e En 2011, les trois pays de I'OCDE ayant les actifs financiers détenus
pas les ménages, par habitant, les plus élevés étaient les
Etats-Unis, la Suisse et les Pays-Bas. Dans chacun d’entre eux, les
droits nets des ménages sur les fonds de pension représentaient une
part substantielle du portefeuille.

e De 2001 a 2011, la composition du portefeuille d’actifs financiers
des ménages est devenue plus liquide et moins risquée dans la plu-
part des pays de 'OCDE, en raison de I’évolution économique. Dans
beaucoup d’entre eux, la proportion du numéraire et des dépots
ainsi que des actifs relatifs a 'assurance-vie et aux droits nets des
ménages sur les fonds de pension ont considérablement augmenté,
alors que, sous l'effet d’une aversion accrue au risque et peut-étre
aussi de moins-values, les ménages ont désinvesti sur les actions et
les autres participations.

Les actifs financiers détenus par les ménages constituent une
partie substantielle de leur richesse totale et sont une source
importante de revenus, tirés soit de la cession de ces actifs ou
d’'un refinancement, soit des revenus de la propriété (intéréts
et dividendes, par exemple). La composition des actifs finan-
ciers des ménages, qui comportent des niveaux de risque diffé-
rents et qui peuvent de ce fait influer sur leur richesse, est un
élément essentiel en matiere d’analyses économiques telles
que 'étude de bulles spéculatives et de 'analyse du bien-étre.

Les pourcentages figurant dans le tableau 19.1 refletent la com-
position du portefeuille des ménages, en pourcentage des
actifs financiers totaux, et indiquent leurs préférences en
matiere de placements financiers ainsi que les risques finan-
ciers qu’ils supportent. La nature des actifs financiers détenus
par les ménages peut beaucoup varier selon les pays en fonc-
tion des habitudes culturelles, de la situation économique et
des regles nationales.

Les variations de la composition des actifs financiers montrent
I’évolution des préférences des ménages. Ainsi, une augmenta-
tion des avoirs en numéraire et dépdts peut indiquer une plus
grande aversion au risque et une préférence pour les actifs
moins risqués.

Les variations des stocks d’actifs financiers pendant une
période ne découlent pas seulement de 'acquisition nette de
ces actifs, mais aussi de changements de valorisation (plus-
values et moins-values, en fonction de la performance des
marchés financiers); les actifs financiers sur lesquels les chan-
gements de valorisation ont le plus d’effet sont les actions
cotées.

Comparabilité

La comparabilité est généralement bonne, mais les données ne
sont pas toujours disponibles ou identifiables pour toutes les
catégories d’actifs.

La comparabilité internationale peut aussi étre génée par les
différences institutionnelles dues au mode d’organisation et de
fonctionnement des systémes de retraite des différents pays.
Dans les pays ou les systémes de retraite par capitalisation
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Définition

Les actifs financiers détenus par les ménages recouvrent
les catégories suivantes : numéraire et dépots, titres
autres que les actions a I’exception des produits finan-
ciers dérivés; actions et autres participations a ’excep-
tion des parts dans des organismes de placement
collectif (OPC); parts dans les OPC; droits nets sur les
réserves techniques d’assurance-vie et sur les fonds de
pension. Sont exclus les produits financiers dérivés, les
crédits, les réserves-primes et les réserves-sinistres ainsi
que les autres comptes a recevoir qui sont généralement
de faible montant.

Les droits nets sur les réserves d’assurance-vie et sur les
fonds de pension sont gérés par les institutions finan-
ciéres en contrepartie des fonds recus. Ces institutions
ont des engagements vis-a-vis des ménages, qui
peuvent, dans le cas des systemes de retraite a presta-
tions définies, ne pas étre d’'un montant égal aux fonds
disponibles.

dominent, on reconnait et on comptabilise davantage de
réserves au titre des retraites dans les actifs des ménages.

Les estimations figurant dans le tableau et le graphique qui
suivent présentent des statistiques sur une base non consoli-
dée, sauf pour I’Australie et Israél.
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19. Composition du portefeuille des ménages

Tableau 19.1. Composition du portefeuille d’actifs des ménages
Pourcentage des actifs financiers totaux

- PN N . Organismes de placement | Droits nets sur les réserves | Part des droits nets sur les
Numéraire et dépts Titres Actions collectif d’assurance vie fonds de pension
2001 2011 2001 2011 2001 2011 2001 2011 2001 2011 2001 2011
Allemagne 35.0 409 6.8 52 15.1 8.6 121 84 . . . .
Australie 20.7 239 13 0.3 16.0 15.6 4.6 15 48 1.9 46.1 52.9
Autriche 514 45.7 6.7 9.6 133 15.7 9.9 84 126 13.4 32 33
Belgique 218 31.9 194 10.9 26.7 19.8 15.0 10.8 10.6 22.0 18 14
Canada 22.7 25.6 54 2.0 131 19.6 14.9 15.4 . . . .
Chili . 1341 . 0.0 . 224 . 48 . 12.3 . 46.8
Corée . 46.5 . 89 . 17.8 . 0.3 . 19.6 . 2.0
Danemark 217 19.2 . 36 . 17.0 . 6.8 . 272 . 23.1
Espagne 404 48.5 23 4.0 27.0 220 12.8 6.6 73 75 5.9 6.1
Estonie 331 342 0.1 0.2 55.2 434 0.7 0.8 1.0 29 0.0 8.3
Etats-Unis 1.4 13.7 7.0 9.6 35.6 301 11.0 10.0 2.6 22 29.6 311
Finlande 324 38.1 16 3.2 373 315 51 6.7 7.0 6.0 9.3 8.7
France 33.0 30.2 313 1.5 17.2 15.8 1.2 6.9 . 315 . 4.0
Gréce 51.0 76.2 13.0 6.0 203 5.6 10.5 0.7 18 22 0.1 0.9
Hongrie 413 394 85 6.4 285 30.4 5.1 8.2 45 5.8 5.1 40
Irlande 344 40.0 0.3 0.1 291 15.2 0.0 0.0 1241 19.3 226 227
Islande . 18.7 . . . . . . . . . .
Israél! 35.7 221 7.6 12.3 13.6 16.6 0.0 55 7.6 9.8 29.3 276
Italie 246 315 18.8 20.0 26.3 194 14.9 6.6 6.4 1.7 49 6.3
Japon 53.9 54.4 37 36 6.4 6.7 22 39 16.4 142 122 127
Luxembourg . 533 . 10.9 . 124 . 8.7 . 10.9 . 18
Mexique 18.9 . 455 . 273 . 51 . 15 . 11 .
Norvége 342 320 16 0.6 12.3 10.0 54 42 79 4.0 259 31.0
Nouvelle-Zélande . . . . . . . . . . . .
Pays-Bas 19.5 232 2.7 2.1 17.8 9.7 43 24 9.1 111 43.0 493
Pologne 62.1 464 04 0.6 15.0 195 0.0 54 53 53 0.0 185
Portugal 38.8 40.8 4.7 56 23.0 23.0 75 32 6.4 10.9 6.3 43
République slovaque 77.0 64.8 0.2 21 04 0.3 53 55 . 7.6 . 125
République tchéque 52.7 55.7 04 19 35.1 201 15 41 45 6.8 2.3 6.0
Royaume-Uni 232 29.0 18 0.8 14.8 10.9 47 24 513 52.4 0.0 0.0
Slovénie 521 526 2.0 1.3 256 20.7 36 6.2 238 6.2 05 33
Suéde 16.1 16.6 26 16 22.8 32.6 128 74 175 1.4 19.7 26.0
Suisse 248 31.8 94 6.7 15.2 10.8 8.8 84 6.4 5.0 325 34.0
Turquie
Zone euro
OCDE-Total
Afrique du Sud
Chine
Fédération de Russie
Inde
Indonésie
StatLink sizr http://dx.doi.org/10.1787/888933093861
Graphique 19.1. Actifs financiers des ménages par téte
PPA courantes, Dollars USD, 2001 et 2011
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