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1. Détention d’actions (directe et par I'assurance-vie)
augmente de 2014 a 2017 ; détention d’obligations
et de fonds en euros diminue (tableau 1, p. 21)

2. Réforme fiscale du 18" janvier 2018 (suppression ISF,
Flat Tax a 30%)
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Explications de la détention d’actifs risqués

e aversion pour le risque

e Aversion pour les pertes

e Ambiguité (présence pour un risque connu par rapport a un
risque inconnu, exemple : home-bias, investissement dans les
actions de son entreprise)

e Degré d’éducation financiere, compétences cognitives

NATIXIS

3 BEYOND BANKING



Analyse

 L'enquéte « Histoire de vie et Patrimoine » INSEE (2014-2015
et 2017-2018) en panel (mémes ménages pour les 2
enquétes)

e Entre les 2 enquétes : détention actions en assurance-vie
(multi-supports pas UC) ; détention directe actions stables
(tableaux 2 et 3, p. 22-23) ; de 2017 a 2018, détention actions
diminue (tableau 4)

e La détention d’actions dépend de l'age, du patrimoine, de
I"horizon long du dipldme, de I'éducation financiere (parents
actionnaires), de [|’héritage, de l'aversion au risque, de
I'absence d’ambiguité, du rendement anticipé (tableaux 6/7)
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Effets de la réformes de 2017

e Individus concernés (p. 13) : ceux qui auraient payé I'ISF, s’il avait été
maintenu, et qui ne payent pas [I'IFl (méthodologie p. 17)

=> pas d’effet de la réforme sur détention d’actions (tableau 8), effet positif
sur la richesse actions (mais effet de valorisation)

Remarque : effet des taux d’intérét a long terme, pas de la réforme ?
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France : taux d'intéerét a 10 ans sur les emprunts
d'Etat (en %)

Sources : Datastream, MATIXIS
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France : rendement des fonds en euros des
assurances-vie (en %)
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France : achats d'actions cotées francaises
(en % du PIB valeur)
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France : encours d'actions cotées francaises

détenu (en % du PIB valeur)
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Indices boursiers (100 en 1998:1)
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Enquéte PATER (Patrimoine et Préférence vis-a-vis du temps et
du risque)

e 2020 : ce qui augmente : placer une part des économies sur
des placements risqués, le reste sur des placements sirs ;
recul des placements seulement s(rs

Tolérance au risque

e plus faible apres 2008
 redevenue plus forte en 2014

Score de risque : tres peu de changements. Cependant, effet
age
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