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Plan

• Contexte :	De	plus	en	plus	de	complexité	dans	les	décisions	à	prendre	
à	la	retraite
• La	réalité	de	la	capacité	des	ménages	à	prendre	de	telles	décisions
• Trois	exemples	de	projets :	
• Assurance	soins	de	longue	durée	(SLD)
• Rentes
• Hypothèques	inversées



Gains	d’espérance de	vie

Projections	utilisant	COMPAS	(Boisclair	et	al.,	2017)
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Plus	de	décisions	à	prendre	à	la	retraite
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Les	régimes	à	prestations	déterminées	perdent	
en	importance	au	profit	des	régimes	à	cotisations	
déterminées	parmi	les	adhérents	à	un	régime

Prestations	déterminées	(gauche) Cotisations	déterminées	(droite)

Mixtes,	hybrides	ou	autres	(droite)

Source :	Statistique	Canada,	Étude	longitudinale	et	internationale	des	adultes	(ELIA)



Des	ménages	plus	endettés

Source :	Statistique	Canada,	Enquête	sur	la	sécurité	financière
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Plus	d’actifs	à	la	retraite
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Source :	Statistique	Canada,	Enquête	sur	la	sécurité	financière



Gestion	des	risques	à	l’approche	de	la	retraite

• Préférence	pour	consommation	(« décumulation »)	vs.	héritage
• Plusieurs	risques :
• Revenus
• Longévité
• Perte	autonomie

• Une	protection	contre	ces	risques	tout	en	assurant	une	utilisation	
optimale	de	l’épargne	requiert :	a)	compréhension	des	concepts	
financiers	et	de	l’assurance,	b)	capacité	cognitive	suffisante	pour	faire	
des	(bons)	choix



Faire	cela	comme	il	faut	…

Source :	Koijen et	al.	(2016,	Journal	of	Finance)



Littératie financière

• Utilisation	des	« Big 3 »	(Lusardi et	Mitchell,	2008)
• 100$	à	2%	par	année.	Après	5	ans,	combien?	Moins	de	102$,	102$,	ou	plus	de	
102$?
• Une	action	boursière	est	en	général	moins	risquée	qu’un	fonds	commun	de	
placement	(Vrai	ou	Faux)
• Si	le	taux	d’inflation	est	de	2%	et	le	taux	de	rendement	de	1%,	pouvez-vous	
acheter	plus,	autant	ou	moins	dans	1	an?
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Bonnes	réponses

Diversification Inflation Intérêt

Source :	Boisclair,	Lusardi et	Michaud	(2016)

42%	peuvent	répondre	
correctement	aux	3	

questions



Capacités	cognitives

• Intelligence	cristallisée	
(expérience)
• Intelligence	fluide	(analytique)
• Performance	dans	les	décisions	
financières :	Prédiction	U	inversé

Source :	Agarwal et	al.	(2009)



La	mesure	des	préférences	et	des	perceptions

• Stated-preference experiment :	situation	de	choix	avec	
environnement	contrôlé	(prix,	etc)
• Situation	hypothétique	permet	d’estimer	la	relation	entre	les	préférences	et	
les	caractéristiques	et	la	sensibilité	au	design	d’un	produit	financier :	
implication	pour	politiques	publiques

• Mesure	de	perception	des	risques
• Au	lieu	de	supposer	anticipations	rationnelles,	on	peut	mesurer	directement	
les	perceptions	du	risque
• « Quelles	sont	les	chances	que	vous	allez	vivre	jusqu’à	75	ans,	où	0	veut	dire	
aucune	chance	et	100	veut	dire	que	vous	êtes	certain	que	vous	allez	vivre	
jusqu’à	75	ans? »

• Partenariat	avec	AskingCanadians



Soins	de	longue	durée

• Peu	de	gens	achètent	une	telle	
assurance	malgré	un	risque	
substantiel	(<10%)
• Risque	de	26%	de	vivre	un	jour	en	
institution	à	65	ans
• VPN	moyenne	par	usager	de	près	
de	20 000$	
• 45%	n’en	ont	jamais	entendu	parler
• Méconnaissance	généralisée	des	
risques :	environ	25%	en	
achèteraient

Source :	Boyer,	De	Donder,	Fluet,	Leroux	et	Michaud	(2017)



Marché	d’assurance	SLD

• Variation	dans	les	prix :	identifie	
la	demande
• Cout	moyen	pour	assureur	de	
ceux	qui	achète	à	un	prix	donné	
identifie	offre
• Équilibre	compétitif	prédit	=	22%	
et	petit	loading 2%
• Effet	d’antisélection faible



Rentes	viagères

• Très	peu	de	gens	achètent	des	
rentes	viagères	(moins	de	5%)
• Le	pricing de	ces	produits	est	
relativement	bon	(Money’s
Worth	environ	0.9)
• Forte	corrélation	avec	
perception	risque	de	longévité
• En	moyenne	25%	auraient	
acheté	un	de	nos	produits

Projet :	Box-Couillard,	Boyer	et	Michaud	(2017)



Hypothèques	inversées

• Valeur	immobilière	élevée	chez	
les	Canadiens
• Un	seul	fournisseur	
d’hypothèque	inversée	au	
Canada	(Programme	CHIP)
• Très	faible	pénétration
• Résultat :	Méconnaissance	
générale	de	ces	produits
• Préférence	très	faible	(moins	de	
10%)

Projet :	Crèvecoeur,	Michaud	et	Boyer	(2017)



Opportunités

• Manque	généralisé	de	
connaissances	concernant	les	
risques	et	les	outils
• Impact	du	déclin	cognitif	sur	
processus	de	choix	financiers	
(préférences	et	perception)
• Comment	augmenter	la	littératie
financière	dans	cette	population?

• Intersection	des	sciences	
économiques	et	de	:
• Psychologie
• Finance	&	comptabilité	(fiscalité)
• Marketing
• Décision
• Technologies

• Cours	de	doctorat	à	venir	en	
économie	comportementale	pour	
former	la	relève	sur	ces	enjeux	
(hiver	2018)



Les	risques	pour	les	assureurs…

• Son	notaire	a	acheté	la	maison	et	
payé	une	rente	viagère	à	Mme	
Calment
• Il	est	mort	avant	elle	…

• Risque	individuel	assuré	de	
manière	efficace	par	les	assureurs
• Risque	systémique,	e.g.	avancées	
médicales,	présente	un	risque	
difficile	à	répartir.	


