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“r: ACTUALITE ECONOMIQUE

Environnement macroéconomique

D’aprés les derniers chiffres publiés par Destatis,
I’économie a cr0 de 0,1 % au 2°™ trimestre par
rapport au trimestre précédent, aprés une hausse
de 0,8 % au 1¢ trimestre. La croissance au 2°™
trimestre a été tirée par la consommation des
ménages et la consommation publique, mais
freinée par la composante extérieure.

Selon Destatis, les exportations ont progressé de
13 % au premier semestre 2022 par rapport au
premier semestre 2021, tandis que les
importations ont augmenté de 26 % (en valeur).
Les importations ayant davantage augmenté en

valeur que les exportations - en raison notamment
de la trés forte hausse du prix des matiéres
premieres -, 'excédent commercial a fortement
diminué (34 Md€ contre 96 Md€).

L'inflation en aolt a atteint 8,8 % (IPCH) en
glissement annuel, d'aprés les chiffres provisoires
de Destatis, toujours tirée par la hausse des prix
de I'énergie et des denrées alimentaires. C'est une
nouvelle accélération, aprés un taux de 8,5 % en
juillet.

Les prix a la production des biens industriels ont
eux augmenté de 37,2% en juillet en glissement
annuel d‘apres Destatis, la plus forte hausse
jamais enregistrée depuis le début de I'enquéte en
1949. Cela augure de nouvelles hausses sensibles
des prix a la consommation dans les mois a venir.


https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2022/08/PD22_357_811.html;jsessionid=CA8D7E5EC7A848A1E6893E27F416A1C6.live721
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2022/08/PD22_341_51.html
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2022/08/PD22_366_611.html
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2022/08/PD22_353_61241.html
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La production manufacturiére (corrigée de
I'inflation) a augmenté de 0,4 % en juin par
rapport a mai, apres avoir légérement reculé en
mai (-0,1 %), selon des données provisoires de
Destatis. Destatis a toutefois relevé pour le
sixieme mois consécutif une baisse des
commandes dans l'industrie manufacturiére en
juillet (-11% par rapport a juin). Les entreprises
industrielles conservent toutefois des carnets de
commandes historiquement élevés en raison des
goulets d'étranglement mondiaux.

Le chiffre d’affaires du commerce de détail a
enregistré un rebond inattendu en juillet, en
hausse de 1,9 % par rapport au mois précédent
aprés avoir chuté de 1,5 % en juin, selon les
données provisoires de Destatis. Cette hausse
s'explique par les bons résultats de I'alimentaire et
du commerce en ligne.

L'indice Ifo du climat des affaires n'a que trés
légérement reculé en aolt, a 88,5 points aprés
88,7 points en juillet. S'il continue de se dégrader
dans le commerce, il s'est légérement amélioré
dans les services aprés une forte baisse en juillet.
L'indice dans l'industrie manufacturiere reste
inchangé.

Une étude de I'lW Koln estime que l'inflation
(IPCH) serait a I’'heure actuelle supérieure de deux
points de pourcentage au niveau constaté en
I'absence de prix administrés. L'effet modérateur
de ces derniers a probablement été en grande
partie lié au ticket a 9€ entre juin et ao0t.

Politique budgétaire

Le gouvernement a annoncé le 4 septembre un
nouveau paquet d'allégements d'un volume total
de 65 Md€. Il comprend notamment des
paiements uniques pour les étudiants et les
retraités, une réforme et des revalorisations de
I'allocation logement et de I'allocation sociale de
base, une hausse des allocations familiales, des
mesures fiscales et des mesures de soutien aux
entreprises. Un plafonnement du prix de
I'électricité pour une consommation de base doit
également étre financé en ponctionnant les
bénéfices  «aléatoires» des  producteurs
d’électricité.

Le gouvernement a décidé d'appliquer un taux de
TVA réduit de 7 % sur la consommation de gaz au
lieu de 19 %, du 1¢" octobre 2022 au 31 mars 2024.
Cette mesure doit venir juguler la hausse des prix
du gaz, amenée a s'accélérer avec l'introduction
d'un mécanisme de répartition permettant aux
distributeurs de répercuter leurs surcoUts sur les
prix a la consommation a partir d’octobre.

Le gouvernement a présenté sa position en vue
des négociations a venir sur la réforme des régles
budgétaires européennes. Le compromis trouvé
par la coalition reflete une relative ouverture a
I'évolution de certaines régles en échange de leur
application plus stricte.

Politiques sociales

Le chédmage a augmenté sensiblement en aolt
(+1,1 % sur un mois, en cvs) mais cette progression
sensible observée depuis juin (+1,9% en juillet
aprés +58% en juin) s'explique par
I'enregistrement de réfugiés d'Ukraine dans les
Job Centers depuis le 1°" juin. L'emploi a continué
de progresser (+0,1 % en juillet sur un mois, en cvs).
La nouvelle présidente de |"Agence fédérale du
travail, Andrea Nahles, a souligné que le marché
du travail allemand reste trés robuste malgré les
risques économiques et politiques. L'offre
d’emploi a atteint un nouveau record au 2®me
trimestre 2022 (1,93 M dont 1,47 M d’emplois
vacants a pourvoir immédiatement), et ce malgré
les risques élevés de récession, notamment en cas
de cessation de livraison gaziére.

Le nombre de nouveaux contrats d’apprentissage
reste a un niveau historiquement faible (466 200
contrats d’apprentissage signés en 2021, soit une
hausse de 0,6 % sur un an mais un recul de 9 % par
rapport a 2019). En fin d'année 2021, 1,26 M de
personnes étaient dans le systeme dual
d'apprentissage (soit -3 % par rapport a 2020 et
—14 % par rapport a 2011 ; source : Destatis).

Les salaires nominaux ont progressé de 2,9 % (sur
un an) au 28™e trimestre 2022 mais les salaires réels
ont reculé de 4,4 % en raison du niveau élevé de
I'inflation (7,6 % ; source : Destatis).

Les dépenses (nettes) au titre de |'aide sociale ont
augmenté de 6,5% a 15,3 Md€ en 2021. Selon
Destatis, I'allocation pour vieillesse et invalidité


https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2022/08/PD22_331_421.html
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2022/09/PD22_373_421.html#:~:text=WIESBADEN%20%E2%80%93%20Der%20reale%20(preisbereinigte),R%C3%BCckgang%20von%200%2C8%20%25.
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2022/09/PD22_369_45212.html
https://www.ifo.de/en/facts/2022-08-25/ifo-business-climate-index-sees-minimal-decline-august-2022
https://www.iwkoeln.de/studien/simon-gerards-iglesias-melinda-fremerey-staatlich-administrierte-preise-daempfen-inflation-in-deutschland.html#:~:text=Im%20Juni%202022%20haben%20sich,administrierten%20Preise%20im%20Dezember%202001.
https://www.bundesregierung.de/breg-de/aktuelles/pressekonferenz-von-bundeskanzler-scholz-omid-nouripour-saskia-esken-und-bm-lindner-zu-den-ergebnissen-des-koalitionsausschusses-am-4-september-2022-in-berlin-2082502
https://www.bundesregierung.de/breg-de/suche/gasumlage-mehrwertsteuer-2075248
https://www.bundesregierung.de/breg-de/themen/klimaschutz/gaspreisanpassung-umlage-2068832
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/Europa/prinzipien-fuer-reform-der-eu-fiskalregeln.pdf?__blob=publicationFile&v=6
https://www.arbeitsagentur.de/datei/arbeitsmarktbericht-august-2022_ba147616.pdf
https://www.arbeitsagentur.de/datei/arbeitsmarktbericht-august-2022_ba147616.pdf
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2022/08/PD22_363_212.html;jsessionid=FC1BB95A147E7F6320235E617A1B8CF7.live741
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2022/08/PD22_361_62321.html
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2022/08/PD22_354_221.html#:~:text=WIESBADEN%20%E2%80%93%20Im%20Jahr%202021%20haben,%2C5%20%25%20gegen%C3%BCber%20dem%20Vorjahr.

PFoesses

IIX X
&

> 4
I

XXX

représente plus de la moitié des dépenses
(8,1 Md€, soit +7,6 % sur un an). La plus forte
progression est de nouveau celle des dépenses au
titre de l'aide pour la dépendance (+10,0% a
4,7 Md€).

En 2021, les ménages ont consacré en moyenne
23,3% de leurs revenus disponibles a leur
logement (27,6 % pour les ménages locataires).
Selon Destatis, la situation est plus tendue encore
pour les personnes seules, avec en moyenne des
dépenses locatives a hauteur de 35,4 % de leurs
revenus, ou pour les parents isolés (30,7 %). Ce
taux d’effort en logement dépassait 40 % pour
10,7% des ménages (12,8% des ménages
locataires), les locataires vivant seuls étant plus
touchés (prés d’un sur quatre).

£ ACTUALITE FINANCIERE

Régulation financiére

A la suite du constat de dysfonctionnement des
régles d'investissement appliquées aux agents de
la BaFin lors du scandale Wirecard (juin 2020), le
superviseur a durci son réglement interne. Les
régles temporaires introduites en octobre 2020
ont été précisées et entrent en vigueur le 1¢
septembre : il est notamment interdit a tout agent
de la BaFin d'acquérir des titres financiers émis
par des établissements supervisés par la BaFin, des
titres négociés sur les marchés financiers
allemands régulés ou des dérivés. Toute activité
financiére doit étre déclarée dés le premier euro.

Dans sa circulaire du 15/08/22, la BaFin exempte
de la déclaration annuelle sur les sorties de
trésorerie nombre d’établissements sous sa
surveillance directe (LSls). Seuls y seront
contraints, les établissements chez lesquels les
catégories de produits et de services énumérés
dans I'art. 23 1. a) jusqu‘a h) du réglement délégué
2015/61 jouent un réle important.

Les 1319 établissements financiers allemands ont
versé cette année 3,38 Md€ au fonds de
résolution unique (FRU) : 2,03 Md<€ proviennent de
banques commerciales, 560 M€ de Landesbanken
et de caisses d’épargne et banques mutualistes de
grandes taille, 368 M€ de caisses d'épargne de
petite et moyenne taille, 226 M€ de banques

mutualistes de plus petite taille et 194 M€ de
banques hypothécaires et autres prestataires de
services financiers.

A la demande de la BCE et de la BaFin (qui fait
suite a la recapitalisation de NordLB par le Land
de Basse-Saxe), le groupe des caisses d'épargne
(DSGV) a accepté de mettre en place un fonds
supplémentaire de réserve de 5,2 Md€ d'ici 2025.
Les Landesbanken y participent a hauteur de
2,6 Md£, selon des informations de presse.

Le GAFIl a publié le 25 ao(0t son analyse de |'état
de la lutte contre le blanchiment d'argent et le
financement du terrorisme en Allemagne, le
dernier datant de 2010 : sur les 40 critéres
inspectés, 16 sont considérés comme remplis, 19
comme en grande partie remplis et 5 comme
partiellement remplis. Malgré des améliorations,
le GAFI pointe notamment la dissémination des
autorités de contréle (au nombre de 337), le
manque de personnel ainsi que l'absence de
plafond pour I'utilisation de I'argent en espéces.
Elle appelle en outre a un renforcement de la
Financial Intelligence Unit (FIU). Pour répondre a
ces lacunes, le ministére des Finances a annoncé
la création d'une nouvelle autorité fédérale pour
la lutte contre la criminalité financiére.

Banques et assurances

Dans une interview accordée au Handelsblatt, le
directeur de la supervision bancaire au sein de la
BaFin, Raimund Roseler, déclare que plusieurs
banques de petite et moyenne taille connaissent
des difficultés en raison de l'augmentation des
taux de refinancement face a des taux d‘intérét
de crédits beaucoup plus bas accordés a long
terme. Les défaillances de crédit pourraient, par
ailleurs, étre plus élevées que ne |'ont calculé les
banques.

La banque publique d’‘investissement KfW a
accordé, au premier semestre 2022, un volume
exceptionnel d’aides et de financement (95,1 Md€
contre 49,8 Md€ au premier semestre 2021). Le
volume du financement domestique a plus que
doublé (87 Md€ contre 41,1 Md€) en raison,
surtout, des mesures de soutien a la sécurité de
I'approvisionnement énergétique d'un montant
de 33,4 Md€.



https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2022/08/PD22_N054_61.html;jsessionid=FC1BB95A147E7F6320235E617A1B8CF7.live741
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Meldung/2022/meldung_2022_09_01_BaFin_DA_private_Finanzgeschaefte.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Meldung/2022/meldung_2022_08_15_RS_Liquiditaetsdeckungsquote.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Meldung/2022/meldung_2022_08_15_Bankenabgabe_2022.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Meldung/2022/meldung_2022_08_15_Bankenabgabe_2022.html
https://www.fatf-gafi.org/fr/publications/evaluationsmutuelles/documents/mer-germany-2022.html?hf=10&b=0&s=desc(fatf_releasedate)
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Schlaglichter/Geldwaesche-bekaempfen/voller-einsatz-gegen-finanzkriminalitaet.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Schlaglichter/Geldwaesche-bekaempfen/voller-einsatz-gegen-finanzkriminalitaet.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/RedenInterviews/interview_220822_interview_Handelsblatt_EDBA.html
https://www.kfw.de/%C3%9Cber-die-KfW/Newsroom/Aktuelles/Pressemitteilungen-Details_722240.html
https://www.kfw.de/%C3%9Cber-die-KfW/Newsroom/Aktuelles/Pressemitteilungen-Details_722240.html
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Deutsche Bank enregistre un résultat avant
impdts semestriel en hausse (3,2 Md€ contre
2,8 Md€ au premier semestre 2021) en dépit de
I'augmentation des provisions pour risques de

Copyright

crédit (0,5 Md€ contre 0,1 Md€). Le ratio
charges/produits s’est amélioré (73 % contre 78 %)
mais ne devrait cependant pas atteindre les 70 %
envisagés a la fin de I'année.
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https://www.db.com/news/detail/20220727-deutsche-bank-veroeffentlicht-ergebnisse-zum-zweiten-quartal-2022?language_id=3
https://www.db.com/news/detail/20220727-deutsche-bank-veroeffentlicht-ergebnisse-zum-zweiten-quartal-2022?language_id=3
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