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ACTUALITE ECONOMIQUE 

CONTEXTE EUROPEEN ET INTERNATIONAL 

L’institut IW Köln estime que la proposition franco-allemande d’un fonds européen de relance vise 

à profiter de la crise du Covid-19 pour approfondir l’intégration budgétaire de l’UE sans remplir 

les conditions nécessaires ; l’incorporation du fonds dans le semestre européen, jugé peu efficace, ne 

serait pas suffisante pour justifier l’élargissement des compétences de la Commission européenne aux 

dépens des souverainetés budgétaires des Etats-membres. Si l’institut reconnaît le besoin de renforcer 

l’UE, il juge nécessaire de définir le European Recovery Fund comme un strict instrument de sortie de 

crise avec un plan de remboursement concret. La mise en place d’une capacité pérenne d’endettement 

propre à l’UE devrait absolument s’accompagner d’une réforme de l’architecture de l’union. 

D’après des estimations de l’institut ZEW, l’Allemagne serait contributrice nette à hauteur de 23 à 

38 Md€ dans le cas d’une mise en place d’un European Recovery Fund de 500 Md€ (dont 26 Md€ 

d’aides nettes). Rapporté au PIB, ce serait la Pologne qui serait le plus grand contributeur net (10,4 Md€). 

La simulation admet une distribution des moyens en fonction des pertes de croissance et des hausses de 

chômage en 2020. Les Etats-membres sud-européens et la France seraient receveurs nets ; l’institut 

qualifie de négligeable l’effet macroéconomique à long terme du fonds. 

ENVIRONNEMENT MACROECONOMIQUE 

L’institut IW Köln table sur une croissance du PIB allemand de -9,0 % en 2020 avec un taux de 

chômage de 6,5 % (5,0 % en 2019). Pour 2021, l’institut annonce une croissance de +8,0%. Le PIB 

n’atteindrait son niveau de pré-crise qu’à partir du 3ème trimestre 2021. En raison des nombreuses 

incertitudes, la consommation et les investissements peineraient à se rétablir rapidement. Concernant la 

dette publique, un niveau de 80 % de PIB est admis pour 2020 et de 75 % pour 2021. L’IW Köln appelle 

le gouvernement fédéral à élaborer « une stratégie claire, en soutenant demande et offre de manière 

ciblée » : baisse temporaire de la TVA, impôt négatif sur les bénéfices, reports fiscaux pour les entreprises, 

facilités d’amortissement pour soutenir des investissements plus écologiques, meilleures infrastructures 

numériques, simplifications bureaucratiques et larges programmes d’investissements publics. 

Sur commande du ministère fédéral de l’Ecologie, l’institut de socio-économie de l’Université de 

Duisburg-Essen, en coopération avec le DIW, l’IMK et le forum économie de marché socio-écologique, 

a élaboré un papier sur « une politique conjoncturelle socio-écologique pendant et après la crise 

Corona ». Quatre axes liant étroitement politiques conjoncturelles et écologiques sont mis en avant : (i) 

mesures conjoncturelles « classiques » avec accents écologiques (supplément exceptionnel de 500 € dans 

l’allocation familiale, facilitations d’amortissement pour les entreprises afin d’encourager des 

investissements dans l’efficacité énergétique, fonds de soutien aux communes) ; (ii) accélération de la 

https://www.iwkoeln.de/en/studies/iw-reports/beitrag/juergen-matthes-ten-questions-and-answers-on-the-franco-german-proposal.html
https://www.zew.de/en/presse/pressearchiv/polen-kann-groesster-nettozahler-werden/?twt=1&cHash=b1fda394208803c184082227d0844a08
https://www.iwkoeln.de/presse/pressemitteilungen/beitrag/michael-groemling-michael-huether-corona-sorgt-fuer-katastrophalen-einbruch.html
https://www.uni-due.de/imperia/md/content/soziooekonomie/ifsoexp6_2020_sozial-oekologische_konjunkturpolitik.pdf
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mise en œuvre de programmes d’investissements de moyen-terme (en particulier dans les domaines des 

transports, de l’énergie, de l’industrie, avec un fort critère écologique) ; (iii) utilisation de leviers de prix 

pour soutenir les transitions vers une économie plus écologique (hausse graduelle du prix du CO2 pour 

atteindre 100 € par tonne en 2030, réforme de la taxe automobile, suppression des subventions aux 

activités polluantes). Pour les auteurs ces mesures permettraient également de réduire à moyen-terme la 

dette publique grâce à un effet positif sur le PIB nominal. L’ajout d’une « règle d’or » budgétaire pour 

autoriser le financement par crédit des investissements d’avenir est préconisé.  

L’indice du climat des affaires de l’ifo s’est légèrement rétabli, passant de 74,2 points en avril à 

79,5 points en mai. Les perspectives pour les prochains mois se sont améliorées dans tous les 

secteurs (manufacturier, commerce, services et construction). L’appréciation de la situation actuelle s’est 

en revanche davantage dégradée. L’ifo a également publié les dernières valeurs de son indicateur 

concernant les attentes de l’industrie sur ses exportations : en mai, l’indice a gagné 23,3 points pour 

atteindre -26,9 points, reflétant une amélioration des attentes dans tous les secteurs industriels. En avril, 

l’indice avait chuté au niveau le plus bas de son histoire. 

L’indice du climat à la consommation de l’institut GfK est chiffré à -18,9 points pour juin 2020, soit 

4,2 de plus par rapport à mai. Cette hausse reflète un timide redressement de la confiance des 

2 000 consommateurs interrogés suite à la réouverture progressive des commerces : la propension à 

l’épargne baisse de 9,8 points et les attentes conjoncturelles atteignent -10,4 points (niveau bien en-deçà 

de la moyenne, malgré une hausse de 11 points par rapport à avril). Les attentes de revenus (+13,6 points 

par rapport à avril pour atteindre -5,7 points) et la propension à l’achat (+10,1 points pour atteindre 

5,5 points) progressent, mais se situent respectivement 63 et 45 points en-dessous de leurs valeurs un an 

auparavant. 

Le baromètre conjoncturel de l’institut DIW perd 17 points en mai 2020 par rapport au mois 

précédent et s’établit à 20 points, soit le niveau le plus bas jamais mesuré. Le PIB allemand pourrait 

chuter de plus de 10 % au deuxième trimestre dans la mesure où un rétablissement rapide des demandes 

intérieures et extérieures est jugé peu réaliste. 

POLITIQUES SOCIALES 

L’alliance pour l’apprentissage et la formation continue qui regroupe des représentants des partenaires 

sociaux, des Länder et de plusieurs ministères au niveau fédéral a adopté l’introduction d’une aide de 

l’Etat dite « prime de reprise » qui sera versée à l’employeur reprenant l’apprenti d’une entreprise en 

faillite. Le montant de la prime de reprise sera défini dans le paquet conjoncturel. 

Selon Destatis, le nombre de contribuables déclarant un revenu d’au moins un million d’euros s’élevait 

à 22 900 en 2016, en progression de 1 700 sur un an. Le revenu moyen déclaré atteignait 2,7 M€.  

Le baromètre de l’emploi de l’institut ifo qui avait atteint son plus bas niveau historique en mars s’est 

redressé légèrement en avril (88,3 points après 86,3 un mois plus tôt). 

 

ACTUALITE FINANCIERE 

REGULATION FINANCIERE 

Le projet de loi rendant obligatoire l’adhésion des caisses de pension (un des cinq types de retraite 

complémentaire d’entreprise) à l’organisme de garantie des retraites complémentaires d’entreprises 

(PSVaG) a été adopté par le Bundestag et est actuellement en discussion au Bundesrat (cf. BE n°4). 

Actuellement, 36 sur 135 caisses de pension font l’objet d’une surveillance particulière de la BaFin, dans 

le contexte de risque accru de faillite. Par ailleurs, le superviseur a autorisé plusieurs caisses de pension à 

https://www.ifo.de/en/node/55587
https://www.ifo.de/en/node/55671
https://www.gfk.com/de/presse/Konsumklima-erholt-sich-etwas-vom-Corona-Schock?hsLang=de
https://www.diw.de/de/diw_01.c.790527.de/diw_konjunkturbarometer_mai__drastischer_einbruch_im_zweiten_quartal.html
https://www.bmas.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2020/duale-ausbildung-in-der-corona-krise-verlaesslich-fortfuehren.html
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2020/05/PD20_185_733.html
https://www.ifo.de/node/55716
https://dip21.bundestag.de/dip21/btd/19/190/1919037.pdf
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2020/bj_2005.html
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baisser le taux d’intérêt appliqué au capital des assurés, la dernière d’entre elles étant la caisse de la 

branche de la chimie (PkdW) qui compte 95 000 assurés. Le taux appliqué devra dès 2021 passer à 0,4 % 

pour l’ensemble des contrats, indépendamment du taux convenu au départ. Les contrats prévoient cette 

possibilité, l’alternative étant l’injection de capital par les entreprises qui cotisent à cette caisse.  

Le membre du directoire de la Bundesbank, Joachim Wuermeling, a jugé nécessaire de préciser que 

l’allègement des règles prudentielles décidé pour faire face à la crise du coronavirus n’étaient pas 

destinées à durer et rappelle que la transposition de Bâle III doit avoir lieu d’ici fin 2020.  

BANQUES ET ASSURANCES 

LBBW a vendu à HSBC, pour un montant non dévoilé, sa participation de 18,7 % dans HSBC Trinkaus 

& Burkhardt détenue depuis 1991. Cette cession intervient à un moment où la pandémie du Covid 19 fait 

peser un risque majeur sur les entreprises, notamment de l’automobile et de la construction de machines, 

du Bade-Wurtemberg clientes de la Landesbank.  

L’assemblée générale des actionnaires de Deutsche Bank a nommé l’ancien ministre SPD, Sigmar 

Gabriel, ainsi que le PDG de Deutsche Börse, Theodor Weimer, membres du conseil de surveillance. Ce 

dernier est pressenti pour succéder à l’actuel président du conseil de surveillance, Paul Achleitner, qui a 

déclaré, lors de l’assemblée générale, ne pas avoir l’intention de briguer un 3e mandat en 2022. 

Après un résultat trimestriel avant impôts déficitaire (environ -130 M€ contre +548 M€ au premier 

trimestre 2019), le groupe DZ Bank estime que son résultat annuel avant impôts, qu’il évaluait entre 1,5 

et 2 Md€ fin février, sera finalement inférieur à 1 Md€. La baisse des cours boursiers affecte 

particulièrement les placements de la branche assurance R+V et les provisions pour risques devraient 

fortement augmenter en raison de la pandémie. 

Commerzbank a lancé un programme d’émission de dette subordonnée AT1 à hauteur de 3 Md€. La 

banque se base sur l’autorisation obtenue, lors de l’assemblée générale de mai 2019, d’accroître l’AT1 

d’ici mai 2024. Un premier emprunt d’AT1 d’un volume de 1 Md$ a déjà été émis en juillet 2019.  
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https://www.bundesbank.de/en/press/speeches/post-corona-eu-regulation-and-banking-supervision-after-the-shock-833712#tar-1
https://www.lbbw.de/artikelseite/pressemitteilung/lbbw-trennt-sich-von-minderheitsanteil-an-hsbc-trinkaus-und-burkhardt_abay1c39ou_d.html
https://www.lbbw.de/artikelseite/pressemitteilung/lbbw-trennt-sich-von-minderheitsanteil-an-hsbc-trinkaus-und-burkhardt_abay1c39ou_d.html
https://www.commerzbank.de/de/hauptnavigation/presse/pressemitteilungen/archiv1/2020/quartal_20_02/presse_archiv_detail_20_02_88778.html

