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L’ESSENTIEL

L’épargne est la partie du revenu qui n’est pas
consommeée immédiatement. Il s’agit donc d’un flux qui
alimente un stock, le patrimoine.

L'épargne est utile pour le ménage épargnant : elle
assure une protection contre des aléas de la vie
comme le chdmage (épargne de précaution). Elle
permet également de préparer des projets, a court
terme comme des vacances, a moyen terme comme
le financement des études des enfants, une acquisition
immobiliere, ou a long terme, par exemple pour se
constituer un complément de retraite. Pour financer un
projet, un ménage pourra décider d’utiliser pour partie
son épargne et pour partie un crédit.

L’épargne et le crédit sont deux sources complémentaires
de financement. En France, les ménages ont, globalement,
une capacité d’'épargne positive, c’est-a-dire qu’ils
ne consomment pas la totalité de leurs revenus.
Le taux d’épargne des ménages d’un pays, ou la propension
moyenne a épargner, est le rapport entre leur épargne et leur
revenu disponible (revenus apres paiement des impots et
cotisations sociales) : pour les ménages frangais, il était de
15% en 2019 et 21 % en 2020.

Pour donner quelques ordres de grandeur sur
I'année 2020, le flux d’épargne (325 milliards d’euros
en 2020) auquel s’ajoute I’endettement nouveau net
de remboursements (72 milliards) sert aux ménages
essentiellement a financer I'achat des logements

La France est un des pays qui épargne le plus
(taux d’épargne des ménages, en % du revenu disponible)
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EUROSYSTEME

L'épargne des ménages

(132 milliards) et a faire des placements financiers
(205 milliards).

Pour I’économie nationale, I’épargne est également
utile car elle permet de préparer I'avenir en affectant des
ressources stables au financement de I'investissement
des entreprises et des équipements publics. En effet, si
les ménages en France ont globalement une capacite
d’épargne positive (donc une capacité de financement),
les entreprises en France ont globalement un besoin de
financement: elles ont besoin d’emprunter pour mener a
bien leur activité. De méme, les administrations publiques
francaises (Etat, collectivités territoriales, sécurité sociale)
ont aussi globalement un besoin de financement. Ce
sont les banqgues et les marchés financiers qui collectent
I’épargne des agents économiques ayant une capacité
de financement pour la mettre a disposition de ceux qui
ont un besoin de financement.

L’Europe dispose d’une capacité d’épargne
insuffisamment mobilisée. Au sein de I’Union
européenne (UE), toutes catégories d’agents
économiques prises en compte, I'excédent de I'épargne
sur I'investissement atteint environ 300 milliards d’euros
par an : ce surplus est placé hors d’Europe. Une
meilleure mobilisation de cette épargne est nécessaire
pour financer, par exemple, les investissements
importants liés a la transition énergétique. Le projet
d’Union des marchés de capitaux (UMC), combiné au
Pacte vert (« Green deal ») européen, vise cet objectif, en
favorisant I’'harmonisation fiscale et réglementaire entre
pays européens dans le domaine financier.

Les performances réelles de différents placements
(en base 100)
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Source : AMF.

Lecture : ce graphique indique, pour un placement de valeur 100
effectué en 1987, I'évolution « réelle » de la valeur de ce placement,
c’est-a-dire I'évolution de sa valeur hors hausse des prix.
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QUELQUES CHIFFRES

15 %
Taux d’épargne des ménages en France
en 2019 (21 % en 2020 avec la crise sanitaire)

325 milliards d’euros

Flux d’épargne des ménages
francais en 2020

dont 111 milliards d’euros
Augmentation de I'épargne des ménages
frangais en 2020 par rapport a 2019,

en lien avec la crise sanitaire

(fin 2020, le stock des principaux placements
financiers des ménages frangais a atteint

5 665 milliards d’euros)

Source : Banque de France, Autorité des marchés financiers.

COMPRENDRE
Les déterminants du niveau d’épargne

e | e revenu : plus le revenu est élevé et plus le taux
d’épargne est important. Ainsi, les 20 % de ménages
les plus aisés épargnent 28 % de leur revenu contre
3% pour les 20 % les plus modestes.

e |'4ge : le taux d’épargne croit avec I'age. Les personnes
de moins de 30 ans épargnent 8 % de leur revenu
contre 18 % pour celles entre 50 et 59 ans et 25 %
pour celles ayant plus de 70 ans.

e |incertitude, source d’inquiétude, accroft I'’épargne
dite de précaution, comme durant la crise sanitaire
de 2020.

Les déterminants de la composition de I'épargne

e | ahausse des prix : elle constitue un frein potentiel pour
I'épargne qui perd de sa valeur si elle demeure placée
en compte courant. Linflation peut donc inciter les
épargnants a se tourner vers des placements dont la
valeur pourrait mieux suivre la hausse des prix comme
I'immobilier, ou des placements dits « refuges »
comme I'or (cependant, dans ce type de placements
— comme aussi dans les actions —, rien ne garantit le
maintien de la valeur du capital investi).

UN PEU D’HISTOIRE

O XV siecle Premiére véritable bourse de placements financiers a Bruges.

1818 Création du « livret d'épargne », devenu ensuite « livret A », permettant
aux ménages de se constituer une épargne de précaution.

Apres la seconde guerre mondiale Les offres de placement se développent
avec la bancarisation (ouverture d’un compte en banque) des ménages.

De 1945 a 1975 Les Francais épargnent une large partie de leur revenu (22 %
de leur revenu disponible en 1978) puis ce taux chute avec un point bas
a11% en 1987, avant de remonter dans les années 1990 et osciller
depuis autour de 15%.

1986 « Big bang » de la bourse de Londres, qui se dématérialise et s’ouvre
sans restriction aux investisseurs étrangers. D’autres bourses suivront.

2019 En France, laloi PACTE entend favoriser I'orientation de I'épargne vers le
financement des entreprises et vers les objectifs de croissance durable,
avec notamment une orientation de I'épargne réglementée (livret A, etc.)
vers ces objectifs.

2020 En France, niveau d'épargne exceptionnel en lien avec la crise sanitaire.
Le taux d'épargne des ménages, proche de 15% en 2019, augmente
subitement a pres de 28 % au deuxiéme trimestre 2020 et a 21 % sur
I’ensemble de 'année 2020. Le confinement a, en effet, restreint la
consommation et il s’y ajoute une épargne de précaution en période
de crise. Il s'agit essentiellement d’une épargne disponible, qui reste
largement sur les comptes a vue des ménages. Sur I'ensemble de
I'année 2020, I'épargne supplémentaire des ménages s’éléve
a 111 milliards d’euros.

e | estaux d'intérét : lorsqu’ils sont élevés, les taux d’intérét
favorisent I'épargne placée en emprunts et obligations.
En revanche, les taux d’intérét faibles, comme en 2020,
ont tendance a favoriser les placements plus risqués
et percus comme davantage rémunérateurs sur le
moyen-long terme, comme les actions.

e D’une maniere générale, la confiance qu’inspire
une entité économique (zone géographique, Etat,
entreprise, etc.) attire I’épargne vers cette entité.
L'incertitude, par contre, peut faire fuir I'épargne.

ISR (investissement socialement responsable),
épargne verte et solidaire

¢ | e gouvernement frangais a créé en 2015 deux labels
pour les fonds d’investissement ayant une approche
d’investissement socialement responsable (label ISR)
ou les fonds d’investissement dédiés a la transition
ecologigue ou a la lutte contre le changement
climatique (label Greenfin, ex-label TEEC).

e | es placements verts ou responsables ne représentent
encore qu’une part tres modeste du patrimoine financier
des ménages francais placé via I'assurance-vie et les
organismes de placement collectif, mais la moitié des
Francais déclarent prendre en compte les enjeux de
finance durable dans leurs choix de placement.
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Comment se répartit le patrimoine des ménages en France ?
(en milliards d’euros ; principales composantes, fin 2020)

5 665

Patrimoine financier

9095

Patrimoine non financier

1918
Produits de
fonds propres
(rémunérés par
la valeur de ces
fonds propres)

3943

3670 Logements

Dépdts rémunérés
par un taux d'intérét,
dépdts non rémunérés,
billets et pieces
4196

Terrains batis

413 I 706

Assurance-vie et épargne retraite  Billets, piéces et dépdts a vue
en unités de compte

1505 I 1106

Actions cotées, non cotées, détenues  Dépdts bancaires rémunérés (Livrets A, bleus, LDD, LEP,
indirectement et autres participations PEL, PEP, CEL, comptes a terme, livrets ordinaires)

I 719

Assurance-vie et épargne retraite en euros
Sources : Banque de France, Insee.

LA BANQUE DE FRANCE ET L’EPARGNE

La Banque de France publie un rapport annuel de
I'épargne réglementée. Cela concerne les placements
dont la rémunération est fixée par les pouvoirs
publics. Le capital placé y est garanti et des regles
spécifiques s’y appliguent, comme un plafond de
dépot par personne et des exonérations fiscales. A ce POUR EN SAVOIR PLUS
titre, chaque semestre, en fonction des taux d’intérét
et de I'inflation observés, la Banque de France émet

. - . . Alire :
une recommandation au ministre de I'Economie sur
le taux de rémunération du Livret A. = L'épargne, La finance pour tous
=» Rapport annuel sur I'épargne réglementée, site de la Banque
L’ACPR (Autorité de contrdle prudentiel et de de France

=» Qu’est-ce que I'Union des marchés de capitaux ?, Conseil de I'UE

résolution), adossée a la Banque de France, exerce ) . X
(voir la rubrique « Introduction »)

la mission de surveillance des banques et des
assurances et, a ce titre, veille sur les placements A voir ou & jouer :
gérés par ces structures.

=» ['épargne des ménages, vidéo ABC de I'économie, Banque de
France (a paraitre)

Géré par la Banque de France, I'ACPR et I'AMF, -> Dans la peau d’'un banquier, jeu, Citéco

le site ABEIS (Assurance Banque Epargne Info

Service) publie le nom de sites ou d’entités non Liens utiles :

autorisés a proposer leurs produits financiers. Les = Les bases de I'épargne, site Mes questions d'argent
arnaques ont engendré pres d’un milliard d’euros de - ABEIS (Assurance Banq‘ue Epargne Info Service)

pertes entre 2017 et 2019. En 2020, 1081 acteurs -> Pour les enseignants : Ressources pédagogiques Epargne et
frauduleux ont été identifiés en France par I'ACPR, consommation pour les éléves de la série STMG, les éléves en
proposant des crédits, des placements ou des voie professionnelle, et pour les collégiens, EDUSCOL

services de paiement.
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