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23 janvier 2024 : conférence de presse Epargne

Retour a la normale en 2024 apres des arbitrages records des
placements financiers en 2023 ?




Outils d’analyse de la conjoncture Epargne

Tableau de bord de I’épargne Barometre BPCE
et des placements Epargne et Placements

OBJECTIFS OBJECTIFS

= Assurer un suivi mensuel des principaux indicateurs de =  Appréhender la perception du contexte
I’épargne et des placements économique par les Francais

= Proposer une grille de lecture précise des facteurs explicatifs = Suivre et anticiper les comportements
et des principales évolutions des indicateurs d’épargne et de placement

MODALITES MODALITES m

= Traitement de séries économiques et financieres = Enquéte Web (CAWI) audirep

= Graphiques et tableaux = Fréquence : 3 x par an depuis fév. 2019

= Fréquence : 11 x par an depuis 2016 Echantillon : 2050 Francais > 18 ans

i i 70

DES INDICATEURS UNE ANALYSE DES QUESTIONS
RECURRENTS COMPORTEMENALE LIEES A L’ACTUALITE
Des indicateurs permettent de suivre : Des questions permettent de suivre : = Laréaction « a chaud » des
= Le contexte de I'épargne = Les aspirations et préoccupations épargnants (ex : prélevement a la
= Les flux de placements financieres source, gilets jaunes, covid-19...)
= Les arbitrages entre actifs = Le rapport au risque = Des thémes spécifiques : épargne-
= Les tendances par placement = Les motivations d’arbitrages retraite, immobilier...
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01 2023, 'année des arbitrages financiers records des ménages
()2 LePER, vecteur de democratisation de I’épargne-retraite

(03 2024, retour a la normale ?
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2023, I’'année des arbitrages
financiers records des ménages
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Situation economique des ménages

Une anticipation d’inflation qui pése moins sur les perspectives de revenu

Selon vous, comment va évoluer la hausse

Evolution 6 prochains mois : pouveir d'achat des prix dans les prochains mois ?
W En forte dégradation En légére dégradation En légére amélioration M En amélioration forte
Base : Total 67
20 - 63 62
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19
20 5 - 6 9 7
Hn Hnn Juin 22 Nov 22 Fév 23 Juin 23 Nov 23
40 -
7 == (e n'est que le début, la hausse des prix
27 va s'accélérer
= | 'inflation va rester a un niveau important
60 ‘ : : : mais sans s'aggraver

T T T T T T T T T T T
Fév Mai Déc Aw20 Sept Nov Fév Mai Nov Fév Juin Nov Fév Juin Nov
19 19 19 20 20 21 21 21 22 22 22 23 23 23

Source : Barométre Epargne & Placements BPCE/Audirep

==| 3 hausse de l'inflation est temporaire,
elle devrait bientdt revenir a la normale
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Intentions d’épargne

Des réflexes d’épargne toujours trés présents malgré des disparités par revenu

Pense mettre de l'argent de c6té au cours des 6 prochains mois
M Non certainement pas Non probablement pas QOui probablement M Oui certainement

Base : Total

60 —
27
27 27 27 | 27
40 —
20 -
0

~ pldppaandniidoon
T T T T T T T T T T T T T T T

Fév Mai Déc Awr Sept Nov Fév Mai Nov Fév Juin Nov Fév Juin Nov
19 19 19 20 20 20 21 21 21 22 22 22 23 23 23

Source : Barométre Epargne & Placements BPCE/Audirep
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Pense mettre de I'argent de c6té au cours des 6 prochains mois : ST Oui
—®— <1500€ & — 1500-2500€ 2500-5000€ —@— >5000€

100 —

20 -
=T T T T ® | T T T T T T T 1 3 T T
Fév Mai Déc Awr Sept Nov Fév Mai Nov Fév Juin Nov Fév Juin Nov
19 19 19 20 20 20 21 21 21 22 22 22 23 23 23

Source : Barométre Epargne & Placements BPCE/Audirep
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L'inflation cesserait de réactiver les comportements d'épargne ?
Un taux d’épargne des ménages frangais encore appelé a décroitre plus lentement que
prévu, malgré la perception du passage d’un pic d’inflation par les particuliers

> En dépit de la sur-épargne

Opportunité d'épargner, anticipations de prix et chdmage par les ménages accumulée en période Covid-1 9, les
francais (juir 1989 décembre 2023) ménages frangais voient toujours
6 Soldes d'opinions centrés-réduits une forte opportunité d'épargner
. (rebond en nov./dec.), face aux
4 anticipations, devenues
3 extremement fortes jusqu’en avril,
) de hausse des prix
1
0 > Cependant, ces anticipations de
1 prix ont brutalement reculé en mai
2 sous de la moyenne 1987-2022
3
2 > Amorce de hausse des craintes sur
I g S S le chémage (-1 en dec.) et légére
VS ¥ & 35 8 5 & 5% LT F&HF T LK T &Y LY L&Y LN S z . N
£ ¢ ¢ € ¥ ¢ ¢ ¥ ¥ ¢ & ¢ remontée de la confiance (mais a 89
Opportunité d'épargner Chomage - perspectives d'évolution Prix - perspectives d'évolution en déc. (+1) en dessous de la
Source : INSEE, Calculs BPCE Etudes et Prospective moyenne 1987-2022)
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La corrélation avec le taux d’épargne ne suffit pas a

expliquer le taux de placements financiers
La croissance du pouvoir d’achat est un autre facteur explicatif... mais pas le seul

Placements =
(Epargne-
Investissements) +
(Emprunts -
Remboursements)

Taux de placements financiers en %

-1,5%

Taux d'épargne et parts du RDB des placements financiers des ménages

en excédents & évolution du pouvoir d'achat

Prévisions
2024

r 22,0%

21,0%

L 20,0%

- 19,0%

18,0%

17,5% L 17.0%
- 16,0%

) — — — —\'4 15,0%

14,0%

19#3 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 20243%0%

Taux d'épargne des ménages en %

- 12,0%

% pouvoir achat (éch. Gche) =e=Tx placements fin % RDB (éch. Gche) =-e~Taux d'épargne ‘

Sources : BDF, calculs & estimations Etudes & Prospective, BPCE
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Fin de la corrélation avec le taux d’épargne : la hausse des

taux, via le crédit, réduit les placements
La quasi-stagnation du crédit en 2023 — 2024 limite les flux de placements financiers

Taux d'épargne et parts du RDB des placements financiers des ménages > Le repl' du crédit habitat va
en excédents & évolution du pouvoir d'achat Prévisions exercer une contrainte

2024 budgétaire sur les ménages qui
. limitera les flux financiers

21,0%
8,5%

20,0% > Pratiquement la contrainte
s'exerce par la montée du taux
d’apport (d’autant que le
rendement des actifs financiers
devient inférieur au colt du
crédit), la réduction des ventes
nettes de propriétaires agés
réinvestissant dans des actifs
financiers, la plus forte

2o probabilité de mobiliser une

| s var. enc. Cdt hab /RDB (éch. Gehe) ——Tx placements fin % RDB (éch. Gehe) —e-Taux d'épargne épargne existante pour financer
des travaux...

6,5% 19,0%
18,0%
»

4.5% 17,0%

/‘-._.
16,0%
>
15,0%

14,0%

= = = B ——— — — —— - . . .

Taux de placements financiers en %

05% P~ o’ | | | | W[ EEE = s B

Taux d'épargne des ménages en %

19FB 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 20243.0%

Sources : BDF, calculs & estimations Etudes & Prospective, BPCE
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Novembre 2023 : fin paradoxale de |la sur-épargne et
arbitrages sur stocks

ANALYSE CONJONCTURELLE COMPAREE

Millions € Excédents Marché = Un effondrement de la collecte cumulée en excédents en
EXCéOI'?”tS Bruts novembre, en dépit du maintien paradoxal de I'épargne de
cumules Nov. Nov. Nov. < . . 9 s .
de janvier a novembre 2021 | 2002 | 2023 précaution : 13,1 Md€ (hors tltres,‘ numeéraire et Livret Jeune),
DAV 21115 | 9807 | 52044 contre une moyenne 2018-2019 a 67,2 Md€
Livret A des ménages 12076 | 22250 | 34532 | = Des arbitrages importants sur stocks : plus qu'un
t:’;“ B-csL 253229 1735%596 f:gglgg doublement (x2,5) de la somme des excédents en valeur
LDDS 3535 | 5037 |NGEEE absolue (263 Md€ en povenjbre 2023, contre une moyenne
CEL 300 | 1062 | 1126 2021-22 de 104 Md€ a la méme date)
zi# o i iig ii 3256 35 ;32;3 = Une collecte surtout tirée par les livrets réglementés (A a

ux - ~ .
P bancare o6 1720 T 2081 +34,5 Md€, LDDS, !_EP a+1 §,7 Md€), du fait de'la forte
Assurance-vie* 10895 | 13069 | 3399 hausse des taux réglementés, et par un effet d'offre CAT
Total hors titres janvier-nov. | 95 156 | 70 060 | 13 075 (+70 Md¢€), voire I'assurance-vie (+3,4 Md€, dont +28,8 Md€
Total annuel hors titres (Rappel) 108 631 | 76124 |16 3507 de pl’OdUitS UC)

= Estimation 2023 : 16 350 Md€, Au détriment des DAV (contraction historique de -54 Md€),
hors titres, numéraire et Livret des livrets B-CSL (-36,7 Md€) et des PEL (-32,1 Md€)

Jeune (division par 5,6 => 2021-22)
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Bilan 2023 : un record d’arbitrages malgré le niveau de
placements hors titres le plus bas depuis 15 ans

Placements financiers nets des ménages, hors intéréts, cumulés de janvier a
novembre, de 2008 & 2023

Excédents en MdE€

160
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40
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-140

-160
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

m— AV € (g) s AV UC (g)

= DAV (g) Livrets défiscalisés (g)

= Epargne-logement (g) = Placements a échéance (g)

mmm Livrets fiscalisés (g) Total placements financiers hors fitres (d)

Source ;| Banque de France, calculs BPCE Efudes & Prospective
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Des intentions d’arbitrage qui se stabilisent ?
Les intentions de transferts de juin 2023 ont été peu mises en ceuvre

De maniére générale, on observe depuis quelques mois une remontée rapide des taux de rémunération de I'épargne, notamment du livret A.

Ce contexte de hausse des taux vous incite-t-il a modifier vos placements ?

JUIN 2023
| -46 33 25
| 58 23 20
| -62 21 19
| 71 12 -
| -62 21 20
-80 -60 -40 20 0 20 40 60

O A effectué des transferts
Pense effectuer des transferts dans les 6 prochains mois

O Ni I'un ni I'autre

>5000€

2500-5000€

1500-2500€

<1500€

Total

NOV 2023
>5000€ a2
2500-5000€ 7
1500-2500€ 23
<1500€ 16
Total -

M A effectué des transferts
Pense effectuer des transferts dans les 6 prochains maois
Ni I'un ni l'autre
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Des intentions d’arbitrage qui se stabilisent ?
Des arbitrages entre supports qui ralentissent en fin d’année ?

Dans ce contexte de hausse des taux, quels supports auriez-vous tendance a augmenter ou a réduire ?

Rappel Juin 2023

M Plut6t réduire

Compte courant

Livret A, LDDS

Livret d'Epargne Populaire (LEP)
Assurance-vie

Plan Epargne Logement (PEL)

Compte a terme

Plutot augmenter

EHHEHH

Novembre 2023

M Plutot réduire

Compte courant

Livret A, LDDS

Livret d'Epargne Populaire (LEP)
Assurance-vie

Plan Epargne Logement (PEL)

Compte a terme
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Plutot augmenter
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Une stabilisation de 'impact des taux réglementés a 3%

L’effet croisé taux et fiscalité, et un rattrapage apres la répression financiere : une
amplification sur le livret A apres le passage a 3%, puis une stabilisation

DAV Livret A
Excédents mensuels sur les DAV sur 18 mois Excédents mensuels sur le Livret A sur 18 mois
(Exc. Mds €) (Exc. cum. 12M., Mds €) (Exc. Mds €) (Exc. cum. 12M., Mds €)
r 60 10 ooy 80
L 45 : ‘ : : ‘ : ‘ ‘ ‘ ‘ : : — : ‘ ‘
- 30
15
0
L -15
- -30
- -45
L 60
Exc. CVS (g) e ExC. bruts cum. 12M (d) Exc. CVS (g) ——— Exc. bruts cum. 12M (d)
Tendance DAV = -4 Md€/mois méme avant passage du livret Tendance livret A = 3 Md€/mois avant passage a 3% puis
Aa3% > 3 Md€/mois (4 Md€/mois de janvier a mars)
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Un impact croissant de la hausse des taux de marcheé

L’effet d’offre sur les CAT se substitue a I'impact traditionnel de la hausse des taux
de marché sur I'offre de livrets bancaires / CSL

CAT CSL / Livret B

Var. d'Encours mensuelles sur les CAT sur 18 mois Excédents mensuels sur les CSL sur 18 mois

. (Var. d'Enc. Mds €) (Var. d'Enc. cum. 12M., Mds €) 0 (Exc. Mds €) (Exc. cum. 12M., Mds €)

g 5()

Var. d'Enc. CVS (g)

Var. d'Enc. brutes cum. 12M (d) Exc. CVS (g) e ExC. Bruts cum. 12M (d)
Tendance CAT en hausse continue > 5 Md€/mois de janvier a Tendance CSL a -3 Md€/mois de janvier a novembre 2023
novembre 2023

= Une réduction de latendance en novembre ?
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Des arbitrages croissants dus a la hausse des taux d’intérét

Les fonds Euros, comme le PEL, sont pénalisés par la faiblesse de leurs
rendements et la montée des prestations illustre ces arbitrages

Assurance-vie en € Tendance des prestations et de I'encours sur 3 ans
Excédents mensuels sur les fonds € AV sur 18 mois 150 (Prest. cum 12 M, Mds €] (Prest. cum 12 M / Enc. M'lz}m 0%
T T T AT T T T T T T AT T r T TTTITT rTTATT ITIT I ST T p
(Exc. Mds €) (Exc. cum. 12M., Mds €) 145 b4 bl p b AL T --1+ 9,5%
0 AR HIHIH B I HIHIHIHIBIH IR H b 0 140 p=d-—de-lodoobodo Lo Lol Lod L1 90%
1 | 5 135 b=d-ce—dbodecbod ook ode ko d o) gkt 8,5%
130 F—4--1-—4+-d--F—+--l-—#-Hd-—F -+ ] SIARA 8,0%
-10
125 f-1--1-= - - 7,5%
s 10 [feanfBE R VA vass v st tARNRN TR MARY. 7 o
115 - PIE SIS l-l.=.l.l l-l.:.l.l l.l.=.l_6’5o,;j
220 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 _-' ’
10 -SREARRRA RARE MARRRE A RR AR RE R MRS MR - 0%
-25 105 el B S-S S B S S S § 5%
I I | | I 1 I I I | I | | I I 1 I I
100 K " L L " " " " " L " L L " " L " " 5}00{6
-30
ST IR IR R
= = 3 =
SEFENFIFIEIFIFTEIFE

Prest. 12M / Enc. (Prov. Math.) M-12 (d] s prest. brutes cum. 12M (g)

Exc. CVS (g) e Exc. bruts cum. 12M (d)

Tendance € < -2,5 Md€/mois & -3 Md€ sur le PEL
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Le maintien d’un taux du livret A a 3%
Des arbitrages déja potentiellement tres violents entre actifs

IMPACT D’UNE HAUSSE DE 50 POINTS DE BASE

financiers

En
Impacts sur une année |millions| Structure
€ en %
Dépbts a Vue -7 600 -60%
Total livrets 12 600 100%
dont livret A 8 400 67%
CAT 8 000 63%
Assurance-vie -13000| -103%
Total placements 0 0%

Source : Estim. Direction Etudes et Prospective, BPCE, EB.

Une modélisation globalement satisfaisante avec un effet

globalement neutre sur le total des placements
Un effet LEP (relevement de plafond et taux) d’environ 10 Md€
avec un impact a priori de +1,5 Md€ pour 50 points de base de
hausse de taux, avec des ressources provenant principalement du
livret A, voire des DAV et une tendance portée par la montée du
nombre de détenteurs (>10 millions de détenteurs selon BPCE-Audirep, contre
8,4 millions en 2022 et 18,6 millions de bénéficiaires potentiels)
- Unimpact sur le livret A limité a 70% des 16,8 Md€ estimés du
fait du report vers le LEP
- Unimpact sur les DAV de 15,2 Md<€ lié au taux du livret A
auxquels s'ajoutent I'effet du LEP et surtout celui provenant de
I'offre CAT
- Environ 26 Md€ d'impact sur I'assurance-vie surtout au
détriment des fonds euros
- Désormais un effet d'offre CAT remplagant celui des livrets B-
CSL
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Le patrimoine financier des ménages francais depuis 32 ans
En encours, hors actions non cotées : 902,6 Md€ en 1990, 1.882,9 Md€ en 2000 et
4.427,7 Md€ en 2023, soit une multiplication par prés de 5 en 33 ans (inflation x 1,7)

PATRIMOINE FINANCIER DES MENAGES EN 2023

ENCOURS MARCHE
MENAGES

En millions d'€ et En % En % En % En %
structure en % 1990 (1990 2000 |2000| 2022 (2022 2023 |2023
Dépots a Vue 111466 |12,3%| 155108 | 8,2% | 588768 |14,0%| 533780 |121%
LIVRET B - CSL 20493 | 3.3% 43041 | 23% | 250972 | 6,0% | 212721 | 4,8%

LIVRET A et Bleu 114232 |12,7%| 112349 | 6,0% | 346344 | 82% | 394371 | 8,9%

LEP 11465 | 1,3% 44441 | 2,4% 47867 | 11% 70551 | 1,6%

LDDS 12238 | 1,4% 35778 | 1,9% | 133817 | 32% | 149311 | 3,4%

Livret jeune - 0,0% 4979 | 03% 4962 | 0,1% 4888 | 0,1%

Total Livrets 167429 | 185%| 240588 |12,8%| 783962 |18,6%| 831842 |18,8%
CEL 17794 | 2,0% 27545 | 15% 33140 | 0,8% 34994 | 0,8%

PEL 68230 | 7.6% | 189550 |101% | 283094 | 6,7% | 252617 | 57%

Epargne Logement 86024 | 95% | 217095 |115%| 316234 | 7,5% | 287611 | 65%

Bons 42950 | 4,8% 10826 | 0,6% 31 | 0,0% 26 | 0,0%

PEP 27200 | 3,0% 33425 | 1,8% 12626 | 0,3% 10962 | 0,2%

Compte & Terme 12865 | 1,4% 60328 | 32% 48692 | 12% | 125192 | 2,8%

EPARGNE BILANTIELLE

y.c Autres Produits 447934 | 496%| 717370 |381%| 1750313 | 41,5% | 1789413 | 40,4%
ASSURANCE VIE 128057 | 14,2% | 635615 | 33,8%| 1789799 | 42,5% | 1865948 | 42,1%
Actions et Parts sociales | 78073 | 8,6% | 204286 |10,8%| 329293 | 7,8% | 385688 | 8,7%

Obligations (dont TSR) 64310 | 7,1% 90274 | 4,8% 34804 | 0,8% 39359 | 0,9%

TOTAL OPCVMet TID | 184253 |204%| 235365 |125%| 309731 | 7.4% | 347280 | 7.8%

Dt OPCVM monétaires 99611 |11,0% 31073 | 1,7% 4790 | 01% 11152 | 0,3%

TOTAL TITRES 326636 | 36,206| 529925 |281%| 673829 |16,0%| 772327 |17,4%
TOTAL PLACEMENT 902627 | 100% | 1882910 | 100% | 4213941 | 100% | 4 427 688 | 100%

Source : BPCE, direction Etudes et Prospective, EB.
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La recomposition du patrimoine

financier de 1990 a 2023 :

> Une part de I'assurance-vie a 42,1%,
aussi importante que I'épargne bilantielle
(40,4%) en 2023

» Un recul continu des titres a 17,4%,
contre 36,2% en 1990

> Une part des OPCM monétaires quasi-
nulle, contre 11% en 1990

> Retour en 2022 des DAV : 12,1%, contre
8,2% en 2000 et 12,3% en 1990, CAT a
2,8% (3,2% en 2000)

> Retour des livrets a 18,8%, comme en
1990
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102

Le PER, vecteur de déemocratisation
de I’épargne-retraite



Préparation de la retraite

Une forte préoccupation pour le futur, une priorité pour le présent

Vous étes préoccupé par le niveau futur de votre pension de retraite
B Pas du tout d'accord Plutét pas d'accord Plutét d'accord M Tout a fait d'accord

Base : Total

5

o
1

25—

ZS_HHE 18 nu n n
H. 14
.

Fév  Mai Déc Avr20 Sept Nov Fév Mai Nov Fév Juin Nov Fév Juin Nov
19 19 19 20 20 21 21 21 22 22 22 23 23 23

Source : Barométre Epargne & Placements BPCE/Audirep
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Se constituer une épargne en vue de |a retraite est prioritaire pour moi
B Pas du tout d'accord Plutét pas d'accord Plutét d'accord M Tout a fait d'accord

Base Total

20

Nov 20 Fev 21 Mal 21 Nov 21 Fev 22 Juin 22 Nov 22 Fev 23 Juin 23 Nov 23
Source : Barométre Epargne & Placements BPCE/Audirep
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Préparation de la retraite

Depuis le PER, I’épargne-retraite attire enfin I’épargne pour la retraite

Préparation de la retraite en 2023
B Disposition prise m Disposition prévue

Acquisition de votre résidence...
Epargne sur livrets d’épargne (livret...

Plan épargne retraite individuel (PER...

Placements d’assurance vie

Plan épargne retraite via votre...

Achat de biens immobiliers locatifs
Epargne salariale (PEE...)
Achat d’une résidence secondaire

Autres

30%

30%

16%

20%

17%

10%

10%

()
X

B0 ST >SN

N

0% 10% 20% 30% 40%

Préparation de la retraite en 2020
W Disposition prise  ® Disposition prévue
26%

22%
9%
18%
7%
9%

9%

5%

X

50% 1% 10% 20% 30% 40% 50%

Source : Barométre Epargne & Placement BPCE/Audirep (Fev. 2023)
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Epargne retraite : moteurs vs freins

La plupart des freins antérieurs a la souscription ont reculé

Pour quelles raisons avez-vous souscrit ce ou ces produit(s) d’épargne retraite ?
(base : détenteurs d'ER individuelle ou collective)

Vous étes préoccupé(e) par le niveau futur de
: I 347
votre retraite

C’est un produit intéressant d’un point de vue
fiscal, cela permet de réduire I'impot sur revenu

Cela vous oblige a mettre de I’argent de coté
g g I, 272

pour votre retraite

I, 25

C’est un produit intéressant pour de I'épargne a
long terme

Votre employeur propose un abondement en
I 1%

complétant vos versements *

Votre employeur prend en charge une partie des
I 5%

cotisations *

I, 260

Votre conseiller (banque, assurance) vous I'a . 12

proposé ** ’

Vous pouvez y placer des jours de votre compte .
épargne temps (CET) * _ 9%

* Question posée uniquement aux détenteurs d'épargne retraite collective
* Question posée uniquement aux détenteurs d'épargne retraite individuelle
Source : Barométre Epargne & Immobilier BPCE / Audirep, Fév. 2023
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Pour quelles raisons n’avez-vous pas souscrit a titre individuel de produit
spécifiquement dédié a la préparation financiére de la retraite ?
(base : hors retraités et détenteurs d'ER individuelle)

Vous avez d’autres priorités financieres
[
actuellement
Vous n’avez pas pris le temps de vous en occuper _ 26%
Vous ne souhaitez pas bloquer votre argent sur _ 22%
une longue période ?
On ne vous a jamais proposé ce type de produits _ 20%
Vous doutez de la sécurité de ces placements sur _ 17%
le long terme ?

Le rendement est trop faible _ 13%

Loffre est trop complexe : vous avez dumal 3 -y 1 30,
vousy retrouver ’

Source : Barométre Epargne & Immobilier BPCE / Audirep, Fév. 2023
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Détention et appétence

L’épargne-retraite trouve sa place dans le paysage des placements financiers

19 %

d’un produit
d’épargne
retraite
individuel

28 %
des Francais (hors retraités) sont

détenteurs d’au moins un produit
d’épargne retraite

19 %

d’un produit
d’épargne
retraite
collectif

24

50
Fév

24
]

47
Juin

2022

Etes-vous, vous personnellement, intéressé(e)
a souscrire un plan d’épargne retraite individuel ?

24
a

51
Nov

24 23 26
N e

m Non certainement pas

Non probablement pas

M Oui certainement

Oui probablement
¢ ST Oui

51 52 49 + ST Non
Fév Juin Nov

2023

>> Des intentions de souscription qui restent stables, mais une progression
rapide de la détention d’ER individuelle chez les ménages aisés (revenus

Source : barométre Epargne & Immobilier BPCE / Audirep, Nov. 2023

foyer > 5000 €) : +9 pts en un an
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Epargne-retraite individuelle

Le PER a changé la donne pour les ouvertures et la collecte (nettes hors transferts)

Les ouvertures de PER individuels depuis Collecte nette sur I'épargne retraite individuelle
800 2006 (milliers) (PERP de 2005 a 2019 et PER individuel en 2020-2023) - en
! 8 000 M€ |
600 ' 7000 I
400 6 000 |
5000 .
200 4000
0 3000
2000
-200
1000
-400 0

Source : DREES & FRANCE ASSUREURS
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Bilan du PER

Un marché d’environ 100 Md€ pour plus de 10 millions d’assurés

Plans d'Epargne Retraite : Encours de
marche (Md€)

60

50
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W ¥

U
('1, Q

(]]/\
> )

Vv
mm PER collectif
= PER obligatoire

mmmm PER individuel

—PER STES ASSURANCE (é&ch. droite)
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Plan d'Epargne Retraite : Nombre d'assurés (en milliers)
12000

10000
8 000
6 000
4000

2000

& > g g
U P 2 P P Y {'l«q‘ ,(’)q’ «‘):l‘ )(\vq’ .('\:l, (’}m FU S 4% ;,@Q

P P
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2024, retour a la normale ?
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Un environnement moins défavorable a la consommation en 2024

Un facteur aggravant toujours a I’ceuvre : ’'absence de consommation de la sur-épargne accumulée
pendant la Covid-19, stock d’épargne cependant rogné par I’'inflation

CONTEXTE MACRO-ECONOMIQUE 2023-2024

En % 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Prév. Prév.
PIB 1,8 1,9 -7,7 6,4 2,5 0,8 0,7
Inflation moyenne 1,9 1,1 0,5 1,6 5,2 49 2,4
Pouvoir d'achat 1,4 2,6 0,3 2,6 0,2 0,9 1,2
Taux d'épargne 14,4 15,0 20,9 19,0 17,5 17,7 17,5
Consommation ménages 1,0 1,8 -6,7 51 2,1 0,6 1,4
Investissement SNF/EI 4,2 2,7 5,7 9,8 3,8 3,2 0,3
Taux de chémage 9,0 8,4 8,0 7,9 7,3 7,3 7,6
Prog. crédits immobiliers 5,8 6,9 5,6 6,5 515 1,0 0,4
Taux 3 mois (T3M) -0,32 -0,36 -0,43 -0,55 0,35 3,39 3,01
Taux du livret A (TXLA) 0,75 0,75 0,52 0,50 1,38 2,92 3,00
Différence T3M & TXLA -1,07 -1,11 -0,95 -1,05 -1,03 0,47 0,01
Taux LEP 1,25 1,25 1,02 1,00 3,08 5,93 5,08
Taux a 10 ans 0,78 0,13 -0,14 0,01 1,70 3,03 2,80
Pente courbe des taux 1,10 0,49 0,28 0,56 1,35 -0,36 -0,21

Sources : INSEE, previsions BPCE, direction Etudes et Prospective, EB.
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Une demande anémique en 2023-2024 : un taux d’épargne toujours

élevé, en dépit d’'une baisse progressive mais modérée
Un facteur aggravant toujours a I’ceuvre : ’'absence de consommation de la sur-épargne accumulée
pendant la Covid-19, stock d’épargne cependant rogné par I'inflation

Un environnement économique frangais incertain
toujours marqué par une croissance faible, plus
d’inflation et des taux plus élevés : le risque de
stagflation, sans une forte montée du chémage...
Mais une décrue plus rapide de l'inflation en 2024

= Des motifs toujours importants d'épargne de précaution
et une sur-épargne surtout accumulée par des ménages
aisés

= Des préoccupations de long terme : perspectives de
moindre croissance future, de montée des imp6ts et de
dégradation future de la protection sociale (notamment
retraite) conduisant a une sur-épargne d'anticipation, en
dépit du recul de la crainte du chémage

= Un effet d'encaisses réelles dominant le risque de fuite
devant la monnaie, tant que l'inflation << 8-10%

= Un taux d'épargne de 17,5% en moyenne pour 2024

27,5

25,5

23,5

21,5

19,5

17,5

15,5

13,5

22,3

=—Taux d'épargne
des ménages
francgais en %

18,7

v 17,9 17,8
17,4

01/17 01/18 01/19 01/20 01/21 01/22 01/23
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Perspectives 2024 : retour a la normale, aprés ’année des
arbitrages records en matiere de placements financiers ?
44,2 Md€ en 2024, aprés 34,8 Md€ en 2023, contre 82,4 Md€ en 2022

PLACEMENTS FINANCIERS MENAGES EN 2023-2024 > Une hausse modérée des placements

Excédents =
Versements - 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Remboursements
Dépbts a Vue 32477 36 100 73941 49 164 7 406 -551001 -19 200
Total livrets 22 475 28 640 61 313 46 138 53948 | 29270 | 6250
dont livrets A 9158 12 646 24715 14 744 26 849 | 38100 | 25800
dont LDDS 2763 4127 8 962 4 249 6 404 11700 | 5400
dont LEP -1373 -4 401 -361 -1485 8 208 19300 | 6600
Total épargne logement -1 161 -1 084 1043 -5 390 -14 367 | -36 000] -24 000
dont PEL -962 -1276 -423 -5 740 -15582 |-37 200| -25 800
Placements a échéance* -3 050 -2 703 -5 416 -3101 15181 | 75345 | 34515
dont CAT -1 377 -1671 -5 067 -2 226 16 204 | 76 500 | 36 000
Assurance-vie 21 492 21 896 -2 373 22 391 14269 | 3600 | 21600
Total placements
financiers 72 233 82 849 128 508 109202 | 76438 | 17115 | 19165
hors titres
Titres** -805 -13 369 9 845 1607 6000 | 17700 | 25000
Total placements 71428 | 69481 | 138353 | 110809 | 82438 |34815| 44165
financiers

Sources : BdF, prev. BPCE, direction Etudes et Prospective, EB.

* CAT, PEP, Autres produits d’épargne
** Cumul 4 trimestres des titres de créances, d'OPC, et d’obligations
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financiers en 2024, aprés leur effondrement :
faible rebond du pouvoir d’achat et stagnation des
crédits immobiliers

Un apaisement des arbitrages sur

stocks : pas de variation du taux du livret A,
hormis le LEP/PEL, repli de l'inflation et, en S2, des
taux directeurs = moindre reflux des DAV et des
CSL (-31,2 Md<€) et moindre collecte sur les livrets
défiscalisés

Ralentissement des CAT, une moindre
compétition pour la liquidité

Amélioration de I'attrait des fonds € ?
Poursuite de I'attractivité des OPC,
notamment monétaires, et des

obligations ?
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