Objet : BOUCLIER FISCAL
La réglementation de l’assurance ne distingue pas dans les contrats multi-support, ceux qui comportent ou non un compartiment « euro ».
Au plan des principes :
Selon le texte de Loi :
Les revenus des comptes d'épargne-logement … des plans d'épargne populaire mentionnés au 22° de l'article 157 ainsi que des bons ou contrats de capitalisation et des placements de même nature, autres que ceux en unités de compte, sont réalisés, pour l'application du 4, à la date de leur inscription en compte. 
Le rapport de la Commission des finances à l’Assemblée nationale – p.47 – mentionne :
« Pour l'application du présent alinéa, les contrats qui sont à la fois en euros et en unité de compte sont assimilés à des contrats en unités de compte car il n'y a pas d'inscription en compte chaque année. »
Les contrats « mixtes » (euros + UC) et les contrats en UC « purs » relèvent de la seule et même catégorie réglementaire.
Le texte vise bien « les bons ou contrats de capitalisation et placements de même nature, autres que ceux en unités de compte »
Ce sont donc les contrats qui sont visés et non les investissements au sein de ces contrats.
Cependant, l’Administration manifeste l’intention d’appliquer la Loi de façon restrictive.
D’une part, dans un "DOCUMENT D’INFORMATION - 2041 GO - relatif  au PLAFONNEMENT DES IMPÔTS DIRECTS (Articles 1 et 1649-0 A du CGI)  mécanisme dit du "BOUCLIER FISCAL", 
 

L’Administration appréhende différemment les contrats d'assurance vie "en euros" des contrats "multi-supports."
Elle rappelle le principe : 
"Les contrats d’assurance-vie qui sont à la fois en euros et en unités de compte sont assimilés à des contrats en unités de compte et ne sont pris en compte qu’à la date de leur réalisation (dénouement du contrat ou retrait partiel). "
mais l'assortit de la réserve suivante : 
"Un contrat dit « multi-supports » dans lequel l'épargne est exclusivement ou quasi exclusivement investie en euros pendant la majeure partie de l’année de référence des revenus pris en compte ne peut pas être assimilé à un contrat en unités de compte. Le revenu retiré du fonds en euros d'un tel contrat est réputé réalisé à la date de son inscription au contrat et pris en compte pour la détermination du droit à restitution." 
Cette interprétation est contestable mais révélatrice intentions de l'Administration ; mais comme elle l'énonce en préambule :
"Ce document n'a qu'une valeur indicative. Il ne se substitue pas à la documentation officielle de l'administration."
Par ailleurs, dans un projet d’Instruction Fiscale (texte non officiel), l’Administration mentionne : 
« 38. Cas particuliers des contrats d’assurance-vie dits « multi-supports ». Pour l'application des dispositions du n° 36., les contrats d’assurance-vie dits « multi-supports » qui sont à la fois en euros et en unités de compte sont assimilés à des contrats en unités de compte.
Ainsi, il est rappelé que seuls les contrats dits « multi-supports » qui sont effectivement investis à la fois en euros et en unités de compte sont assimilés à des contrats en unités de compte. 
Cette assimilation est directement conditionnée par la présence réelle d'une épargne garantie en unités de compte.
A l’inverse, un contrat dit « multi-supports » dans lequel l'épargne est exclusivement ou quasi exclusivement investie sur le fonds en euros pendant la majeure partie de l’année prise en compte pour la détermination du revenu réalisé, ne peut pas être assimilé à un contrat en unités de compte, pour l’application du plafonnement précité. 
Le revenu retiré du fonds en euros d'un tel contrat est réputé réalisé à la date de son inscription au contrat et, à ce titre, pris en compte pour la détermination du droit à restitution. »
L’intention de l’Administration de restreindre la portée de la dérogation.
Cette intention est manifeste mais reste discutable :
- d'une part, elle constitue une restriction par rapport à la Loi qui vise les « contrats » et n'énonce aucune condition relative aux investissements effectifs réalisés au sein de ces contrats.
 - d'autre part, elle énonce des critères foncièrement inapplicables pour le contribuable car indéterminés : "investie en euros pendant la majeure partie de l’année de référence "
Moyennant quoi, il serait avisé pour un contribuable, à titre de précaution, d’opérer au cours d’un exercice, un minimum d’arbitrages hors fonds euro.
