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[VERZEKERINGEN]

I
    n Europa is Luxemburg de eni-
ge lidstaat waar een wettelijke
regeling onder staatstoezicht
bestaat die de verzekeringne-
mer beschermt. Het sluitstuk

van dat financiële beschermings-
systeem is de wettelijke vereiste dat
alle tegoeden van de verzekering-
nemer moeten worden aangehouden
bij een onafhankelijke depotbank.
Die depotbank moet zijn goedge-
keurd door de Luxemburgse toe-
zichthoudende overheid, het Com-
missariat aux Assurances (CAA). De
regeling staat ook bekend als de zo-
genaamde veiligheidsdriehoek.
Een eenvoudig voorbeeld kan de wer-
king van de veiligheidsdriehoek ver-
duidelijken. Een verzekeringnemer
ondertekent een levensverzekering
bij een Luxemburgse verzekeraar.

Zodra het contract is ondertekend,
opent de maatschappij een bijzon-
dere rekening ten behoeve van de af-
gesloten verzekeringspolis bij een
depotbank. De verzekeringnemer
schrijft de premie rechtstreeks over
op die rekening. De verzekeringne-
mer behoudt een absoluut recht op
zijn geld: niemand anders kan er een
claim op leggen. Dat is een groot ver-
schil met België, waar alle premies
bij de verzekeringsmaatschappij sa-
menkomen in één pot en waar de ver-
zekeringnemer zijn rechten enkel
kan uitoefenen op die maatschappij.

Luxemburgse verzekeringsproducten

EEN ROTS IN 
DE BRANDING
In deze turbulente
financiële tijden doen
de Luxemburgse
levensverzekerings -
producten hun reputatie
van veilige haven alle
eer aan. Dat komt door
de bijzondere plaats die
de depotbank speelt in
de Luxemburgse
verzekeringssector.
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1 DE VERZEKERINGS-
MAATSCHAPPIJ
Wie belegt in een Luxemburgs ver-
zekeringsproduct, doet dat via een
Luxemburgse verzekeringsmaat-
schappij. De Luxemburgse wetgeving
schrijft voor dat niemand anders dan
de verzekeringnemer aanspraken kan
doen gelden op de gestorte premies.
Op die manier worden de gestorte pre-
mies van een verzekeringspolis af-
gescheiden van de verzekerings-
maatschappij zelf, haar aandeelhouders
en zelfs haar schuldeisers. Dat heeft
als uniek voordeel dat de ver- ▼ ▼ ▼



keringnemer op een afzonderlijke re-
kening staan, waar zelfs de schuld-
eisers van de bank er geen claim
op kunnen leggen.
Dat element is cruciaal voor de be-
scherming van het belegde vermo-
gen, vooral in de huidige crisistij-
den op de financiële markten. De
Luxemburgse wetgeving garandeert
de belegger op die manier een bij-
zondere veiligheid. Verzekeringne-
mers genieten zonder limiet een
maximale bescherming op grond
van de wettelijke verplichting dat
hun tegoeden aan geen enkel on-
dernemingsrisico mogen worden
blootgesteld, noch door de verze-
keringsmaatschappij, noch door de
depotbank. Ook als de depotbank
failliet zou gaan, blijven de tegoe-
den van de verzekeringnemers ge-
boekt op afzonderlijke rekeningen
bij de depotbank. Bovendien houdt
de verzekeringsmaatschappij een
register van alle tegoeden bij dat elk
kwartaal wordt overgemaakt aan het
CAA.
Het strenge Luxemburgse bankge-
heim laat niet toe te onderzoeken of
bepaalde verzekeringsmaatschap-
pijen een financiële instelling zoals
Kaupthing Bank als depotbank heb-

ben gekozen. Indien dat wel zo zou
zijn, zouden de tegoeden van de ver-
zekeringnemers toch nog altijd vei-
lig zijn, terwijl gewone spaardeposi-
to’s bij diezelfde bank dat niet zijn.
Gewone spaartegoeden in cash zijn
niet afgescheiden van het vermogen
van een bank. Dat betekent dat ze wel
blootstaan aan mogelijke financiële ri-
sico’s. Cash die in een verzekerings-
polis werd belegd, ontsnapt daar ech-
ter aan. Die tegoeden worden even-
goed afzonderlijk behandeld bij de de-
potbank en zijn dus eveneens bevei-
ligd. Zo kan worden overwogen om
significante posities in cash om te zet-
ten in thesauriebeveks. Die worden
wel buiten de balans aangehouden en
bieden de belegger eveneens een maxi-
male bescherming.
Aangezien de depotbank een cru-
ciale rol speelt in de hele veilig-
heidsdriehoek, is het ook belangrijk
om stil te staan bij de selectie ervan.
Meestal worden depotbanken ge-
selecteerd op basis van hun sterkte
en de hoge kwaliteit van hun dienst-
verlening. Elke bank die zich in het
groothertogdom Luxemburg wil op-
werpen als depotbank, moet worden
aanvaard door het CAA.

zekeringnemer erop mag vertrouwen
dat zijn spaargeld veilig is, zelfs indien
er iets zou gebeuren met de verze-
keringsmaatschappij.

2 DE DEPOTBANK
De depotbank is het sluitstuk van de
veiligheidsdriehoek. Ze moet de pre-
mies van de verzekeringspolis bui-
ten balans houden en ze is wettelijk
verplicht om de tegoeden te be-
schermen in het voordeel van de po-
lishouder. Dat betekent dat de te-
goeden van een klant die werden
belegd in een verzekeringspolis ook
niet kunnen worden vermengd met
het vermogen van de depotbank zelf.
Indien de depotbank failliet zou gaan,
blijven de tegoeden van de verze-

[VERZEKERINGEN] LUXEMBURGSE VERZEKERINGSPRODUCTEN
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Effecten aanhouden via een
Luxemburgse levensverzekering is
veel veiliger dan effecten aanhouden
op een persoonlijke bankrekening.
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3 DE TOEZICHTHOUDENDE
OVERHEID
Het hele beschermingssysteem staat
onder toezicht van het CAA. Die toe-
zichthouder heeft een drievoudige
opdracht: de controle op de verze-
keringstegoeden en de manieren
waarop die worden belegd, de con-
trole op de solventie van de verze-
keringsmaatschappijen en de su-
pervisie van de depotbank. Zo heeft
het CAA onder meer de bevoegd-
heid om een bankrekening waarop
de tegoeden van een verzekering-
nemer worden aangehouden, in
diens belang te bevriezen. Wanneer
het CAA besluit om de tegoeden
op een rekening bij een depotbank
te bevriezen, is daar geen enkele
transactie meer mogelijk, behalve
als het CAA daar voorafgaandelijk
toestemming voor geeft. De verze-
keringnemer kan zijn geld dus niet
zien verdwijnen.

Kapitaalbescherming
Ook de kapitaalbescherming van de
belegging speelt een belangrijke rol.
De laatste tijd kwamen beleggingen
in Tak 23-verzekeringsfondsen ne-
gatief in het nieuws, omdat de waar-
de van het fonds samen met de beur-
zen naar beneden donderde. Noch-
tans is het mogelijk om ook voor ver-
zekeringsproducten in het algemeen
en voor de Tak 23-verzekerings-
fondsen in het bijzonder te opteren
voor een belegging met een kapi-
taalbescherming. De verzekering-
nemer moet dat wel signaleren aan
de verzekeraar, zodat die er op zijn
beurt voor kan zorgen dat de gelden
worden belegd in een of meer fond-
sen met een kapitaalbescherming.
Het is zelfs mogelijk te beleggen in
fondsen met een rendementsgaran-
tie, maar het nadeel is dat men dan
geen aanspraak meer kan maken op
de fiscale vrijstelling van de op-
brengsten.
Alle fiscale auteurs zijn het er bo-
vendien over eens dat Tak 23-ver-
zekeringen niet vallen onder het toe-
passingsgebied van de richtlijn op de
spaarfiscaliteit. De lidstaten wisse-
len over Tak 23-producten geen fis-
cale informatie uit en er is geen roe-
rende voorheffing verschuldigd op
de vermogensaanwassen tijdens de
looptijd van het contract. Deze ver-
zekeringsproducten beantwoorden

vandaag misschien het meest aan de
aspiraties van wie sterk is gehecht
aan zijn financiële stabiliteit en pri-
vacy – niet het minst omdat zo’n ver-
zekering niet wordt bijgehouden
op een persoonlijke bankrekening,
maar op naam van de verzekeraar.
De verzekeringnemer is daarmee
meteen verlost van de gevreesde aan-
gifteplicht van buitenlandse bank-
rekeningen, omdat er eenvoudigweg
geen bankrekening is.
De verzekeringnemer moet zich van-
daag dus nog altijd niet verantwoor-
den. Uit technisch oogpunt bekeken,
bestaat er geen enkel onderscheid
tussen een levensverzekering die
wordt afgesloten bij een Belgische
of een Luxemburgse verzekerings-
maatschappij. Voor iedere Belg geldt
immers het vrije verkeer van kapi-
taal binnen de Europese Unie. Houd
er wel rekening mee dat sommige
EU-lidstaten dat regime in de nabije
toekomst wellicht ter discussie zul-
len stellen in het kader van de ge-
plande evaluatie van de richtlijn op
de spaarfiscaliteit.

Vorderingsrecht
De veiligheidsdriehoek en de prak-
tijk dat tegoeden worden aangehou-
den buiten de balans bieden ook per-
spectieven op het gebied van de
persoonlijke levenssfeer. Op de ge-
storte verzekeringspremies kan bij-
voorbeeld geen uitvoerend beslag

worden gelegd door eventuele
schuldeisers van de verzekeringne-
mer. De verzekeringnemer behoudt
een vorderingsrecht op zijn tegoe-
den. In Luxemburg heeft hij een be-
voorrecht vorderingsrecht. Hij heeft
ook het recht om zijn polis af te ko-
pen of in onderpand te geven. Dat
recht is persoonlijk en gaat niet over
op zijn partner, zijn erfgenamen of
zijn schuldeisers.
Bij het openvallen van een nalaten-
schap is het mogelijk dat de erfge-
namen afzien van de erfenis, maar
toch optreden als de begunstigden
van een levensverzekering. De be-
gunstigden kunnen na het overlijden
beschikken over het geld uit de ver-
zekering, zonder dat ze verdere ac-
ties van de schuldeisers van de ver-
zekeringnemer moeten vrezen. De
voorwaarde is dat ze de erfenis niet
hebben aanvaard, want anders heb-
ben ze ook de schulden in de nala-
tenschap aanvaard.

Veiligheid
Vooral in de huidige wereldwijde fi-
nanciële crisis kan een Luxemburgs
verzekeringsproduct de belegger een
grote bescherming bieden. Uit de ta-
bel blijkt dat in 2007 voor meer dan
10 miljard EUR aan premies naar
Luxemburgse verzekeringsproduc-
ten is gevloeid. ■

Werner Niemegeers

Overzicht van de jaarlijkse premies van
Luxemburgse levensverzekeraars in 2007
Maatschappij premie markt

(x 1000 EUR)

Lombard Int’l Assurance 2.880.823 28,38%

Fortis Luxembourg Vie 1.280.340 12,61%

R&V Lebensversicherung 1.199.096 11,81%

CALI Europe 461.974 4,55%

La Mondiale Europartner 374.876 3,69%

Baloise Vie Luxembourg 356.864 3,52%

Investlife 353.599 3,48%

Private Estate Life 347.115 3,42%

Natixis Life 318.035 3,13%

Swiss Life 245.070 2,41%

Andere maatschappijen 2.331.729 22,97%

Totaal 10.149.520 100,00%
* Bron: Association des Compagnies d’Assurances (ACA), juni 2008
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[ASSURANCES]

A
lors que la crise financière
touche les banques de plein
fouet, étonnamment, les
produits d’assurance vie et
les compagnies d’assu-

rances luxembourgeois s’en sortent
(presque) indemnes, ce qui s’ex-
plique par la position particulière des
« banques de dépôts » dans ce pays. 

Le « triangle de sécurité »
En Europe, le Luxembourg est le seul
Etat-membre à prévoir une régle-
mentation légale sous surveillance
de l’Etat pour protéger le preneur
d’assurance. Ce qui bétonne le sys-
tème de protection financière, c’est
l’exigence légale que tous les avoirs
du preneur d’assureur soient conser-
vés auprès d’une banque de dépôts
indépendante. Cette banque doit avoir
été approuvée par l’autorité de sur-
veillance luxembourgeoise, le Com-
missariat aux Assurances (CAA). On
désigne ce mécanisme par l’expres-
sion « triangle de sécurité ». 
Un exemple simple nous permettra
de mieux comprendre son fonction-
nement. Dès qu’un preneur d’assu-
rance signe un contrat d’assurance
vie auprès d’une compagnie luxem-

bourgeoise, la compagnie ouvre un
compte spécial pour la police sous-
crite auprès d’une banque de dépôts.
Le preneur d’assurance vire ensuite
sa prime directement sur ce compte.
Il conserve un privilège absolu sur
son argent et personne d’autre ne
peut y accéder.
C’est là toute la dif férence avec le
système belge, où les primes sont re-
groupées dans un « pot » commun
auprès de la compagnie et où un pre-
neur d’assurance ne peut exercer ses
droits que sur la compagnie d’assu-
rances.

l’atout des produits d’assurance 
luxembourgeois

LA SÉCURITÉ,

En cette période
mouvementée, les
produits d’assurance vie
luxembourgeois honorent
leur réputation de
« valeur sûre ».
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1 LA COMPAGNIE
D’ASSURANCES
Si vous investissez dans un produit
d’assurance luxembourgeois, vous
avez affaire – en toute logique – à une
compagnie d’assurances. La législa-
tion luxembourgeoise stipule qu’au-
cune autre personne que le preneur
d’assurance ne peut réclamer les
primes versées. De cette façon, il y
a une séparation claire entre l’argent
versé dans le cadre de la police d’as-
surance, la compagnie d’assurances,
ses actionnaires et même ses créan-
ciers. Avantage unique : le pre- ▼ ▼ ▼



Cet élément est crucial dans le ca-
dre de la protection de l’argent in-
vesti, surtout en cette période de crise
du crédit. La législation luxembour-
geoise offre ainsi une protection par-
ticulière à l’investisseur. Les preneurs
d’assurance bénéficient d’une sécu-
rité maximale (sans aucune limite)
sur la base de l’obligation, imposée
par la loi, que leurs avoirs ne soient
exposés à aucun risque lié à l’entre-
prise, ni auprès de la compagnie d’as-
surances, ni auprès de la banque
de dépôts.
Même si la banque de dépôts fait fail-
lite, les avoirs des preneurs d’assu-
rance restent comptabilisés sur des
comptes séparés des compagnies
d’assurance vie auprès de la banque
de dépôts. De plus, la compagnie d’as-
surances tient un registre de l’en-
semble des avoirs qui est transmis
chaque trimestre au CAA. En raison
du secret bancaire luxembourgeois
strict, il n’est pas permis de vérifier
si certaines compagnies d’assurances
avaient choisi Kaupthing Bank par
exemple comme banque de dépôts.
Mais même si cette banque avait été
choisie (cas purement théorique),
les avoirs du preneur d’assurance
restent protégés, à l’inverse des sim-

ples dépôts d’épargne auprès de cette
même banque.
Par contre, les simples économies
en cash ne sont pas distinctes des
avoirs d’une banque et peuvent donc
éventuellement être soumises à des
risques financiers. Il convient toute-
fois de faire une distinction pour
les personnes qui ont placé de l’ar-
gent cash dans une police d’assu-
rance. Ces avoirs sont eux aussi trai-
tés séparément auprès des banques
de dépôts et sont donc également
protégés. On peut ainsi envisager de
convertir en sicav monétaires d’im-
portantes positions détenues en cash.
Ces dernières sont conservées hors
bilan et offrent donc une protection
maximale aux investisseurs. 
Comme la banque de dépôts joue un
rôle crucial dans le mécanisme du
triangle de sécurité, le choix de cette
banque s’avère crucial. En général,
il se base sur la force de la banque
et sur la qualité des services qu’elle
propose. Toute banque qui veut se
profiler comme une banque de dé-
pôts au Grand-Duché doit non seu-
lement être approuvée par le CAA,
mais aussi signer un deposit agree-
ment tel qu’émis par l’autorité de sur-
veillance. 

neur d’assurance est certain que son
épargne est en lieu sûr, même si la
compagnie d’assurances devait se re-
trouver en difficultés. 

2 LA BANQUE DE DÉPÔTS
La banque de dépôts constitue la
pierre angulaire du système trian-
gulaire de sécurité. Elle est tenue de
garder hors bilan les primes de la po-
lice d’assurance et est obligée, par la
loi, de protéger ces avoirs au béné-
fice du preneur d’assurance. Par
conséquent, les avoirs qu’un client a
investis dans une police d’assurance
ne peuvent être mêlés aux avoirs de
la banque de dépôts même. Si la
banque devait faire faillite, les avoirs
du preneur d’assurance resteraient
donc sur des comptes séparés, aux-
quels même les créanciers de la
banque ne peuvent accéder.

[ASSURANCES] LE TRIANGLE DE SÉCURITÉ DES ASSURANCES LUXEMBOURGEOISES
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Au Grand-Duché, après avoir souscrit
une assurance auprès d’une
compagnie, le preneur d’assurance
vire sa prime directement 
sur un compte auprès d’une banque
de dépôts indépendante. 
Il conserve de ce fait un privilège
absolu sur son argent et personne
d’autre ne peut y accéder.
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3 L’AUTORITÉ
DE SURVEILLANCE
Tout le système est en plus soumis
à la surveillance de l’autorité de tu-
telle des activités liées aux assurances
au Luxembourg, le Commissariat aux
Assurances. Le CAA dispose d’une
triple compétence : le contrôle des
avoirs en assurances et de la façon
dont ils sont investis, la surveillance
de la solvabilité des compagnies d’as-
surances et la super vision de la
banque des dépôts. Ainsi, le CAA
peut d’autorité geler le compte en
banque sur lequel se trouvent les
avoirs du preneur d’assurance dans
l’intérêt de ce dernier. Si les autori-
tés luxembourgeoises ordonnaient
de geler l’ensemble des avoirs sur
certains comptes auprès de la banque
des dépôts, plus aucune transaction
ne pourrait être effectuée sans l’ap-
probation préalable du CAA. Le pre-
neur d’assurance ne peut donc pas
voir son argent disparaître.

Protection de capital 
La protection de capital de l’inves-
tissement même est un autre point
important. Ces derniers temps, on
a entendu trop d’échos négatifs à
propos des investissements en
branche 23 dans la presse : au fur et
à mesure que les cours boursiers
chutaient, la valeur de ces fonds s’ef-
fondrait. Pourtant, il est possible
d’opter pour un investissement avec
protection de capital, tant pour les
produits d’assurance en général que
pour la branche 23 en particulier.
Il suffit que le preneur d’assurance
fasse part de sa volonté à la compa-
gnie d’assurances qui veille alors à
ce que l’argent soit investi dans un
ou plusieurs fonds avec protection
de capital. Il est même possible d’in-
vestir dans des fonds avec rende-
ment garanti, mais dans ce cas, les
returns ne pourront pas bénéficier
de l’exonération fiscale.
Les produits de la branche 23 ne font
pas non plus l’objet d’un échange
d’informations. Les auteurs fiscaux
sont unanimes à ce sujet : les pro-
duits de la branche 23 ne relèvent
pas du champ d’application de la di-
rective sur la fiscalité de l’épargne.
Les Etats-membres n’échangeront
donc aucune information sur les pro-
duits de la branche 23 et aucun pré-

compte mobilier ne sera dû sur les
accroissements de l’actif pendant
la durée du contrat.
Aujourd’hui, ces produits d’assurance
sont sans doute ceux qui répondent
le mieux aux aspirations des inves-
tisseurs qui sont fortement attachés
à leur stabilité financière et à la pro-
tection de leur vie privée : cette as-
surance n’est pas conservée sur un
compte en banque personnel, mais
au nom de l’assureur. Le preneur d’as-
sureur est ainsi libéré de l’obligation
(tant redoutée) de déclarer l’exis-
tence d’un compte en banque étran-
ger, pour la bonne et simple raison
qu’il n’y a pas de compte en banque.
Un argument non négligeable, quand
on sait que le contribuable qui n’a
pas communiqué l’existence d’un
compte en banque étranger peut être
poursuivi au pénal. 
A l’heure actuelle, le preneur d’as-
sureur ne doit donc toujours pas se
justifier. Au niveau technique, il n’y
a en effet aucune distinction entre
une assurance vie souscrite auprès
d’une compagnie d’assurances belge
ou luxembourgeoise. Et chaque
Belge profite de la libre circulation
des capitaux dans l’Union euro-
péenne. Tenez toutefois compte du
fait que cer tains pays de l’UE re-
mettront sans doute ce régime en
question dans un avenir proche, dans
le cadre de l’évaluation prévue de la
directive sur la fiscalité de l’épargne.

Finances personnelles 
Le mécanisme du triangle de sé-
curité et le fait que les avoirs sont

tenus hors bilan offrent également
des perspectives au niveau de la
protection de la vie privée. Ainsi,
aucune saisie exécutoire ne peut
être ef fectuée par les créanciers
du preneur d’assurance sur les
primes d’assurance versées. Le pre-
neur d’assureur conser ve cepen-
dant un droit d’action sur ses avoirs.
Au Luxembourg, il dispose d’un
droit d’action privilégié. Il a donc
également le droit de racheter sa
police, de la donner en gage, etc.
Il s’agit d’un droit personnel, qui
ne peut être transféré à son par-
tenaire, à ses héritiers ou à ses
créanciers.
A l’ouverture d’une succession, les
héritiers peuvent renoncer à l’hé-
ritage, mais rester bénéficiaires
d’une assurance vie. Après le dé-
cès, les héritiers peuvent toucher
l’argent de l’assurance, sans devoir
s’attendre à d’autres actions des
créanciers du preneur d’assurance,
du moins s’ils ont refusé l’héritage.
Dans le cas inverse, ils auront en
ef fet également accepté les dettes
sur l’héritage.
En cette période de crise mondiale
du crédit, un produit d’assurance
luxembourgeois peut of frir la pro-
tection tant recherchée pour la
« poire pour la soif » constituée pé-
niblement avec de l’argent gagné
à la sueur de son front. Comme on
le voit dans l’encadré, en 2007, plus
de 10 milliards EUR sont par tis
dans les produits d’assurance
luxembourgeois. ■

Werner Niemegeers

Aperçu des primes annuelles payées aux
assureurs vie luxembourgeois en 2007
Compagnie Prime Marché

(x 1000 EUR)

Lombard Int’l Assurance 2.880.823 28,38%

Fortis Luxembourg Vie 1.280.340 12,61%

R&V Lebensversicherung 1.199.096 11,81%

CALI Europe 461.974 4,55%

La Mondiale Europartner 374.876 3,69%

Baloise Vie Luxembourg 356.864 3,52%

Investlife 353.599 3,48%

Private Estate Life 347.115 3,42%

Natixis Life 318.035 3,13%

Swiss Life 245.070 2,41%

Autres compagnies 2.331.729 22,97%

Total 10.149.520 100,00%
* Source: Association des compagnies d’assurances (ACA) au Luxembourg (juin 2008)
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