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Préface

Depuis plus de cing ans, Gestion de patrimoine TD est un chef de file qui se démarque

a la croisée de la finance comportementale et de la gestion de patrimoine. Durant cette
période, nous avons élargi et approfondi notre compréhension de ce qui motive les décisions
financiéres. Nous avons fait évoluer notre pratique en trois branches : utiliser I'évaluation de
la personnalité quant d la gestion de patrimoineM® pour mieux comprendre nos clients et ce
qui motive leurs décisions financiéres; exploiter la puissance de la science du comportement
pour aider d optimiser les systémes et processus pour nos clients et conseillers; et mener des
recherches qui repoussent les frontiéres de l'application de la finance comportementale a la
gestion de patrimoine.

Ce rapport est le fruit de notre quatrieme grande étude (voir notre dernier rapport de recherche
sur la Behavioural Finance & Sustainable Investing). Dans ce nouveau rapport, nous posons
deux questions fondamentales. Premiére question : qu’est-ce que « se sentir riche »? Pour

y répondre =, nous avons créé une mesure composée : l'indice Patrimoine et Confiance°.
Deuxiéme question : qu’est-ce qui fait qu'on se sent riche, c.-a-d. quels facteurs sont associés a
un indice Patrimoine et ConfianceM® élevé? Pour y répondre, nous avons effectué une analyse
économeétrique approfondie fondée sur des données recueillies auprés de plus de 2 000
personnes bien nanties de partout au Canada qui ont été sondées en septembre 2021.

Lindice Patrimoine et ConfianceM® et I'identification des facteurs qui le sous-tendent constituent
un pas vers la compréhension du bien-étre financier subjectif des personnes bien nanties. Le
présent rapport contribue & la littérature sur le bien-étre financier subjectif en adoptant un
point de vue multidimensionnel de ce bien-étre et en adaptant ce point de vue pour refléter

les personnes bien nanties plutét que sur celles dans une situation financiére précaire. Nous
espérons que ces résultats vous intéresseront et vous seront utiles.

Mises en garde importantes concernant la lecture de ce rapport

+ La personnalité et d’'autres variables peuvent ou non avoir une relation de cause &
effet avec l'indice Patrimoine et Confiance“C. Notre analyse fait uniqguement état des
corrélations entre les variables et I'indice Patrimoine et Confiance™°.

« Lenquéte a été menée aupréeés de personnes bien nanties et en passe de |'étre (voir
Méthodologie). Ses résultats ne doivent pas étre interprétés comme s‘appliquant d
'ensemble de la population canadienne.

«  Cette étude n'est pas longitudinale. Par conséquent, elle ne permet pas de tirer de
conclusion sur I'évolution de I'indice Patrimoine et Confiance™® avec I'dge.


https://www.td.com/content/dam/wealth/document/pdf/wealth/Behavioural-Finance-and-Sustainable-Investing-EN.pdf
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Les cing grands
traits de personnalité

Caractere
consciencieux :

Un caractére consciencieux se caractérise par
des sacrifices & court terme dans la poursuite
d’objectifs a long terme. Linverse est associé a
des compromis faits pour le court terme.

Co—
ELEVEE

Amabilité :

Une amabilité élevée suggeére une personnalité
plus confiante et collaborative. Une amabilité
faible suggeére une personnalité plus inquisitrice
et exigeante.

|
ELEVEE

Réactivité :

Une réactivité élevée suggére une tendance
a réagir au stress émotif. Une réactivité faible
se caractérise par la quiétude et la stabilité
émotionnelle.

|
ELEVEE

Extraversion :

Une extraversion élevée se caractérise par
une nature extravertie et la tendance a attirer
Pattention. Une extraversion faible traduit une

personnalité plus réfléchie.

|
ELEVEE

Quverture:

Une ouverture élevée indique une propension d
poursuivre d’autres idéaux ou de plus grandes
ambitions. Une ouverture faible traduit une
personnalité plus prudente, plus pragmatique.

|
ELEVEE
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Introduction

Est-ce que je me sens riche?

C’est une question que les gens se posent souvent. Si vous vous sentez riche, félicitations! Sachez toute-
fois que vous faites partie de la minorité. Sinon, rassurez-vous, vous étes en bonne compagnie. Selon un
sondage de 2019, seuls 13% des millionnaires s’estiment fortunés'. Un chiffre d’autant plus surprenant
que cette année-lq, il suffisait de valoir 936 430 $ US (environ 1242 000 $ CA?) pour vous placer dans
la tranche des 1%. Objectivement, les millionnaires sont bien nantis®. De toute évidence, la question de
savoir si I'on se sent riche (ou non) est plus complexe quelle n’y parait.

Revenons sur une évidence : se sent-on plus riche quand on a plus d’argent?

En régle générale, oui. Mais on note quelques exceptions et nuances intéressantes sur lesquelles nous
reviendrons plus loin. C’est en se fondant sur cette vérité généralement admise que le secteur de la
gestion de patrimoine s’efforce avant tout d’accroitre l'actif de ses clients pour gqu’ils se sentent mieux
nantis. Cela dit, le secteur offre aussi beaucoup de services qui contribuent a créer un sentiment de
richesse sans toutefois contribuer a 'accumulation d’actifs. Par exemple, un plan successoral ne fait
pas croitre le portefeuille d’'un client. Toutefois, nos recherches montrent qu’un plan successoral a un
effet positif sur I'indice Patrimoine et Confiance™c,

La question se pose alors : au lieu d’estimer I'impression de richesse au moyen des actifs, pourquoi ne
pas utiliser plutdt I'indice Patrimoine et ConfianceM®? Dans ce rapport, nous apportons une contribution
majeure, car nous avons découvert comment quantifier 'apport des services de gestion de patrimoine
(plutot que celui des actifs seuls) a 'impression de richesse. Nous montrons que les mesures objectives
du patrimoine (c.-a-d. les actifs) n‘expliquent pas d elles seules le sentiment de richesse, et nous mon-
trons le role de votre personnalité dans la perception de la réalité. Par ailleurs, & partir du moment ou
nous comprenons les causes du sentiment de richesse, nous pouvons donner la priorité aux comporte-
ments et aux services qui le renforcent.

Le reste du rapport se compose de deux parties :

PCI rtie ’| La premiére définit ce quest I'indice Patrimoine et ConfianceM® et explore les simili-
tudes et différences avec le bien-étre financier subjectif. Nous faisons une revue de la
littérature sur le bien-étre financier subjectif, revue qui sert de socle d notre définition
et a notre concept d’indice. Nous passons également en revue la littérature sur les
cing grands traits de personnalité, afin de placer I'indice dans le contexte de notre
expertise en Personnalité quant a la gestion de patrimoine,

PO rtie 2 La deuxiéme partie du rapport présente les constatations tirées de notre analyse des
facteurs qui contribuent a I'indice. Nous discutons également des raisons possibles de
nos constatations, ainsi que de leurs implications pour le secteur et les conseillers.

1 Ameriprise Financial, 2018.
2 Taux de change moyen USD-CAD en 2019. (www.exchangerates.org)
3 Global Wealth Databook 2019. Credit Suisse.


https://ir.ameriprise.com/news-events/news-releases/press-release/2019/Majority-of-Investors-with-1-Million-or-More-in-Assets-do-not-Consider-Themselves-Wealthy-According-to-Ameriprise-Study/default.aspx
http://personnalité quant à la gestion de patrimoine
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Principales constatations

La personnalité est de loin le principal facteur qui
contribue le plus a lI'indice Patrimoine et ConfianceMe.

Les actifs, le revenu et les dettes ont une influence
sur notre indice, mais les relations sont complexes.

Les personnes qui font appel a un conseiller sont
deux fois plus susceptibles d’avoir un indice eleve
que celles qui n'en ont pas.



Méethodologie de I'enquéte

En septembre 2021, Gestion de patrimoine TD a demandé a Maru/Matchbox de mener une enquéte
en ligne auprés de 2 056 personnes bien nanties de partout au Canada, en anglais et en francais*.

Masculin
Féminin
Autre®

Niveau d’aisance

Personnes en passe de

o,
devenir bien nanties 6%

Personnes bien nanties 60%

Personnes a valeur

o, 24%
nette élevée

Investisseurs autonomes 10%

Ouest
Centre

Est
Atlantique

Gestion de patrimoine TD répartit
les personnes bien nanties en
trois catégories :

Personnes en passe de devenir bien
nanties, Personnes bien nantis et
Personnes a valeur nette élevée.

Le groupe des personnes en passe de
devenir bien nanties se compose de
personnes de 25 a 34 ans, dont le revenu
annuel du ménage est supérieur a 100
000 $.

Les personnes bien nanties détiennent
entre 100 000 $ et 750 000 $ d’'actifs
investissables.

Les personnes a valeur nette élevée ont

plus de 750 000 $ d'actifs investissables.

Tous les participants ont répondu a un questionnaire représentatif du questionnaire IPIP
(International Personality Item Pool) de Goldberg en 50 points qui composent la structure en cing
facteurs, un cadre d’évaluation psychologique qui évalue cing dimensions de la personnalité : le
caractére consciencieux, I'amabilité, la réactivité (le névrosisme), l'extraversion et 'ouverture. Le
modeéle des cing grands traits de personnalité est également utilisé a Gestion de patrimoine TD
dans le cadre de I'évaluation de la personnalité quant a la gestion de patrimoineMc.

4 n=2056

5 Nous avons choisi de ne pas arrondir les chiffres, afin de donner de la visibilité aux personnes qui ne s'identifient pas comme des hommes ou des femmes
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Partie 1 : Définition de l'indice
Patrimoine et ConfianceMc

Le concept de bien-étre financier subjectif est apparu dans les années 1970. C’est le socle de notre
concept d’indice Patrimoine et ConfianceM®. On définit le bien-étre financier subjectif comme I'évaluation
personnelle de son propre sentiment de sécurité financiere®. Traditionnellement, le bien-étre financier
subjectif est fonction de la capacité d maintenir son style de vie’. Par exemple, les sondages classiques
sur le bien-étre financier subjectif incluent tous des questions sur la capacité de payer les dépenses du
ménage, le loyer et le chauffage. Bien qu’il sagisse d’un domaine de recherche important, il ne tient pas
compte de fagon adéquate des questions qui concernent les personnes mieux nanties.

Notre étude, en revanche, porte exclusivement sur les personnes bien nanties au Canada. Nous avons
consulté des publications universitaires et sectorielles, ainsi que des experts du monde entier, pour
déterminer les trois dimensions du bien-étre financier subjectif qui sont plus pertinentes pour ces
personnes. Une fois combinées, ces dimensions permettent de dresser un portrait plus clair de ce qui fait
qu’on se sent riche. Chacun de ces facteurs est décrit plus en détail ci-dessous.

Bien_étre Le bien-étre global repose sur des construits cognitifs et émotionnels.
Notre satisfaction générale correspond & I'évaluation cognitive qu’on se
g|obc|| fait de notre vie et de notre expérience. Elle représente la mesure dans

laguelle nos objectifs sont atteints et nos aspirations sont comblées?®.
Quant a lui, le bonheur est une mesure du bien-étre fondée sur les
émotions. Il se rapporte au caractére positif de notre humeur et de nos
sentiments’®. Une distinction de taille entre ces deux aspects du bien-étre
global, c’est 'aspect temporel : le bonheur est momentané, tandis que la
satisfaction générale s’inscrit dans la durée™.

Bien gu’il y ait une forte corrélation entre le bien-étre financier subjectif
et le bien-étre global, d'autres facteurs doivent entrer en compte pour
définir notre indice Patrimoine et ConfianceM®2. Dans une évaluation
simple du bien-étre financier subjectif (par exemple quand on demande
a quelgu’un s'il est actuellement satisfait de sa situation financiere),

les nuances dans la relation entre les aspects cognitifs et émotionnels
du bien-étre global sont masquées. Ainsi, notre détermination, qui est
un construit cognitif, peut influer sur la fagon dont nous priorisons nos
objectifs financiers. En revanche, les émotions nous motivent a atteindre
ces objectifs et informent notre niveau de résilience face au stress
financier. De plus, les facteurs démographiques peuvent atténuer les
répercussions de la situation financiere sur le bien-étre global. lls doivent
donc faire l'objet d’un contrdle dans l'analyse finale™.

Dans l'indice Patrimoine et Confiance“c, nous avons donc inclus le bien-
étre global et le bien-étre financier subjectif, et dans ce dernier vous
avons tenu compte séparément de ses aspects émotionnels et cognitifs.

Campbell, A. et al. (1976)
Arber., S. et al. (2013)
DeNeve et al. (1998)

= ~
sem~o

Veenhove, R. (2012)

ibid 13
11 Kahneman D. et al. (2005)

12 Viaeyv, I. et al. (2014)

13 Foong, H.F. et al. (2021)
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Comparaisons
sociales

Confiance
a I'égard des
perspectives

14 Payne, K. (2017)

15 Résultats tirés www.answerthepublic.com
16 Ibid

17 Dusunen, A. (2011)

Les comparaisons sociales sont le second facteur de I'indice Patrimoine
et ConfianceM® - plus famili€rement, c’est ce qui nous pousse a rivaliser
avec les voisins. La comparaison avec les pairs joue un réle clé dans le
sentiment de bien-étre, notamment parce que nous avons tendance d
comparer nos revenus ou nos actifs d ceux des autres. Il est naturel de se
comparer, et on le fait généralement avec ceux qui ont plus que nous; en
effet, on compare rarement son salaire avec celui de ceux qui gagnent
moins'™.

La comparaison avec les pairs peut motiver certains comportements.
Dans ce cas, les scientifiques du comportement parlent de « mimétisme
». Le mimétisme devient particulierement puissant quand on se compare
a un groupe dont les membres nous ressemblent. Par conséquent, il est
essentiel de déterminer le bon groupe de référence. D’aprés une analyse
récente des termes recherchés sur Google sur le théme de la richesse,
les Canadiens se demandent souvent s’ils sont « riches par rapport aux
gens de leur age » et « riches par rapport aux autres Canadiens »®. Fait
remarquable, ces deux recherches sont plus fréquentes que celles qui
visent d mesurer objectivement le niveau de richesse, comme « a partir
de quel montant d’argent considére-t-on qu’une personne est riche »'. ||
est donc important de comprendre si les gens se sentent plus riches que
ceux qu’ils considérent comme leurs pairs, surtout d une époque ou les
meédias sociaux facilitent les comparaisons et ou les gens ne partagent
que les meilleurs moments de leur vie.

La troisieme facette de l'indice, c’est la confiance des consommateurs,
c'est-0-dire le degré de positivité que les gens ressentent a I'égard de
divers aspects de leur situation financiére, maintenant et a 'avenir.
Habituellement, on se sert de la confiance des consommateurs pour
anticiper la consommation et I'’épargne des ménages.

D’aprés les recherches sur le bien-étre subjectif, les attentes positives
pour I'avenir peuvent influer sur le bien-étre présent”. Autrement dit,
notre optimisme (ou notre pessimisme) a I'égard de I'avenir influe sur

ce que nous ressentons actuellement. Toutefois,  notre connaissance,
cet aspect n‘a pas encore été inclus dans les recherches sur le bien-étre
financier subjectif. Nous avons décidé de 'inclure dans notre indice, car
il sagit d’'un nouveau domaine a explorer dans la recherche sur le bien-
étre financier subjectif.


Dusunen, Adam. The Journal of Psychiatry and Neurological Sciences 2011; 3(24): 209-215 DOI: 10.5350/DAJPN2011240306
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Revue de la littérature sur la personnalité et le bien-étre

La relation est bien établie entre le bien-étre et les cing grands traits de personnalité (louverture
a I'expérience, le caractere consciencieux, I'extraversion, 'amabilité et la réactivité). Ces traits
sont largement reconnus comme essentiels au bien-étre®®. En raison de leur role respectif dans

le sentiment de bien-étre, ces traits de personnalité ont été classés par les chercheurs en deux
catégories : dispositionnels et instrumentaux™. Les traits de personnalité dispositionnels ont
tendance & avoir un effet direct sur le bien-étre, parce gu’ils ont tendance a influencer le car-
actére et le point de vue d’'une personne. Les traits de personnalité instrumentaux, en revanche,
ont plutdét un réle indirect sur le bien-étre, parce qu’ils ont tendance & influencer la fagon dont on
réagit dans des situations données.

Méme si la personnalité est un facteur important
dans la prédiction du bien-étre, il est important
de noter que ce nest pas le seul facteur. Des Extraversion
variables comme I'dge, I'état de santé, le niveau Réactivité
d’études, la situation d’emploi et méme la durée
du trajet pour se rendre au travail peuvent influer
sur le bien-étre?. Amabilité

Caractére consciencieux

Traits de personnalité dispositionnels

Traits de personnalité instrumentaux

Figure 1: Traits dispositionnels et instrumentaux

EXtrClve rSion Lextraversion est associée 5‘:1 des émotions positives. _
Comme tous les grands traits de personnalité, 'extraversion
comporte plusieurs facettes : l'activité, 'assertivite,
la recherche d’excitation, le grégarisme, les émotions
positives et la chaleur humaine. Plusieurs études ont conclu
que certaines facettes de I'extraversion sont davantage
associées au bien-étre que d’autres.

D’aprés une méta-analyse, I'émotivité positive est une
facette de I'extraversion qui prédit le mieux le bien-étre,
et les expériences émotionnelles positives ont tendance
& découler des liens personnels?. Selon d’autres études,
l'activité est un facteur principal de bien-étre. Quand
l'assertivité et le grégarisme, qui sont positivement
corrélés avec le bien-étre, I'activité gu’ils engendrent peut
indirectement influencer I'extraversion.

18 DeNeve, K. M., & Cooper, H. (1998)
19 McCrae, R. R., & Costa, P. T. (1991)
20 Dolan, P. (2014).

21 McCrae, R.R., & Costa, P. T. (1991)
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Reactivité

Amabilité

Caractere
consciencieux

22
23
24
25

Www.apa.org
DeNeve, K. M., & Cooper, H. (1998)
Diener, E., & Diener, C. (1996)
Myers, D. G., & Diener, E. (1995)

26 Csikszentmihalyi, Mihaly. (1990)
27 Mcrae, R.R., & Costa, P.T. (1991)
28 Ullen, F., etal.(2011)

Alors que I'extraversion et 'amabilité sont associées a
'émotivité positive, la réactivité (également appelée

« névrotisme » dans la littérature spécialisée) est associée
a I'émotivité négative, c'est-a-dire a nos sentiments
quand nous ne sommes pas satisfaits de notre situation
ou n'atteignons pas un objectif?22%, En influengant notre
perception des situations et nos méthodes d’adaptation,
notre réactivité peut entrainer des émotions négatives?.
Ces observations soutiennent l'idée que la réactivité est
un trait dispositionnel plutét gqu’'instrumental

Lamabilité a un effet positif sur le bien-étre. C’est le trait
le plus souvent associé aux relations interpersonnelles.
Dans les études qui examinent les différentes facettes
de 'amabilité (l'altruisme, la tendresse et la confiance),
toutes ont une corrélation positive avec le bien-étre.

Les fondements théoriques appuient les constatations
empiriques selon lesquelles les sentiments positifs qui
découlent du comportement social sont associés a des
sentiments de bien-étre plus forts.

Souvent, on observe une forte corrélation entre un
caractére consciencieux et la satisfaction générale.

Cette corrélation découle du fait que les personnes trés
consciencieuses ont tendance d sadonner & des activités
axées sur les objectifs, et & avoir un sentiment de maitrise
de leur travail, un soutien social, une identité solide ainsi
qu’un but ou une utilité dans la vie®.

Le sentiment de maitriser son travail et le sentiment
d’avoir un but ou une utilité sont particulierement liés a la
satisfaction générale. Ces deux sentiments sont souvent
associés a I'expérience psychologique du « flux », qui se
produit quand on est absorbé dans une tdche complexe
pour laquelle on a les compétences nécessaires®. L'état
de flux est associé d une amélioration de la qualité de vie
et du bonheur?2,
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Ouvertu re Louverture a I'expérience ne figure pas dans le tableau

ci-dessus, car cest le trait de personnalité le plus complexe

et le plus controversé. D’aprés les chercheurs, 'ouverture

n'a globalement pas d’effet sur le bien-étre. Toutefois, elle
prédispose a ressentir plus fortement les deux extrémités du
spectre émotionnel®. Dans les méta-analyses, 'ouverture
est le trait de personnalité qui présente le plus faible niveau

de corrélation avec le bien-étre. La base théorique de la
relation entre les deux n’est pas bien établie.

Création de la mesure d’indice Patrimoine et ConfianceMc

Pour créer l'indice Patrimoine et Confiance®, nous avons posé des questions qui tenaient compte
du bien-étre général, des comparaisons sociales et de la confiance d I'égard des perspectives.
Pour vérifier que nos questions reflétaient nos intentions, nous avons utilisé les réponses aux
questions pour faire une solide analyse des facteurs.

Voici comment nous avons analysé les facteurs. Premiérement, nous avons effectué le test de
sphéricité de Bartlet pour déterminer si nos données convenaient pour 'analyse factorielle.
Comme p = 0,00 pour ce test, la matrice de corrélation est suffisamment différente de la matrice
identité des variables d’entrée (c.-a-d. les questions de notre enquéte). D'apres les résultats du
test de précision de I'échantillonnage Kaiser-Meyer-Olkin, le nombre de facteurs était de trois, la
moyenne quadratique des résidus était de 0,02 et I'indice de Tucker Lewis de fiabilité factorielle
était de 0,948. Nous en avons conclu que les questions choisies représentaient avec précision
les facteurs de satisfaction générale, de comparaisons sociales et de confiance d I'égard des
perspectives. Comme l'indice Patrimoine et ConfianceM® combine ces trois facteurs, il donne une
bonne indication de ce que signifie « se sentir riche ».

29 ibid






Partie 2 : Pourquol se

sent-on riche?

Nous avons répondu da cette question en examinant la corrélation entre

les variables habituellement associées au sentiment de richesse et I'indice
Patrimoine et Confiance°. Les données de modélisation de cet indice ont des
répercussions réelles importantes sur le secteur de la gestion de patrimoine et
sur les résultats pour les clients. Quand les conseillers se concentrent sur des
aspects de la gestion de patrimoine qui vont au-dela de la gestion des actifs, ils
peuvent améliorer 'indice plus efficacement.

Pour calculer la corrélation entre une gamme de variables et I'indice, nous
avons utilisé des modeéles linéaires multivariables. Nous avons constaté des
écarts-types robustes a I'nétéroscédasticité au niveau de confiance de a=95%.
Nous avons utilisé des bétas normalisés pour comparer les corrélations entre
les variables. Nous avons employé des techniques non parameétriques pour
modéliser les variables individuelles comme données d’entrée de l'indice.
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Constatations et discussion

1. La personnalité est de loin le facteur qui contribue le
plus a l'indice Patrimoine et ConfianceMe.

Les traits de personnalité Une faible réactivité est Un caractére consciencieux
qui influencent le plus associée a un indice élevé, et une extraversion élevés
indice sont la réactivité, tandis gqu’une réactivité sont associés a un indice

le caractére consciencieux élevée est associée a un élevé, tandis qu’un caractere
et 'extraversion. indice faible. consciencieux et une

extraversion moindres sont
associés a un indice faible.

Dans I'ensemble, nos constatations sont conformes aux résultats des recherches
précédentes (voir page 15). Ensemble, trois des cing trais de personnalité (la réactivité,
I'extraversion et le caractére consciencieux) permettent mieux de prédire I'indice
Patrimoine et ConfianceM® que les actifs investissables et le revenu du ménage combinés.
Autrement dit, la personnalité joue un réle si important qu’elle peut infléchir la perception
des mesures objectives du patrimoine, au point ou les gens se sentent peut-étre moins
riches qu’ils ne le sont objectivement. Ce résultat renforce la conviction de Gestion de
patrimoine TD que la personnalité joue un réle important dans la prestation de services de
gestion de patrimoine exceptionnels.

La réactivité est le trait de personnalité qui présente la plus forte corrélation avec l'indice.
Nos constatations suggérent une forte relation inverse entre I'indice et la réactivité, ce qui
signifie que plus une personne est réactive, plus elle est susceptible d’avoir un faible indice.

Le caractere consciencieux et I'extraversion sont les deuxiéme et troisiéme traits qui
présentent la plus forte corrélation avec l'indice Patrimoine et ConfianceM®, respectivement.
Ces traits ont un lien positif avec l'indice, ce qui signifie que plus ses traits sont marqués,
plus I'indice est élevé.
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La facon dont chacun de ces traits de personnalité influence les facettes de I'indice (satisfaction
globale, comparaisons sociales et confiance a I'égard des perspectives) est également digne de
mention. Le caractére consciencieux et I'extraversion ne semblent pas influer fortement sur la
confiance a I'égard des perspectives. C’est un résultat surprenant. Compte tenu des recherches
antérieures sur les tendances dispositionnelles pour I'extraversion, nous nous serions attendus a
ce que les personnes tres extraverties soient plus optimistes.

Effet sur I'indice Satisfaction Compbaraisons Confiance a
Trait Patrimoine et P I'égard des

" lobale sociales N
ConfianceM¢ 9 perspectives

Réactivité Négatif (-) Négatif (-) Négatif (-) Négatif (-)

Caractere

e Positif (+) Positif (+) Positif (+) Neutre
consciencieux

Extraversion Positif (+) Positif (+) Positif (+) Neutre

Figure 3 : Résumé de l'influence des traits sur I'indice Patrimoine et ConfianceM®

Ces résultats suggerent que la meilleure occasion d'améliorer I'indice des personnes bien nanties
serait de personnaliser les conseils en fonction de leur personnalité innée. Toutefois, il ne s'agit
pas de leur dire simplement ce qu’elles veulent entendre. En donnant des conseils adaptés a la
personnalité, on peut faire naitre un changement de comportement a la fois positif et significatif.
Comment? En tenant compte des biais comportementaux associés aux traits de personnalité, on
recadre les conseils d’'une maniere qui interpelle la personne. De plus, lorsqu’un conseiller comprend
la personnalité d’un client, il est mieux placé pour l'aider a trouver la voie qui le méne a l'atteinte
de ses objectifs financiers. Par exemple, notre analyse a montré que la personnalité modeére l'effet
des différents services de gestion de patrimoine sur l'indice Patrimoine et Confiance“®. Lorsque les
conseillers comprennent les services a prioriser en fonction de la personnalité d’un client, celui-ci
peut en ressortir avec un sentiment accru de sécurité, de confort et d’atteinte des objectifs.
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2. Les actifs, le revenu et les dettes ont des réepercussions
sur notre indice Patrimoine et ConfianceM®, mais les
relations sont complexes.

Lindice augmente a partir Lindice augmente avec Lindice diminue & mesure
du moment ou les actifs le revenu, mais il saccroit que la dette personnelle
arr.|v_ent_er?V|ron‘ a 3,5 M$, moins vite une fois passé augmente. Toutefois, au-deld
puis il diminue d mesure le cap de 200 000 $ par .

: , de 50 000 $, on note qu'il
que les actifs augmentent. année.

Actifs

est positivement corrélé
avec I'endettement visant d
accroitre le patrimoine.

De prime abord, notre étude semble contredire le dicton économique traditionnel
selon lequel « plus on en a, mieux c’est ». Mais en réalité, une grande partie des
résultats confirme ce point de vue. Comme mentionné précédemment, ce dicton ne se
vérifie pas pour tous les niveaux d’'actif. Nos résultats suggérent plutét que la relation
entre l'indice Patrimoine et ConfianceM® et les actifs n'est pas linéaire, et qu’il peut y
avoir une corrélation tantot positive et tantot négativement. Lorsque 'on examine la
corrélation entre les actifs investissables et I'indice, on observe plusieurs paliers.

La phase La phase du L'age dor La marée
d'accumulation plateau descendante

Indice Patrimoine et
ConfianceMc

0% 500$ 1,000$ 1500$ 2,000$ 2,500$ 3,000$ 3,500% 4,000% 4,500$ 5000 $

Actifs investissables
Remarque : Ce

graphique est une
Figure 4 : La relation complexe entre les actifs et I'indice Patrimoine et Confiance© (en milliers) approximation.

Au premier palier (la phase d'accumulation), les actifs investissables se situent entre 100
000 $ et 500 000 $. Ici, on note une forte corrélation positive avec I'indice Patrimoine
et Confiance™C. Au deuxiéme palier (la phase du plateau), les actifs investissables se
situent entre 500 000 $ et 1 000 000 $. A ce stade, on observe une faible corrélation
avec l'indice. Au troisiéme palier (I'dge d'or), les actifs dépassent 1 000 000 $. On

note une corrélation positive entre les actifs et I'indice jusqu’a environ 3 500 000 $,
mais elle est bien moins marquée qu'au premier palier, jusqu’a 500 000 $ (c.-a-d. que

la courbe monte moins rapidement). Au quatriéme palier (la marée descendante),

les actifs investissables dépassent 3 500 000 $. Ici, on note une corrélation négative
avec l'indice. Si vous vous y connaissez en économie, il est fort possible que ce
quatriéme palier vous surprenne! Mais si, comme beaucoup d’'autres, vous croyez que le
comportement humain est chaotique et qu’il résiste aux prévisions des économistes, ce
n'est peut-étre pas du tout surprenant.
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Actifs

Revenu du
menage

30 Succession. Saison 2, épisode 9, « DC »

Dans la série Succession sur HBO, une citation résume bien ce phénoméne de
marée descendante. Connor, fils ainé du multimilliardaire Logan Roy, dit :

« On ne peut rien faire avec cing [millions]... c’est un cauchemar. Impossible

de partir a la retraite, pas la peine de travailler... On est le plus pauvre des
riches d’Amérique. »*° On peut supposer qu’un tel phénomeéne se produit aussi
au Canada et qu’il commence a se faire sentir a partir d'environ 3 millions

de dollars. Cette hypothése se refléte dans les données de I'étude du volet
Comparaisons sociales de I'indice Patrimoine et Confiance™®. On constate que
les comparaisons sociales ont considérablement moins d’effet sur I'indice a partir
du moment ou l'on a plus de 3,5 millions de dollars d’actifs. Par conséquent,
méme si le bien-étre général et la confiance d I'égard des perspectives peuvent
augmenter & mesure que I'on accumule de I'actif, notre propension & nous
compadrer aux autres nous prive souvent de la joie d’étre riches.

On observe également des paliers dans la corrélation entre le revenu du
ménage et I'indice Patrimoine et ConfianceM®. Le premier palier correspond
& un revenu de moins de 100 000 $ par année. Il existe une forte corrélation
entre le revenu et I'indice. Le deuxiéme palier correspond & un revenu de
compris entre 100 000 $ et 200 000 $ par année. Ici, l'indice est élevé,
mais il demeure relativement stable par rapport au revenu. Le dernier palier
correspond & un revenu supérieur d 200 000 $ par année. La corrélation
entre les deux variables redevient positive, mais la progression est bien plus
lente qu’au premier palier®'. Ce résultat corrobore ce que les chercheurs ont
constaté par le passé®.

Remarque : Ce
graphique est une
approximation.

Indice Patrimoine et
ConfianceM°

0% 100 $ 200 $ 300 $ 400 $ 500 $

Revenu des ménages

Figure 5 : Au-deld de 200 000 $ par année, I'effet du revenu sur 'indice Patrimoine et ConfianceM® devient marginal
(en milliers de dollars).

Lune des conclusions que nous tirons de ces données, c’est qu’une fois

passé le seuil de 200 000 $, il existe peut-é&tre des fagons plus efficaces
d’accroitre I'indice que de tenter simplement daugmenter le revenu. C'est
logique, puisqu’d mesure que les salaires augmentent, les responsabilités
professionnelles s‘alourdissent. |l faut donc faire des compromis entre le travail
et le temps passé en famille, les voyages, etc.

31 Dans un article de 2023, Killingsworth, Kahneman et Mellers ont utilisé une technique de régression quantile pour modéliser la relation entre le log(revenu) et le
bonheur. Notre étude différe de la leur a plusieurs égards. Nous avons utilisé une conception différente du bien-étre (la nétre est I'indice Patrimoine et Confiance"c,
tandis que la leur est le bonheur). Nous avons modélisé la relation de fagon non paramétrique, ce qui permet d’établir des maxima, des minima et des plateaux
locaux, & linverse d'un modéle quantile linéaire. Par ailleurs, notre étude porte exclusivement sur les personnes bien nanties.

32 Kahneman, D., Deason. A. (2010)
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Dettes

33 Indice de santé financiére de la TD, 2019

Tout comme les actifs, les dettes jouent elles aussi un role important
dans notre perception de la richesse, mais peut-étre pas comme on le
penserait au départ. Nous avons classé les dettes en trois catégories :

« Dette personnelle (p. ex., dette de carte de crédit)

« Dette ordinaire (c.-a-d. prét hypothécaire)

«  Dette servant a faire croitre le patrimoine (c.-a-d.
emprunter pour investir).

Selon notre analyse multivariable, toutes choses égales par ailleurs, les
dettes personnelles ont statistiquement une forte influence négative sur
I'indice Patrimoine et Confiance“®. Ce constat n'est pas trés surprenant,
puisque I'endettement personnel est généralement associé a un faible
bien-étre financier et & une moins bonne santé physique et mentale®.

Nous avons constaté qu’il n’y a pas de forte corrélation entre les dettes
ordinaires et I'indice. Autrement dit, le montant d’une dette ordinaire n'a
pas d’effet significatif sur I'impression de richesse. Parmi les explications
possibles, il se peut que les gens considérent les dettes ordinaires comme
de « bonnes dettes », parce qu’elles servent d financer des biens durables,
dont la valeur peut s‘apprécier. Les gens sont peut-étre aussi plus a l'aise
avec ce type de dette, car il est plus acceptable socialement d’avoir un
prét hypothécaire ou un prét auto qu’une dette de carte de crédit.

Fait intéressant, les dettes servant a faire croitre le patrimoine ont une
influence dynamique sur I'indice. Nous constatons que les dettes allant
jusqu'a 50 000 $ ont une influence négative sur I'indice. Toutefois, les
dettes comprises entre 50 000 $ et 100 000 $ ont une influence positive
sur l'indice. Au-dela de 100 000 $, I'indice diminue  mesure que les
dettes augmentent.

On peut avancer plusieurs explications, mais 'une des plus plausibles
serait que I'endettement servant a investir n'arrive pas d’un seul coup,
mais plutot progressivement. Ainsi, on peut décider d’emprunter 10 000
$ pour investir sur le marché. Quelques mois plus tard, on emprunte

10 000 $ de plus, toujours pour investir en bourse. Dans ce scénario
hypothétique, la premiére fois qu’on emprunte de I'argent, on risque de
ressentir une certaine nervosité. Mais la deuxiéme fois, on se sentira peut-
étre plus a l'aise, convaincu de prendre une bonne décision.

Lexemple ci-dessus illustre les effets de I'ego, c’est-a-dire le phénomeéne
par lequel nos pensées et nos opinions suivent nos actions. Comme

ces données le montrent, lorsque les dettes dépassent 100 000 $, la
corrélation entre les dettes et I'indice devient négative. Ce chiffre de 100
000 $ agit peut-étre comme un point d’inflexion mentale, au-deld duquel
les gens se rendent compte qu’ils sont possiblement trop endettés.
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3. Les gens qui font appel a un conseiller sont deux fois
plus susceptibles d’avoir un fort indice Patrimoine et
ConfianceM® que ceux qui ne le font pas.

Cette derniére constatation est importante. Contrairement & d’autres études qui ont examiné la
valeur des conseils et tenté de la quantifier en points de base, notre analyse adopte un angle inédit.
Nous constatons qu’il y a une forte corrélation positive entre le fait d’avoir un conseiller et un indice
élevé. Notre analyse multivariable confirme ce résultat, tout comme les rapports de cotes qui
capturent une perspective a multiples facettes de la valeur que les conseillers peuvent ajouter.

Les clients ayant un indice Les clients qui ont un indice Les clients qui ont un
élevé étaient sept fois élevé sont quatre fois indice élevé sont trois
plus susceptibles de dire plus susceptibles d’étre fois plus susceptibles
que leur conseiller valait satisfaits de leur conseiller L .

. , . N d’avoir confiance dans
chaque dollar dépensé que ceux qui ont un indice .
en frais. De leur coté, les faible. les compétences de leur
clients ayant un indice conseiller que ceux qui
faible ont déclaré que les ont un indice faible.
frais dépensés n'en valaient
pas la peine.

On peut trouver une foule d’explications a ces constatations, mais 'une d’elles semble
particulierement plausible : les conseillers aident les clients d mettre en ceuvre des stratégies qui
créent un changement de comportement positif durable. Un tel changement de comportement
nécessiterait une discipline de fer de la part d’un client autonome. La présence d’'un conseiller peut
aider les clients a rester sur la bonne voie pour atteindre leurs objectifs, tout comme un entraineur
peut aider a atteindre des objectifs de remise en forme. Toutefois, les conseillers ne peuvent pas
s'attendre a ce que leur simple présence améliore considérablement I'indice de leurs clients.
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Principes directeurs pour les
conselllers : Servez-vous de
'indice Patrimoine et ConfianceM©
pour approfondir les relations

Les conseillers ne doivent jamais faire preuve de complaisance dans leurs relations avec les
clients. Nos recherches indiquent que la facon dont un client atteint ses objectifs est tout aussi
importante que le fait de les atteindre. Les conseillers doivent donc veiller & soutenir leurs clients
en leur offrant tous les services de gestion de patrimoine, comme la planification successorale ou
les dons philanthropiques. lls peuvent ainsi aider les clients & se sentir plus & l'aise & mesure gu’ils
progressent vers l'atteinte de leurs objectifs. Voici quelques conseils pratiques pour améliorer
l'indice Patrimoine et ConfianceM® des clients.

Cette étude montre que la personnalité est I'un des
AdCI pteZ |eS principaux facteurs de I'indice Patrimoine et ConfianceMC.
Consei |S (‘] |C| Pour que les conseillers puissent offrir une expérience
client exceptionnelle, il ne suffit donc pas de donner de
person ne, en bons conseils financiers. Ils doivent également comprendre
N comment leurs clients prennent leurs décisions financiéres,
a | |G nt a U'dela et étre en mesure de leur offrir les conseils qui les

deS Chiﬁres. interpellent le mieux.

Les mots sont importants. On peut grandement améliorer
l'efficacité des conseils en peaufinant le message. Par
exemple, si un conseiller doit donner un méme conseil
deux clients différents (comme mettre en place un plan
d’épargne préautorisé pour épargner en vue de la retraite),
il devra peut-étre le formuler différemment pour chacun.
Pour I'un de ces deux clients, il serait peut-étre judicieux de
parler de ce qu’il fera a la retraite. Lautre client sera peut-
étre plus réceptif d un message qui souligne a quel point il
est facile de verser un montant précis chaque mois dans un
compte d’épargne-retraite. Bien que l'objectif soit le méme
(établir un plan d’épargne préautorisé), les conseils sont
adaptés pour chaque situation.
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Adaptez les
conseils a la
personne, en
allant au-dela
des chiffres.

Adoptez une
approche
globale pour
la gestion de
patrimoine.

Comment les conseillers peuvent-ils déterminer quel message
utiliser avec leur client? A Gestion de patrimoine TD, les conseillers
peuvent personnaliser leur approche pour chaque client.
Lévaluation de la personnalité quant & la gestion de patrimoineM°©
leur permet de comprendre comment leurs clients prennent des
décisions financiéres. Grdce a cette compréhension approfondie
de chaque client, au-deld de ce que 'on accomplit dans le cadre
des conversations habituelles, les conseillers peuvent avoir

des conversations véritablement pertinentes qui reflétent la
personnalité du client.

Les conseillers devraient en apprendre davantage sur les

biais comportementaux et sur la fagon d’aider les clients & les
surmonter. La compréhension de quelques tendances de base du
comportement humain peut grandement aider a déterminer la
meilleure fagon d’aborder chaque client.

La valeur gu'apporte un conseiller va bien au-dela de la gestion
des placements, et vos clients peuvent vouloir davantage que de
bons rendements. Si un conseiller se concentre exclusivement sur
les placements, le client croit que le réle du conseiller ne va pas
plus loin. Par conséquent, il ne se rend peut-étre pas compte qu’il
pourrdit avoir besoin de conseils supplémentaires pour batir une
approche globale pour batir son patrimoine.

Les conseillers doivent se concentrer sur les aspects du patrimoine
qui dépassent la simple valeur du portefeuille. La richesse ne se
résume pas a un montant d’argent. Elle comprend 'adoption d’une
approche globale pour que le client puisse tirer le maximum de
son argent (ou pour réduire au minimum l'inquiétude associée

au sentiment de ne pas en avoir assez). Les conseillers doivent
examiner ce qui rend les clients confiants ou ce qui les inquiéte
par rapport a leur avenir financier. Pour certains, il peut s'agir de
transmettre un patrimoine da la prochaine génération ou de laisser
un héritage philanthropique a une cause qui leur tient a ceeur.
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. Les clients qui ont un plan financier sont deux fois plus
(_:reez _un pl(] n susceptibles d’avoir un indice Patrimoine et ConfianceM°®
f|n(] nciler élevé que ceux qui n’en ont pas. Un plan axé sur les

objectifs est la base qui permet de tracer le parcours
vers les objectifs. || permet aussi d'apporter une structure
au client et aux recommandations du conseiller. Cest le
point de référence qui permet au conseiller de mesurer
les progres (ou le recul) du client par rapport & ses
objectifs. C'est aussi un point d’ancrage particulierement
important en période de turbulences du marché, car il
peut aider le client & se concentrer sur ses objectifs a
long terme plut6t que sur les fluctuations mensuelles ou
quotidiennes du marché. Un plan peut aider les clients a
ne pas perdre de vue ce qui compte le plus pour eux.

Quelgues questions pour commencer

Votre client a-t-il un testament?
Méme si vous ne pouvez pas en rédiger un pour lui, vous pouvez souligner que c'est
important et lui mettre le pied a I'étrier.

Votre client a-t-il pensé a faire des dons philanthropiques?
Demandez & votre cabinet s'il a les ressources nécessaires pour aider.

Votre client a-t-il un plan d’urgence s’il meurt ou s’il devient inapte et

n’a pas rédigé un mandat?

Il arrive souvent que les conseillers n‘abordent pas ces questions importantes,
parce que le sujet rend mal & l'aise. Dans notre société, on évite de parler de la
mort. Pourtant, c’est un élément important de tout plan. La probabilité gu’un client
aborde le sujet est faible. Il incombe donc au conseiller d’en discuter. Par exemple :
« Je sais que le sujet n'est pas trés réjouissant, mais je suis certain qu’une fois cette
conversation terminée, vous serez heureux que nous en ayons parlé. »
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Conclusion

Dans le modéle économique typique du bien-étre, une plus grande richesse

est synonyme d’'un meilleur indice Patrimoine et Confiance“. Ce n'est pas tout

a fait faux, mais la réalité est bien plus nuancée et bien plus complexe que ce
que prédisent les modeles économiques typiques. Par exemple, si on se base
uniguement sur un modéle économique classique pour maximiser I'indice, on
aiguille les gens vers des solutions relativement évidentes : épargner davantage,
éviter le crédit a la consommation, éviter les cafés au lait et les tartines d
'avocat aux prix exorbitants! Méme si ces solutions meéneront probablement a un
certain enrichissement, comme nous l'avons montré, elles N"augmenteront pas
nécessairement l'indice.

Notre étude suggeére que les mesures objectives de la richesse ne brossent

qu’une partie du tableau. Contrairement aux modéles économiques typiques,
notre analyse tient compte de la nature chaotique du comportement humain.
Notre modéle accorde autant d’'importance au parcours vers une richesse
objectivement mesurable qu’au parcours vers le but en tant que tel. De plus, notre
analyse suggere que le choix de la bonne voie pour atteindre un objectif financier
peut revétir autant d'importance que l'objectif lui-méme. Ce parcours sera
différent pour chaque personne, selon ses traits de personnalité innés, sa situation
et ses besoins; il 'y a donc pas de solution universelle.

Notre étude dresse un portrait dynamique et complexe du patrimoine. Ce portrait
montre que notre impression de richesse dépend de divers facteurs. Quant aux
deux questions posées au début de ce rapport, nous pouvons maintenant y
répondre. Qu'est-ce que « se sentir riche »? C’est avoir un indice Patrimoine et
ConfianceM® élevé. Qu'est-ce qui fait qu'on se sent riche? C'est lié a la personnalité,
aux actifs investissables (jusqu’a un certain point), au revenu du ménage, aux
dettes et a la décision d’avoir recours a un excellent conseiller.
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Les renseignements aux présentes ont été fournis par Gestion de patrimoine TD & des fins d’information seulement.

Ils proviennent de sources jugées fiables. Ces renseignements n'ont pas pour but de fournir des conseils financiers,
juridiques, fiscaux ou de placement. Les stratégies fiscales, de placement ou de négociation devraient étre étudiées en
fonction des objectifs et de la tolérance au risque de chacun.

Le présent document peut contenir des déclarations prospectives qui sont de nature prévisionnelle et pouvant
comprendre des termes comme « prévoir », « s‘attendre & », « compter », « croire », « estimer » ainsi que les formes
négatives de ces termes. Les déclarations prospectives sont fondées sur des prévisions et des projections d propos de
facteurs généraux futurs concernant 'économie, la politique et les marchés, comme les taux d’intérét, les taux de change,
les marchés boursiers et financiers, et le contexte économique général; on suppose que les lois et réglements applicables
en matiere de fiscalité ou autres ne feront I'objet d’aucune modification et gu’aucune catastrophe ne surviendra. Les
prévisions et les projections a I'égard d’événements futurs sont, de par leur nature, assujetties a des risques et d des
incertitudes que nul ne peut prévoir. Les prévisions et les projections pourraient s’‘avérer inexactes dans I'avenir. Les
déclarations prospectives ne garantissent pas les résultats futurs. Les événements réels peuvent différer grandement de
ceux qui sont exprimés ou sous-entendus dans les déclarations prospectives. De nombreux facteurs importants, y compris
ceux énumérés plus haut, peuvent contribuer d ces écarts. Vous ne devriez pas vous fier aux déclarations prospectives.

Gestion de patrimoine TD représente les produits et services offerts par TD Waterhouse Canada Inc., par Gestion privée
TD Waterhouse Inc., par Services bancaires privés, Gestion de patrimoine TD (offerts par La Banque Toronto-Dominion)

et par Services fiduciaires, Gestion de patrimoine TD (offerts par La Société Canada Trust).

Toutes les marques de commerce appartiennent a leurs propriétaires respectifs.
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