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1. Le taux d’épargne en France
depuis la crise sanitaire

07/07/2025 Direction générale du Trésor



EN
MINISTERE

DE L'ECONOMIE, . . P .
DES FINANCES Direction Générale du Trésor

ET DE LA SOUVERAINETE
INDUSTRIELLE ET NUMERIQUE

~ Hors crise sanitaire, le taux d'épargne des ménages atteint un
niveau inédit depuis plus de 30 ans en 2024

Tauxd'épargne et taux d'épargnefinanciere(en % du RDB)
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~ Avec I'épisode inflationniste et la remontée des taux, les revenus
du patrimoine ont augmenté bien plus vite que les autres revenus

Revenu des ménages et composantes déflatés par le déflateur de la

consommationdes ménages
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140

130

120

110

100

90

80

70
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

——Pouvoir d'achat du RDB Masse salariale réelle
Prestations réelles —|ntéréts et dividendes nets réels

Source : Insee, Comptes nationaux

Cles Clefs
Jdu Trésor



EN
MINISTERE
DE L'ECONOMIE,

DES FINANCES . . Lz z
ET DE LA SOUVERAINETE Direction générale du Trésor

STRIELLE ET NUMERIQUE

Le choc d’inflation ressentie a été encore plus important, et plus
persistant, que I'évolution mesurée des prix

(en %) Inflation pergue par les ménage et inflation mesurée (IPCH) en zone euro

Derniers points : T1 2025
22 Sources : DG ECFIN, calculs DG Trésor

Inflation ressentie

-2 Inflation alimentaire mesurée

-4
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La concentration de la hausse sur des produits quotidiens (alimentation et énergie notamment) et I'ancrage de certains
niveaux de prix expliquent ces déformations.
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Epulité

Les motifs de précaution ont progressé

Craintes sur le chdmage (solde d'opinion)
90

Source: Insee
Calculs DG Trésor

Derniers points : juin 2025
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Le taux d'épargne devrait se normaliser progressivement

Taux d'épargne des ménages Prévision
23% — . Lo .
Taux d'épargne « La derniere prévision a date est celle du
(moyenne annuelle, en % du RDB) 20 4% i
21% . RAA (avril 2025)
19,1%
19% ezl o Depuis, de nouvelles informations sont
16,8% 16,9% = . . . 14 . 4
17% 1 moyenne % disponibles : le taux d epargne a co‘ntlnue
20102019 % d’augmenter au 1°" trimestre 2025 (a 18,8 %)
15% R
13, S « Certains facteurs ayant enrayé la
% normalisation du taux d’épargne devraient
1% N\ cesser de jouer en 2025
%
7% -
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2. L'allocation de I'épargne des
meénages frangais
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Les ménages frangais allouent a parts égales leur patrimoine
financier entre dépots bancaires, assurance vie, titres

Composition du patrimoine financier des
ménages en France au T4 2024

® Monnaies
m Titres de créances
1/ 3 m Actions cotées

m Autres participations
8% = Parts de fonds non monétaires
= Assurance vie (non UC)

m Dépots

m Crédits

m Actions non cotées
Parts de fonds monétaires
Assurance-vie (UC)
Droits a pension

Y
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Cette épargne finance I'économie directement ou via les
intermédiaires financiers : préts, actions, obligations

Fonds
2024 immobiliers Immobilier (46 Md€)
(27 Ma€)
Autres participations des ménages
oPc™ (495 Md€)
Actions et parts (378 Md€)
de fonds A
(2 108 Mde€) — Actions cotées des ménages \
(309 Md€) ‘
Actions non cotées des ménages” |
(915 Md€) \
> ACTIONS
Actions cotées et non cotées via IF "
)PC notamment (892 Md€) |
/
J
Placements ;ii‘fa‘; hY
financiers des Assurance vie ( ) \
ménages et non vie Source: BJF et Obligations ‘.
T2 2024 (2 144 Mde€) Irarnqurisaﬁnn (1968 Md€) \.\>
6410 Md€ journie par >
‘Source: Eng I'ACPR dont 647 Md€ de souverain .“/ OBLIGATIONS
|
J
Préts et avances "> PRETS
Livrets (1 292 Md€) /
réglementés Banques |
(947 Md€) (1 544 Md€) S
Autres actifs** (213 Md€)
DAV, CAT et *dont SARL, SCI et entreprise de
livrets non ménage
réglementes CPC A S (L) =*dont OPC mixtes el éirangéres
(1161 Md€) d'épargne via assureurs, autres actifs des
563 Md€) . banques et de la CDC
( Résidu dont trésorerie (266 Md€) ~=-une partie des placements
transite par les OPC mais elle est
A . . _ directement mise en
i p"’::";‘:"':‘;f"' A dos isiutions. Actifs des fonds Actifs placés sur les marchés transparence (1124 Md€ en tout)
CLes Clef
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L'allocation du patrimoine financier au niveau européen est
similaire a celle des Francais

Composition du patrimoine financier des ménages en

France (intérieur) et en Zone Euro (extérieur) au T4 2024

= Monnaies m Depots

m Titres de créances m Crédits

= Actions cotees = Actions non cotées

= Autres participations Parts de fonds monétaires
= Parts de fonds non monétaires Assurance-vie (UC)

= Assurance vie (non UC) Droits a pension

07/07/2025
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Un déficit d’investissement et d’innovation constaté en Europe

Evollution du PIB par habitant Taux d’investissement aux Etats-
aux Etats-Unis et en zone euro Unis et en zone euro (2000-2022 /
(2000-2022 | €2015) % du PIB)

Un déficit de croissance
structurel par rapport aux
Etats-Unis, lié¢ a un déficit de
productivité, qui induit un

« rattrapage » a financer
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Un financement en fonds propres insuffisant pour les
entreprises européennes

Un financement
majoritairement bancaire pour
les entreprises européennes
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Union Etats-Unis
européenne

B Banques B Marchés

Part des banques et des marchés dans le
financement des entreprises (2022)

Source : Rapport Noyer

Une sous-performance
européenne sur les marchés
actions mondiaux

Etats-Unis 45% Autres 22%

Union européenne
11% | Japon 6%

Capitalisation boursiére mondiale (2022)

Source : SIFMA

Une exportation de I'épargne et
des entreprises européennes

Les investissements de
portefeuille de la zone
euro représentent 20 %
du patrimoine financier
des ménages de la zone

des IPO des start-ups
européennes ont eu lieu
hors de I'UE en 2023

Source : Rapport Noyer et FMI
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3. Des initiatives pour mieux
orienter I'épargne vers
I'investissement en Europe
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En Europe, I’'Union de I'épargne et de l'investissement doit
contribuer a la réallocation de I'épargne vers I'économie productive

La Commission européenne a présenté sa communication pour une Union de I'épargne et de
I'investissement |le 19 mars.

Plusieurs enjeux liés a I'épargne auxquels la France prétera

. attention dans le cadre des futures négociations
o Citoyens et Epargne : - Mieux financer I'innovation et les priorités européennes
: (transition numérique et écologique, défense)
9 Investissement et financement : - S'inspirer des meilleures pratiques nationales tout en
: respectant les spécificités des marchés nationaux
e Intégration et passage a I'échelle - Revoir les initiatives européennes passées en faveur de
: I’épargne (directive IORP, produit PEPP)

- Faciliter Il'activité transfrontiere des investisseurs

o Supervision efficace et harmonisée : institutionnels (supervision, post-marché), afin de

: permettre une plus grande circulation des actifs offerts a
. I'investissement des ménages
CLes Clefs
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La France et six autres Etats membres ont lancé début juin 2025, en
format intergouvernemental, le label « Finance Europe »

Cette initiative s’inscrit dans le cadre du « laboratoire de
compétitivité » lancé par I'Espagne.

Le label européen « Finance Europe » s'appliquera aux

produits d’épargne respectant plusieurs critéres cumulatifs :

* Au moins 70% d'actifs investis en Europe
« Une durée minimale d’investissement de 5 ans

« Un part substantielle investie en fonds propres, sans
garantie en capital

Ces criteres viennent orienter l'octroi d'un avantage fiscal
important pour les épargnants. Sa mise en oeuvre reste a la
discrétion des Etats membres
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Nos derniéres publications

Trésor Eco n°366

« Coordonner des créanciers fragmentés pour restructurer la dette souveraine : le cas du Sri
Lanka »

Agathe MADELINE, Caroline MILLER

Trésor Eco n°365

« Les trajectoires salariales des salariés rémunérés au voisinage du Smic »
Rania BENYAMINA, Chloe STUTZMANN

Trésor Eco n°364

« La gouvernance du FMI et la 16éme revue de ses quotes-parts »
Thibaut HOURIEZ, Philippe Wen, Jeanne LOUFFAR
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Merci de votre attention

www.tresor.economie.gouv.fr



https://www.linkedin.com/company/direction-generale-du-tresor-french-treasury/
https://twitter.com/DGTresor

