
Pour le gérant de fortune, l’assurance vie 
permet d’offrir à son client une solution 
d’investissement suppplémentaire tout en 
conservant le mandat de gestion et en 
maintenant les relations d’ores et déjà 
existantes avec ses banques dépositaires. 
Destiné à une clientèle HNWI/UHNWI non-
résidente en Suisse mais dont les actifs 
sont déposés et gérés en Suisse, le contrat 
d’assurance vie luxembourgeois est donc 
l’un des meilleurs outils de gestion de 
fortune et de planifi cation successorale 
dont disposent les professionnels de la 
gestion de patrimoine. Son niveau de pro-
tection unique, sa grande fl exibilité dans 

Le succès à terme de la gestion 
d’un portefeuille titres se mesure à l’aune 
de sa performance après impôt. C’est pour-
quoi une approche fi scalement effi ciente de 
la gestion d’un compte titres est particuliè-
rement importante pour en maximiser le 
rendement. L’effi cience fi scale constitue de 
fait aujourd’hui une composante signifi ca-
tive de la performance. L’une des solutions 
les plus adaptées, largement reconnue au 
plan international, est sans conteste le 
contrat d’assurance vie, voire le contrat de 
capitalisation. Ces véhicules de détention 
d’actifs permettent la plus grande souplesse 
d’investissement, tout en offrant une fi scalité 
différée voire réduite des revenus mobiliers, 
avec de surcroit une protection maximale 
des actifs sous-jacents. En outre, l’assurance 
vie est également l’outil idéal pour organi-
ser une dévolution successorale , tant par la 
souplesse qu’offre la clause bénéfi ciaire du 
contrat que par sa fi scalité.

>>>

Dans la gestion de portefeuille, les contrats d’assurance vie luxembourgeoise 
s’imposent comme des solutions de plus en plus attrayantes, autant sur le plan 

de la performance que sur la gestion des risques.  Explications de Patrice 
Mégevand et Olivier Kramer, deux experts en la matière.

UN TRIANGLE DE   SÉCURITÉ 
                POUR GÉRER

  L’effi cience fi scale constitue de
fait aujourd’hui une composante signifi cative

de la performance.  
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sa conception et dans la gestion des actifs, 
sa parfaite neutralité fiscale en font 
d’ailleurs un instrument de plus en plus 
plébiscité par les acteurs de la gestion de 
fortune.
Concernant la fiscalité très favorable de 
l’assurance vie tant au plan de l’imposition 
des revenus mobiliers que des prestations 
transmises au décès de l’assuré, il convient 
de noter que pour ses souscripteurs et ses 
bénéficiaires, la fiscalité applicable est 
celle de leur pays de résidence.
Le contrat d’assurance vie s’accompagne 
en effet d’une grande souplesse de 
gestion. Il libère le gestionnaire dans ses 
décisions d’achat ou de vente de titres ou 
d’OPCVM au sein du portefeuille. Hors 
assurance, plus-values et revenus sont fis-
calisés de manière systématique alors 
qu’au sein du contrat, les plus-values ou 
revenus ne sont pas fiscalisés. La fiscalité 
ne s’applique qu’en cas de rachat partiel 
ou total et à un taux privilégié.
Au niveau de la planification successo-
rale, l’assurance vie est particulièrement 
adapté dans l’organisation d’une dévolu-
tion pour cause de décès. Le preneur du 
contrat a bien sûr le choix du des bénéfi-
ciaires, mais il peut aussi le modifier en 
tout temps et surtout offrir à ces bénéfi-
ciaires des avantages fiscaux significatifs 
par rapport à la simple application des 
barèmes de l’impôt de succession ordi-
naire. En souscrivant un contrat d’assu-
rance vie, à l’instar d’une donation, le 
souscripteur accepte de se départir de 
certains de ses actifs en faveur d’un ou de 
plusieurs bénéficiaires et ce, sans contre-
partie.

>>>

En matière de protection, les lois et règle-
ments luxembourgeois visent à assurer 
une protection optimale des souscripteurs. 
Le mécanisme est plus connu sous le nom 
de «triangle de sécurité». Il assure que les 
dépôts des actifs sous-jacents du contrat, 
représentatifs des engagements de l’assu-
reur, soient nettement séparés des autres 
avoirs de l’entreprise. Ils sont d’ailleurs 
logés sur des comptes bancaires distincts. 
Les actifs des clients sont ainsi séparés 
juridiquement de ceux des actionnaires et 
créanciers de la compagnie d’assurance. 
Le souscripteur bénéficie dès lors d’une 
créance privilégiée contre la compagnie 
en cas de défaut de cette dernière.
Lorsque le contrat est émis depuis Luxem-
bourg, toujours en conformité avec les dis-
positions fiscales du pays de résidence du 
preneur, une protection sur la totalité des 
avoirs est garantie. Même en cas de faillite 

de la compagnie. Sur le patrimoine régle-
menté, le souscripteur bénéficie d’un pri-
vilège absolu primant sur tous les autres 
créanciers, quels qu’ils soient, y compris 
les salariés de l’assureur et l’administra-
tion fiscale !
Il convient également de noter qu’en règle 
générale, ces contrats sont « transporta-
bles ». S’il y a délocalisation, ils sont recon-
nus par les administrations du nouveau 
pays de résidence du souscripteur. Ils 
répondent là-aussi aux besoins de mobi-
lité internationale rencontrés par une part 
importante de clients fortunés.
Dans le passé, un manque de rigueur à 
différents niveaux de la chaine de distribu-
tion avait malheureusement abouti à des 
défauts de conseils lourds de conséquen-
ces. Pour y remédier, un nouveau cadre 
réglementaire européen en matière de 
distribution a vu le jour l’année dernière 

  Le contrat d’assurance vie s’accompagne en effet 
d’une grande souplesse de gestion. Il libère le 
gestionnaire dans ses décisions d’achat ou de vente 
de titres ou d’OPCVM au sein du portefeuille.   
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sous la dénomination IDD. C’est en 
quelque sorte le MIFID de l’assurance vie. 
Ce cadre permet d’assurer une conduite 
exemplaire en matière de conseils et de 
commercialisation des contrats. Il  fait 
converger les règles applicables à la dis-
tribution de produits d’assurance vie à 
celles applicables aux autres produits 
financiers, régis par MIFID.
Dès lors, les assureurs et courtiers ont des 
obligations liées aux recommandations 
personnalisées qu’ils formulent à leurs 
clients. Ils doivent clairement leur explici-
ter les raisons pour lesquelles tel ou tel 
produit est le mieux adapté à leurs exigen-
ces et besoins. Tout contrat proposé doit 
être cohérent avec ce « suitability test ».
De plus, cette directive oblige l’intermé-
diaire qualifié à une grande transparence 
en termes de tarification et de possible 
conflit d’intérêts. C’est pourquoi toute par-

ticipation supérieure à 10% au capital 
d’une compagnie d’assurance ou d’un dis-
tributeur doit faire l’objet d’une informa-
tion au client.
En réponse aux récentes crises financiè-
res, les pressions exercées sur les schémas 
d’optimisation fiscale se sont intensifiées. 
Elles ont entraîné l’affaiblissement, voire la 
suppression de nombreux outils d’optimi-
sation, les échanges automatiques de ren-
seignement et autres « CFC rules » impac-
tant l’attrait de plusieurs entités offshore. 
Elles ont également provoqué une sensi-
ble augmentation de la fiscalité applicable 

aux valeurs mobilières. Ainsi, dans cet 
environnement contraignant, l’assurance 
vie apparait aujourd’hui comme l’un des 
derniers instruments - dûment régulé - à 
pouvoir générer l’efficience fiscale sou-
haitée par un résident fiscal européen 
dans la gestion de son patrimoine. Elle 
devient ainsi l’un des éléments incontour-
nables de la boite à outil du gérant de 
fortune moderne. 

n

  Lorsque le contrat est émis depuis Luxembourg, 
toujours en conformité avec les dispositions fiscales 
du pays de résidence du preneur, une protection sur 
la totalité des avoirs est garantie.  
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Olivier Kramer (à droite), Managing Partner de Gatsby & White, est issu du domaine de 
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carrière en Suisse et en Amérique du nord. Il a, au cours des quinze dernières années, 
officié successivement comme représentant en Suisse des deux principales 

compagnies d’assurance luxembourgeoises Lombard International Assurance et 
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Patrice Mégevand, conseiller au board de Gatsby & White, a été pionnier dans la 
promotion de produits de type Private Placement Life Insurance sur la place financière 

suisse. Il a mis sur pied et dirigé les activités d’Assurance Vie et de Planification 
Financière de la Banque Lombard Odier pendant près de vingt ans. Il conseille une 
clientèle de Banques, Gérants indépendants, Family offices, Conseils juridiques et 

fiscaux dans le domaine de l’assurance vie suisse et internationale.
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