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in 2015, le patrimoine national atteint

13 585 Md€, soit 7,6 années de produit
intérieur net. Il se compose d’actifs non finan-
ciers pour 13 772 Md€, desquels il faut retran-
cher 187 Md€ de dettes nettes envers le reste
du monde. L’ensemble des actifs immobiliers
(constructions et terrains) représente 86 % des
actifs non financiers. Le reste est essentielle-
ment constitué des machines et équipements,
stocks et actifs incorporels (R&D, logiciels,
bases de données, fonds commerciaux).

La répartition de ces actifs differe selon les
agents économiques. Les ménages détiennent
82 % des logements, les sociétés non financieres
85 % des machines et équipements et les
administrations publiques 49 % des autres bati-
ments et ouvrages de génie civil.

En 2015, le patrimoine national augmente
de 1,3 %, apres un repli de 1,8 % en 2014.
D’une part, le patrimoine non financier se
redresse (+ 1,2 % apres — 1,1 % en 2014), et
d’autre part le patrimoine financier net
s’améliore |égerement. Les actifs financiers
(+ 3,6 %) progressent un peu plus vite que les
passifs (+ 3,5 %). La hausse des cours des
actions et parts de fonds d’investissement
joue favorablement sur les actifs détenus par
les agents économiques, mais pese égale-
ment sur le passif de ceux qui les ont émises.

Fin 2015, les ménages et les institutions sans
but lucratif au service des ménages (ISBLSM)
possedent 79 % du patrimoine national, soit
10 692 Md€. Leur patrimoine accélere en
2015 (+ 2,4 % apres + 0,4 % en 2014), mais
cette hausse demeure modeste par rapport aux
fortes progressions enregistrées au début des
années 2000. Alors qu’il est passé de I'équiva-
lent de 5,5 années de leur revenu disponible
net (RDN) en 2000 a celui de 8,1 années en

2007, leur patrimoine reste trés proche de
8,0 années de RDN depuis 2011.

Les actifs non financiers des ménages
représentent 68 % de leur patrimoine. Leur
valeur augmente en 2015 (+1,2%, a
7 288 Md€), notamment grace a 'arrét de la
baisse des prix des logements entamée en
2012. Les actifs financiers des ménages sont
plus dynamiques (+4,6 %, a 4 841 Md€),
principalement en raison de la hausse des
cours boursiers qui accroit la valeur de leur
portefeuille en actions et parts de fonds d’in-
vestissement (1 353 Md€, + 7,8 %). Leurs
avoirs en numéraire et dépdts, placés notam-
ment sur des livrets (1 379 Md€, + 3,4 %)
accélerent en raison d’une part de la préfé-
rence pour les placements liquides et d’autre
part de la rémunération attractive des plans
d’épargne logement. Leurs placements en
assurance-vie ralentissent (1 665 Md€, + 3,9 %
apres + 4,5 % en 2014) car la rentabilité des
fonds en euros diminue. Le passif des ména-
ges (1437 Md€, + 3,8 %), pour l'essentiel
des crédits (1 235 Md€, + 3,1 %), accélere
en 2015, en lien avec le bas niveau des taux
d’intérét et la reprise des transactions de loge-
ments, dont ils servent majoritairement a
financer l'achat.

Le patrimoine net des administrations
publiques baisse a nouveau fortement en
2015 (-21,2 % apres —41,2 % en 2014).
Comme en 2014, I’ensemble des actifs finan-
ciers et non financiers est quasi stable et ne
compense pas |’accroissement des passifs
dans un contexte d’émissions nettes d’obliga-
tions élevées. Toutefois, le passif financier
ralentit en raison du recul du cours des titres
de dette anciennement émis résultant de la
[égere hausse des taux en fin d’année. m

Le patrimoine national correspond au patrimoine des résidents sur le territoire national. Il est composé du
patrimoine non financier et du patrimoine financier net, a la fois solde des créances et dettes vis-a-vis de |'extérieur
et solde des actifs et passifs financiers détenus au niveau national. Dans le compte de patrimoine, on distingue la
valeur des batiments de celle des terrains qui les supportent. L'évolution des prix des batiments suit I'indice du cofit
de la construction et I'ensemble batiments plus terrains batis I'indice de prix des logements anciens. Ce sont donc
principalement les terrains qui supportent les variations des prix de I'immobilier.

Le produit intérieur net (PIN) mesure la production agrégée des agents économiques résidents au cours de la
période (PIB), nette de la consommation de capital fixe (CCF), qui correspond au co(t d’usure et d’obsolescence
du capital au cours de la méme période. De méme, le revenu disponible net (RDN) s’obtient en déduisant la CCF
du revenu disponible brut. Il est préférable de comparer les stocks de patrimoine avec des flux
macro-économiques nets plutot que bruts, car le patrimoine est lui-méme un stock net.

Pour en savoir plus

* « Le patrimoine économique national en 2015 », Insee Premiere n° 1626, décembre 2016.
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1. Patrimoine national

Encours en fin d’année Evolution Décomposition de I'évolution entre 2008 et 2015
(en milliards d’euros) (en %) (en milliards d’euros)
2000 2008 2015  2008/2000 2015/2008 Flux CCF Prix Autres

Actifs non financiers (1) 5911 12105 13772 105 14 3242 -2601 431 595
Logements 2179 3533 4238 62 20 893 - 465 277 0
Autres batiments et génie civil 1161 1758 1936 51 10 894 —-805 89 0
Machines et équipements 410 556 600 36 8 666 — 646 24 0
Terrains 1454 5212 5657 258 9 0 0 -16 461
Stocks 258 336 398 30 18 38 0 24 0
Autres actifs non financiers 449 710 943 58 33 751 - 685 33 134
Créances nettes (2) 245 -185 -187 -176 1 -348 0 189 157
Créances sur le reste du monde 2546 4 827 6478 90 34 382 0 1085 184
Dettes envers le reste du monde 2301 5012 6665 118 33 730 0 896 27
Patrimoine net (1) +(2) 6156 11920 13585 94 14 2894 -2601 620 752

Champ : France.
Sources : Insee et Banque de France, comptes nationaux base 2010.

2. Patrimoine des secteurs institutionnels fin 2015 enmilliards d’euros
Economie Ménages Sociétés Sociétés Administrations
nationale (y . ISBLSM)  non financiéres financiéres publiques

Actifs non financiers (ANF) 13772 7288 4295 263 1926

dont : logements 4238 3479 659 41 59
autres batiments et génie civil 1936 168 766 62 940
machines et équipements 600 41 511 15 33
terrains 5657 3425 1391 102 739

Actifs financiers (AF) 26 250 4841 6739 13 392 1278

dont : numéraire et dépots 5290 1379 529 3252 130
titres de créance 3557 69 52 3365 71
crédits 4281 30 1196 2936 119
actions et parts de fonds d’investissement 8197 1353 3956 2 348 540
systémes d’assurances et de garanties 1953 1776 49 122 6

Ensemble des actifs (A) = (ANF) + (AF) 40 022 12129 11034 13 655 3204

Passifs financiers (PF) 26 437 1437 8906 13157 2937

dont : numéraire et dépots 5626 0 0 5507 119
titres de créance 4165 0 605 1492 2068
crédits 4125 1235 2157 414 319
actions et parts de fonds d’investissement 7 666 9 5342 2211 44
systémes d’assurances et de garanties 1977 0 0 1977 0

Patrimoine financier net (AF) - (PF) -187 3404 -2167 235 -1659

Patrimoine net (ou valeur nette) (A) — (PF) 13 585 10 692 2128 498 267

Champ : France.
Sources : Insee et Banque de France, comptes nationaux base 2010.

3. Evolution des stocks patrimoniaux des grands secteurs institutionnels rapportés aux flux

macroéconomiques
en années en années
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Champ : France.
Lecture : fin 2015, le patrimoine national net représente I'équivalent de 7,6 années de produit intérieur net.
Sources : Insee et Banque de France, comptes nationaux base 2010.
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