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» ACTUALITE ECONOMIQUE

Environnement macroéconomique

Les principaux instituts de recherche économique
ont abaissé leurs prévisions de croissance et
rehaussé leurs prévisions d’inflation pour 2022.
L'Ifo de Munich table désormais sur un taux de
croissance a 2,5 %, aprés avoir annoncé 3,1 % en
mars. Le RWI d'Essen a également abaissé ses
prévisions de 2,5 a 1,9 %. Outre la hausse des prix
de |'énergie due a la guerre en Ukraine, les goulets
d'étranglement persistants dans la livraison de
produits intermédiaires clés peésent sur la
conjoncture. Pour 2023, les prognostics varient de
3,7 % pour l'lfo a 2,7% pour le RWI, I'lfw de Kiel
tablant lui sur 3,3 %. La Bundesbank table pour sa
part sur un taux de croissance a 1,9 % en 2022 et
2,4 % en 2023, tout en soulignant la trés forte

incertitude entourant I'environnement
macroéconomique de court et moyen terme.

S‘agissant  de  linflation, I'IfW  prévoit
actuellement un taux de + 7,4 % en moyenne
annuelle sur 2022, le RWI et I'lfo tablant tous les
deux sur un taux légérement inférieur a + 7 %. La
prévision d’inflation pour le mois de juin s'éleve
quantaellea + 7,6 % en glissement annuel d’aprés
Destatis (IPC, + 8,2 % selon I'IPCH).

Selon un sondage de I'lW, seules deux entreprises
allemandes sur cing répercutent pour le moment
la hausse de leurs colts de production sur leurs
clients, un tiers des entreprises interrogées ne
voyant du reste que peu ou pas de possibilité de
le faire d’ici la fin de I'année. Les prix finaux se
révélent particulierement inélastiques dans le
secteur de la construction, pourtant I'un des plus
touchés par la hausse des coUts de production. A
I'inverse, le secteur des services est relativement



https://www.ifo.de/node/70003
https://www.rwi-essen.de/fileadmin/user_upload/RWI/Publikationen/Konjunkturberichte/rwi-kb_2-2022.pdf
https://www.ifw-kiel.de/fileadmin/Dateiverwaltung/IfW-Publications/-ifw/Konjunktur/Prognosetexte/deutsch/2022/KKB_92_2022-Q2_Deutschland_DE.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/892560/ef3d29378250b6d53154d62847cebf1a/mL/2022-06-prognose-data.pdf
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2022/06/PD22_272_611.html
https://www.iwkoeln.de/fileadmin/user_upload/Studien/Report/PDF/2022/IW-Report_2022-Preis%C3%BCberw%C3%A4lzung-Konjunkturumfrage.pdf
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épargné par la hausse du prix de I'énergie et des
matiéres premiéres, et parvient davantage a
répercuter les hausses de coUts sur les prix a la
consommation.

L'indice Ifo du climat des affaires est tombé 3 92,3
points en juin, contre 93,0 points en mai. La baisse
est particulierement sensible dans [I'industrie
manufacturiere et le commerce, mais le climat
des affaires s’Taméliore dans le secteur des services
et de la construction.

Finances publiques

L'Agence financiére, chargée de |'émission des
titres de dette publique, a annoncé qu’elle
procéderait le 6 juillet prochain a une
adjudication d’obligations & 10 ans pour un
volume de 5 Md<€ avec un coupon de 1,7 %. Depuis
I'été 2019, les coupons des obligations a 10 ans
étaient de 0 %.

Politiques sociales

Le ministére fédéral du travail a prolongé jusqu’au
30 septembre 2022 'acces facilité au dispositif de
chdémage partiel pour les entreprises confrontées
a des perturbations des chalnes de sous-traitance
suite a la guerre en Ukraine: |'entreprise est
éligible au chémage partiel dés que 10% des
salariés sont concernés par une baisse du volume
de travail (contre un tiers au moins des salariés
dans le dispositif hors crise), et il n‘est pas exigé
de constituer un stock négatif d’heures sur le
compte épargne temps. Les autres mesures
exceptionnelles du dispositif de crise prévalant en
période pandémique prennent fin le 30 juin 2022.

Selon les prévisions de la Bundesbank, la
rémunération salariale (nominale et par salarié)
progresserait de 4 % en 2022 et serait inférieure a
I'inflation (7 %). Afin de préserver les salaires réels,
la Bundesbank propose d’anticiper a I'automne
I'ajustement des barémes d‘imposition sur
I'inflation prévue par le gouvernement pour
I'année suivante, puis de corriger ex post en
prenant en compte l'inflation réelle. Malgré le
contexte conjoncturel difficile, le recul du taux de
chémage (en définition nationale) 2 5,0 % en 2022
n’‘est pas remis en question (aprés 5,7 % en 2021).

L'Allemagne a enregistré une faible hausse de sa
population en 2021 (+ 82 000, soit + 0,1% selon
Destatis) soutenue par le flux d'immigration : le
solde migratoire aurait sensiblement progressé en
2021 (2 317000, aprés 220000 en 2020), se

rapprochant du niveau observé avant Ia
pandémie (327 000), tandis que le solde naturel se
dégradait (-228 000 aprés -212000 en 2020, le
nombre de déces excédant celui des naissances).
L’Allemagne comptait ainsi 83,2 M d’habitants au
31 décembre 2021 (soit plus qu’en 2019 avant la
crise), dont 2,3 millions de personnes réfugiées
(accueillies aprés 1950 ; source : Destatis).

La Bundesbank propose de relever |'age de départ
a la retraite a 69 ans (progressivement juqu’en
2070) afin de freiner la progression des aides
fédérales et du taux de cotisation a I'assurance
retraite, l'autre option proposée étant de
revaloriser le montant des retraites sur l'inflation
seulement et non plus sur la progression des
salaires.

Selon Destatis, les dépenses courantes de santé
ont augmenté de 31,5 % en 2020 (a 431,8 Md€), la
part des aides publiques dans le financement
progressant a 15,7 % en 2020 (12,7 % en 2019).

# ACTUALITE FINANCIERE

Régulation financiére

Le comité pour la stabilité financiére (AFS)
explique, dans son 9°¢ rapport, que les
conséquences directes de la guerre en Ukraine
sont globalement supportables pour le systéme
financier allemand. Les risques pour la stabilité
financiére seraient toutefois particulierement
importants si on assistait a une évolution
défavorable de I'économie réelle conjuguée a une
hausse brutale des taux d‘intérét. Il constate en
outre que les vulnérabilités préexistantes ont
continué a s'accumuler : risques de taux d'intérét,

sous-estimation des risques de crédit et
surévaluation des actifs, en particulier de
I'immobilier résidentiel.

Comme le demandait la fédération des

investissements alternatifs (BA/), le décret sur les
parts de fonds de crypto-actifs (KryptoFAV),
entré en vigueur le 25 juin, donne a d‘autres
acteurs que les seuls prestataires de services de
conservation la possibilité de tenir un registre de
fonds de crypto-actifs. Ces acteurs devront y étre
autorisés par la BaFin.

Banques et assurances

Le FMS (Fonds de stabilisation des marchés
financiers), qui a exécuté entre 2008 et 2015 le


https://www.ifo.de/sites/default/files/2022-06/ku-2022-06-pm-geschaeftsklima-DT_3.pdf
https://www.deutsche-finanzagentur.de/fileadmin/user_upload/pressemeldungen/2022/2022-06-21_pm08_EK_Q3_dt.pdf
https://www.bmas.de/DE/Service/Presse/Pressemitteilungen/2022/mit-kurzarbeit-arbeitsplaetze-sichern.html
https://www.bundesbank.de/de/publikationen/berichte/monatsberichte/monatsbericht-juni-2022-892740
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2022/06/PD22_251_12411.html
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2022/06/PD22_N036_12411.html
https://www.bundesbank.de/de/publikationen/berichte/monatsberichte/monatsbericht-juni-2022-892740
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2022/06/PD22_255_23611.html
https://www.afs-bund.de/afs/Content/DE/Standardartikel/AFS-Aktivitaten/AFS-Berichte/afs-bericht-09.html
https://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav#__bgbl__%2F%2F*%5B%40attr_id%3D%27bgbl122s0868.pdf%27%5D__1656431247337
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budget spécial consacré par |'Etat fédéral au
sauvetage des banques et a été intégré en 2018 a
I'agence financiére, enregistre en 2021 un
bénéfice de 529,8 M€ (contre -323,6 M€ en 2020),
provenant principalement de la réévaluation de
certaines de ses participations (Commerzbank,
HRE) et de la dissolution partielle de provisions.
Les pertes cumulées depuis la création du fonds
s'élevent a 22,8 Md€ au 31 décembre 2021 (contre
23,3 Md£ fin 2020).

Selon un sondage ipsos, 49 % des Allemands de
plus de 14 ans ne possédent de comptes bancaires
que dans une seule banque, tandis qu’environ
20 % ont des comptes dans deux banques et un
autre cinquiéme dans au moins trois banques.
47 % d'entre eux ont un compte dans une caisse
d’épargne et 26 % dans une banque mutualiste.

Selon la Bundesbank, I'Allemagne comptait fin
2021 1 519 établissements de crédit, soit 160 de
moins que fin 2020 (14 arrivées et 174 départs).
59 départs sont dus a un passage du statut
d’établissement de crédit a celui d’entreprise
d'investissement conformément a la loi sur les

entreprises d’investissement (WplG), 54 a des
fusions en particulier de banques mutualistes et

Copyright

43 au Brexit. L'utilisation accrue des services
bancaires en ligne conjuguée aux mesures de
réduction des coUts se traduit par une poursuite
dela diminution du nombre d'agences implantées
en Allemagne (-2 388 en 2021 aprés -2567 en
2020), notamment chez les deux grandes banques
privées (Deutsche Bank: -867; Commerzbank:
- 243).

Le scandale du diesel dans le secteur automobile
représente, selon la fédération allemande des
assureurs (GDV), le dommage le plus co0teux dans
I'histoire de I'assurance juridique les frais
d’avocats, de tribunaux et d’expertises s'élévent a
1,4 Md<€ pour environ 407 000 assurés (entre 2015
et mai 2022), sachant que de nouvelles plaintes
sont encore déposées. La valeur du litige est en
moyenne de 26 000 €.

L'assureur Zurich vend 720000 contrats
d’assurance-vie traditionnels (avec taux garanti)
au spécialiste allemand de liquidation de
portefeuille (run-off) Viridium. Les contrats
représentent un engagement de prestations
d’environ 19 Md€. Viridium détient au total
environ 4,5 millions de contrats d’assurance-vie.
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https://www.deutsche-finanzagentur.de/fileadmin/user_upload/pressemeldungen/2022/2022-06-24_pm09_JA_FMS_2021.pdf
https://www.deutsche-finanzagentur.de/fileadmin/user_upload/pressemeldungen/2022/2022-06-24_pm09_JA_FMS_2021.pdf
https://www.ipsos.com/de-de/eine-bank-ist-nicht-genug-deutsche-nutzen-neben-hauptbankverbindungen-oft-spezialisierte-anbieter
https://www.bundesbank.de/de/presse/pressenotizen/bankstellenentwicklung-im-jahr-2021-893540
https://www.gdv.de/de/medien/aktuell/prozesskosten-im-diesel-skandal-steigen-auf-1-4-milliarden-euro--85092
https://www.zurich.com/de-de/media/news-releases/2022/2022-0624-01
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