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“w: En bref

- Selon la Resolution Foundation, a la fin
juin 2023, 56% des ménages détenteurs
d’'un prét immobilier ont été affecté par
la hausse des taux des préts
hypothécaires.

- En cas de victoire lors des prochaines
élections générales, le parti travailliste ne
prévoit pas de faire évoluer le mandat de
la Banque d’Angleterre. Il conserverait
également une cible d'une inflation,
suivie par le Consumer Prices Index, a
2%.

- Des métiers de la construction ont été
ajouté la liste de postes faisant face a
des pénuries de main d'ceuvre (shortage
occupation list). Recommandé par la
indépendante sur les
migrations en mars et facilitant le
recours aux travailleurs étrangers, cet
ajout permettra selon le gouvernement
de construire des infrastructures
nationales clefs et de stimuler la
croissance des industries du secteur.

Direction générale du Trésor
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- Malgré I'opposition d’'une majorité des
membres de son parti, Keir Starmer
annonce ne pas vouloir mettre fin au
plafonnement des prestations sociales,
prenant actuellement en compte deux
enfants par foyer maximum.

- Les dépenses en recherche et
développement (R&D) réalisées au
Royaume-Uni ont atteint 66,2 Mdf en
2021, en hausse de 4,3 Md£ par rapport
a 2020, selon les estimations de I'ONS.

- Le Treasury Committee, commission
parlementaire en charge de l'examen
des principaux organismes financiers,
lance une enquéte sur le sexisme a la
City. Il souhaite se concentrer sur les
obstacles rencontrés par les femmes
dans le secteur des services financiers.

- Une consultation sur la possibilité
d'élargir les «bénéfices en nature»
défiscaliser en incluant notamment les
prestations médicales est ouverte,
I'objectif du gouvernement étant de
prévenir la sortie du marché du travail
des seniors.

- A. Griffith, Ministre de la City, rejette la
suggestion du Treasury Committee de
réglementer les crypto-monnaies


https://www.resolutionfoundation.org/publications/peaked-interest/
https://uk.movies.yahoo.com/uk-opposition-leader-too-soon-085544912.html
https://www.reuters.com/world/uk/uk-relaxes-visa-rules-attract-foreign-construction-workers-2023-07-17/#:~:text=LONDON%2C%20July%2017%20(Reuters),employers%20struggling%20to%20fill%20positions.
https://www.gov.uk/government/organisations/migration-advisory-committee/about#:~:text=The%20Migration%20Advisory%20Committee%20(MAC,the%20government%20on%20migration%20issues.
https://www.theguardian.com/politics/2023/jul/17/labour-mps-urge-starmer-rethink-two-child-benefit-cap-npf?utm_term=64b60e51bc6cba2fb0336bc280b01d17&utm_campaign=GuardianTodayUK&utm_source=esp&utm_medium=Email&CMP=GTUK_email
https://www.mirror.co.uk/news/politics/keir-starmer-says-labour-keep-30477690
https://www.ons.gov.uk/economy/governmentpublicsectorandtaxes/researchanddevelopmentexpenditure/bulletins/ukgrossdomesticexpenditureonresearchanddevelopment/2021
https://committees.parliament.uk/committee/158/treasury-committee/news/
https://www.gov.uk/government/consultations/joint-hmt-hmrc-consultation-on-tax-incentives-for-occupational-health/tax-incentives-for-occupational-health-consultation
https://www.fnlondon.com/articles/treasury-rejects-mps-motion-to-treat-crypto-as-gambling-20230720
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comme des jeux d'argent, justifiant que
cette «approche irait totalement a
I'encontre des recommandations des
organisations internationales ».

‘r: Graphique de la semaine : Dave
Ramsden s’exprime a nouveau en faveur
d’une accélération du resserrement
quantitatif de la Banque d’Angleterre.

The BOE Is Looking at Cutting lts QE Portfolio in Half
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Source: Bloomberg analysis of Bank of England data
Mote: Profile assumes BOE maintains active sales of £10 billion a quarter

Source : Bloomberg

A I'occasion d’un discours analysant les lecons du début de la mise en ceuvre du resserrement

quantitatif (quantitative tightening), le gouverneur adjoint de la Banque d’Angleterre et membre du

comité de politique monétaire (CPM) a expliqué envisager une accélération du rythme de resserement.


https://www.bloomberg.com/news/articles/2023-07-19/ramsden-says-boe-could-step-up-the-pace-of-divesting-gilts-in-qt?leadSource=uverify%20wall
https://www.bankofengland.co.uk/speech/2023/july/dave-ramsden-speech-on-quantitative-tightening-chaired-by-money-macro-and-finance-society
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En septembre dernier, une réduction de la taille du bilan de la Banque d’Angleterre de 80 Md£ sur
douze mois avait été décidé. Du fait de I'arrivée a maturité d’une partie des actifs, ce rythme se traduit
par la réalisation de vente d’actif pour une valeur de 10 Md£ par trimestre. Le rythme de resserrement
des prochains mois sera discuté et communiqué lors du Comité de Politique Monétaire de septembre

prochain.

Le graphique ci-dessous présente la taille de I’Asset Purchase Facility (APF) soit la valeur de I'ensemble
des actifs achetés par la Banque d’Angleterre dans le cadre des programmes d’assouplissement
quantitatif (quantitative easing). Ayant atteint un sommet en 2022 a 875 Md£, la taille de I’APF a
commencé a diminuer depuis, du fait du non-réinvestissement des liquidités fournies par I'arrivée a

maturité d’actifs depuis février 2022 et du fait de la vente d’actifs depuis novembre dernier.

‘vz Fait marquant : la baisse de I'inflation est plus
marquée qu’attendue en juin poussant les
marchés a revoir a la baisse leurs anticipations de
taux directeur et conduisant a une dépréciation
de la livre sterling.

Les dernieres données de I'ONS affiche une inflation (IPC) en nette baisse
de 8,7% a 7,9% entre mai et juin 2023. Cette diminution s’explique par
des hausses de prix plus modestes dans de nombreux secteurs. La baisse
de contribution la plus importante est celle des transports (- 0,42pt), les
autres secteurs dont les contributions sont en baisse entre mai et juin sont
I"alimentation (-0,11pt), I'"hotellerie-restauration (-0,07pt), le logement
(-0,07pt) et I'équipement des logements (-0,04pt). Aucun poste de
dépense ne présente une contribution significativement en hausse sur
cette période. Le hausse des prix alimentaires reste la principale
contribution a I'inflation, les hausses de prix dans ce secteur atteignant
17,3% en juin apres 18,3% le mois précédent.


https://www.ons.gov.uk/economy/inflationandpriceindices/bulletins/consumerpriceinflation/latest

Attendue en baisse, a 8,2% par les marchés, l'inflation totale de juin
coincide avec la prévision de mai dernier de la Banque d’Angleterre alors
que l'inflation de mai avait surpris a la hausse (0,4pt au-dessus des
prévisions). En conséquence, les marchés ont revu a la baisse leurs
anticipations a la hausse du taux directeur. Une hausse de +25pb est
désormais attendue lors du prochain comité de politique monétaire, le 3
ao0t, contre +50pb précédemment. Les marchés prévoient un taux
terminal a 5,80% contre 6,10% précédemment et estiment que les
premieres baisses de taux auront lieu en mars et non plus en mai 2024.

En réaction, la livre sterling a immédiatement chuté face aux principales
devises et les yields des gilts ont observé une nette réduction. Le jour de
la publication, la devise britannique a perdu 0,5% face a l'euro et 0,8%
face au dollar. Les rendements des titres de dette publique britannique
ont également fortement diminué au cours de la journée de jeudi, les
yields des gilts a 10 ans perdant 12pb et s’établissant a 4,20%.

Selon le Premier ministre, ces données démontrent que le gouvernement
dispose de la bonne approche face a l'inflation. Plus nuancé, le Chancelier
de I'Echiquier a affirmé qu'«il y avait encore beaucoup de chemin 3
parcourir » dans la lutte contre I'inflation.

ACtuaIité macro- disponibles a ce jour ne permettent pas

, . d’affirmer qy’u_n déficit dg concurrence
economlque aurait nourri l'inflation allmenltal.re. Les

marges des vendeurs de détails ont
diminué de 41,5% au cours de l'année
2022-23, les hausses de co0Ot étant plus
rapides que celles de revenus. Les
hausses de part de marché des
discounters (Aldi et Lidl) montrent que la
capacité des supermarchés a augmenter
leurs prix tout en conservant leur
clientele  est  réduite. L'autorité
britannique présente son intention de

Selon l'autorité de la concurrence, la
forte inflation alimentaire n'est pas due
a une faible concurrence des
supermarchés. Elle constate méme que
la pression concurrentielle importante
permet une répercussion rapide des
baisses de prix des intrants - La
Competition and Markets Authority
(CMA) estime que les données


https://www.telegraph.co.uk/politics/2023/07/19/rishi-sunak-my-plan-to-beat-inflation-is-working/
https://www.reuters.com/world/uk/uks-hunt-still-long-way-go-battle-against-inflation-2023-07-19/
https://www.reuters.com/world/uk/uks-hunt-still-long-way-go-battle-against-inflation-2023-07-19/
https://www.gov.uk/government/news/cma-updates-on-action-to-contain-cost-of-living-pressures-in-groceries-sector
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poursuivre ses investigations dans les
mois prochains, vérifiant que les baisses
de co0t sont effectivement répercutées
sur les prix de vente. Prévoyant
d’étendre ses travaux a I'ensemble de la
chaine de valeur, la CMA formule
également des recommandations en
matiere d’affichage des prix, ayant
constaté des manquements.

La premiere réunion du Conseil des
entreprises, présidé par R. Sunak, a eu
lieu cette semaine - Souhaitant créer un
lieu d'échange direct entre le Premier
ministre et le secteur privé afin de
comprendre leurs difficultés, celui-ci a
échangé avec les représentants de 14
grandes  entreprises. L'organisation
professionnelle représentant les petites
entreprises (FSB) a regretté ne pas avoir
été associé a I'événement.

¢+ Actualité
commerce &
investissement

Tata Motors, groupe indien propriétaire
des marques Jaguar et Land Rover, a
annoncé ce mercredi 19 juillet un
investissement de 4Md£ dans le sud-
ouvest de I’Angleterre pour construire
une usine de fabrication de moteurs
électriques — Cet investissement a pu

avoir lieu avec le soutien du
gouvernement britannique, dont les
modalités n‘ont pas encore été

précisées. Le gouvernement se réjouit du
projet, qui contribuera a la création de
plus 4000 emplois qualifiés et s’inscrit

dans les engagements du pays en faveur
de la neutralité carbone. Les autorités
intensifient leur soutien au
développement de la chaine de valeur
des véhicules électriques, notamment en
cherchant a débloquer des
investissements privés et a renforcer les

activités de recherche et
développement (Automotive
Transformation Fund, Advanced
propulsion Centre, British Industry
Supercharger).

Le Royaume-Uni a signé le protocole
d’adhésion au Partenariat
Transpacifique (CPTPP), en marge de de
la 7éme réunion de la Commission
instituée par l'accord - Largement salué
par le monde des affaires, l'accord
n‘entrera en vigueur qu'une fois le
processus de ratification achevé. Celui-ci
comprend notamment des obligations
d’évaluation par la Commission pour le
commerce et l'agriculture (commission

consultative indépendante) afin
d'apprécier la compatibilité des
dispositions de l'accord avec la
|égislation britannique relative a la
protection animale et de

I’environnement. Accord d’envergure, le
CPTPP vise a libéraliser le commerce des
biens et des services entre les pays
partenaires (Australie, Brunei, Canada,
Chili, Japon, Malaisie, Mexique, Nouvelle-
Calédonie, Pérou, Singapour et Vietnam)
par la suppression progressive des droits
de douane, la facilitation de la
coopération et de la transparence
reglementaire et la simplification de la
mobilité des personnes pour les
déplacements professionnels. Par
ailleurs, I'accord prévoit un mécanisme


https://www.gov.uk/government/news/major-business-leaders-join-pms-new-business-council-to-turbocharge-economic-growth
https://news.sky.com/story/sunak-under-fire-over-smes-exclusion-from-business-council-12922715
https://www.gov.uk/government/news/tata-group-to-invest-over-4-billion-in-uk-gigafactory-creating-thousands-of-jobs
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/1171813/cptpp-agreement-summary.pdf
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de résolution des différends entre britanniques en raison de leur
investisseurs et Etats. Le chapitre implication dans linvasion russe en
portant sur le commerce et Ukraine

I'environnement, dont les dispositions
sont contraignantes, comporte
également un mécanisme de résolution
des différends. Enfin, afin de préserver
I'application du Cadre de Windsor, qui
organise la relation entre l'lrlande du
Nord et I'Union européenne, en cas de
conflit de norme, le Protocole
d’adhésion au CPTPP donne la possibilité
aux parties — en premier chef desquelles
le Royaume-Uni — d’adopter des mesures
qui contreviendraient aux obligations
découlant de l'accord de Partenariat
transpacifique, sous réserve que celles-ci

ne créent pas une restriction
discriminatoire et  injustifié¢e  au
commerce.

Le Ministre des affaires étrangéres James
Clevery a annoncé quatorze nouvelles
sanctions en réaction au déplacement
forcé des enfants ukrainiens orchestré
par la Russie — Les mesures (gel des avoirs
et interdictions de voyage) visent
notamment les fonctionnaires du
Kremlin Ksenia Mishonova et Sergey
Kravtsov, qui ont joué un réle substantiel
dans le déplacement de plus de 19 000
enfants ukrainiens vers des territoires
russes dans le but d’anéantir l'identité
culturelle de I'Ukraine. Est également
concerné Timofey Sergeitsev pour ses
campagnes de propagande haineuse a
I’égard de la population ukrainienne. A
ce jour, plus de 1600 individus et entités
tombent sous le coup des sanctions

L'organisation professionnelle Make UK,
regroupant les principales industries
britanniques, publie un nouveau
rapport, Digitalise to decarbonise, sur la
digitalisation comme outil de
décarbonation des activités et insiste sur
I'importance de l'investissement a cette
fin — Selon le rapport, prés de la moitié
des industriels  britanniques  ont
développé une stratégie
d'investissement dans les technologies
digitales afin de décarboner leurs
activités. Seul un quart d’entre eux ont
déja réalisé ces investissements. Au-dela
des ambitions de neutralité carbone, la

digitalisation est également percue
comme un outil intéressant pour
optimiser les chaines
d'approvisionnement et limiter les

disruptions créées par la sortie du
Royaume-Uni du marché commun. Le
colt de ces technologies ainsi que la
pénurie de qualifications demeurent
toutefois problématiques pour un
certain nombre d’‘entreprises, qui
plaident en faveur d’incitations fiscales
pour accompagner cette transition.

* Actualité
financiere

En réaction a la cloture arbitraire de
comptes bancaires de personnalités


https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/1170887/Accession_Protocol_of_the_United_Kingdom_to_the_CPTPP.pdf
https://www.gov.uk/government/news/uk-announces-new-sanctions-in-response-to-russias-forced-deportation-of-ukrainian-children
https://www.gov.uk/government/news/uk-announces-new-sanctions-in-response-to-russias-forced-deportation-of-ukrainian-children
https://www.makeuk.org/insights/reports/digitalise-to-decarbonise-report
https://www.makeuk.org/insights/reports/digitalise-to-decarbonise-report

publiques en raison de leur prise de
positions politiques, le Treasury impose
de nouvelles régles - Le délai entre la
notification et la cléture effective du
compte est augmenté a 90 jours, contre
30 précédemment, laissant plus de
temps au client pour contester
I'opération. Les banques  seront
désormais tenues de préciser le motif de
cléture. Le gouvernement souligne que
ces dispositions sont prises afin de
protéger la liberté d’expression et
qu’elles sont rendues possibles par la
sortie de ['Union européenne. Ces
décisions  devraient  probablement
entrer en application a 'automne 2023.

La Financial Conduct Authority (FCA)
indique aux prestataires de services
d’épargne qu’ils peuvent informer leurs
clients des meilleurs taux de
rémunération disponibles, méme s'ils se
sont opposés au démarchage - La FCA
s'attend désormais a ce que ces
entreprises « orientent leurs clients vers
les  meilleures  offres  d'épargne
possibles ». Cette déclaration de la FCA
fait suite aux demandes de clarification
des acteurs de |'épargne eux-mémes.

Aprés avoir été convoqués par la FCA,
les établissements bancaires

La direction générale du Trésor es
économiques.
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augmentent la rémunération de
I'épargne, selon les données de
Moneyfacts - Les principaux
établissements bancaires ont augmenté
leur taux de rémunération de I'épargne
bloquée sur deux ans, de 4,76% en
moyenne le 6 juillet, a 5,07% le 14 juillet.
L'épargne liquide rémunérée a 2,49% le 6
juillet, I'était a 2,60% le 14 juillet. Le 6
juillet, les principaux représentants des
banques avaient été convoqué par
I'autorité de régulation, la Financial
Conduct Autorithy (FCA), les invitant a
mieux rémunérer |'‘épargne de leurs
clients en répercutant les hausses de
taux directeur.

t présente dans plus de 100 pays a travers ses Services
L ]

DES FINANCES Responsable dle la publication:: Service économique de Londres

ET DE LA RELANCE oo

Liberté

Hgalisé Rédacteurs :Justine Duval et Carole:Lebreton

Fraternité

a
Pour s’abonner:: londres@dgtresor.gowv.fr



https://www.gov.uk/government/news/government-clamps-down-on-unfair-bank-account-closures
https://ico.org.uk/about-the-ico/media-centre/news-and-blogs/2023/07/joint-letter-from-the-ico-and-fca-to-uk-finance-and-building-societies-association/
https://www.ft.com/content/d132a1ec-dd5c-4bbc-a7ed-02e9ff198d4b
http://www.tresor.economie.gouv.fr/tresor-international
http://www.tresor.economie.gouv.fr/tresor-international

