n’a pas permis aux compagnies d’assurance
de réaliser des plus-values.

Démonstration pour un portefeuille investi sur des valeurs
du CAC 40:

m En 2008, le CAC 40 enregistrait une évolution négative de prés
de -43 %.

B Pour compenser cette baisse, il aurait fallu qu’il enregistre en
2009 une évolution positive de 'ordre de + 75 %.

m Or, son évolution a été limitée a + 22,2 %.
Le portefeuille est donc toujours en moins-values latentes.

De plus,les compagnies d’assurance doivent passer différentes provisions
pour dépréciation des cours boursiers. Méme si 'embellie constatée sur
les marchés actions a limité les montants & mobiliser, ils ont continué a
peser sur le rendement servi par les fonds en euros.

Les moins-values enregistrées par les investissements en actions conju-
guées a une faible rémunération des obligations expliquent la baisse du
taux de rendement des fonds en euros.

Pour latténuer, les compagnies d’assurances ont la possibilité de puiser
dans leur réserves afin d’apporter un complément d’intéréts aux épar-
gnants, a l'instar de ce qui avait été fait début 2009.

Toutefois cette baisse doit étre relativisée : avec une inflation moyenne
de 0,10% sur I'année 2009, les taux de rendement réel des fonds en
euros sont les plus élevés depuis le début des années 2000.

Assurances Banque Populaire Vie
le choix de I’équité et de la transparence pour tous :

Le fonds en euros d’Assurances Banque Populaire Vie est un fonds unique, auquel sont
adossés tous les contrats d’assurance vie et de capitalisation d’Assurances Banque Populaire Vie*.
Les contrats adossés aux fonds en euros d’Assurances Banque Populaire Vie bénéficient du méme taux de
rendement brut quelle que soit la date a laquelle ils ont été souscrits.

* Hors contrats PERP qui bénéficient d’un actif cantonné comme l'exige la réglementation.
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