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=z ACTUALITE ECONOMIQUE

Environnement macroéconomique

Selon Destatis, le PIB allemand a cr0 de 2,7 % en
2021, aprés un recul de 4,6 % en 2020. L'économie
allemande se serait partiellement rétablie en
2021, malgré la situation pandémique persistante
et d'importantes difficultés d'approvisionne-
ment. Le PIB reste de 2 % en dessous de son niveau
de 2019. Destatis note que la valeur ajoutée brute
(+2,9 %), les investissements en équipements (+3,2
%) et la consommation des ménages (inchangée)
n‘ont pas rattrapé leurs niveaux d'avant-crise.

Destatis chiffre l'inflation (variation de l'indice
des prix a la consommation) a 3,1 % sur I'ensemble
de I'année 2021 (0,5 % en 2020), soit la valeur la
plus élevée depuis 1993. Les tensions sur les
chaines d’approvisionnement, des effets de base
et la nouvelle taxation du CO2 au 1°" janvier 2021

JP Morgan | Commerzbank /

sont les facteurs inflationnistes principaux. La plus
forte hausse annuelle des prix est observée pour
I'énergie (+10,4 %).

Selon une analyse de I'IMK, l'inflation actuelle
touche de maniére trés hétérogéne les différents
types de ménages, en fonction des sources
d’énergie et moyens de transport utilisés.
L'inflation réelle pour un ménage varie entre 4,4 %
et 5,5 % en décembre 2021 selon le type d'énergie
utilisée et entre 2,6 % et 3,3 % sur I'ensemble de
I'année.

Aprés plusieurs baisses en fin d’année 2021,
I'indice ifo du climat des affaires se rétablit
légérement en janvier a 95,7 points (+0,9 point).
Un regain d’optimisme sur |'évolution a court-
terme est noté dans tous les secteurs. La situation
reste morose dans les services et le commerce et
s'améliore dans les secteurs manufacturier et de
la construction.


https://www.destatis.de/EN/Press/2022/01/PE22_020_811.html
https://www.destatis.de/EN/Press/2022/01/PE22_025_611.html
https://www.imk-boeckler.de/de/faust-detail.htm?sync_id=HBS-008223
https://www.ifo.de/en/node/67665
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Selon un sondage de l'ifo effectué en décembre
2021, 44,6 % des entreprises interrogées
annoncent vouloir augmenter leurs prix sur les
trois prochains mois (44,9 % en novembre).
L'institut s’attend a une répercussion significative
sur les prix a la consommation et table sur un
retour de l'inflation autour de 2 % en fin d’année.

Selon une étude de l'ifo, un rapatriement des
chaines de valeur des entreprises réduirait de 10 %
le PIB de [I'Allemagne. L’institut souligne
I'importance de linternationalisation de Ia
production pour I'économie allemande : 20 % des
exportations allemandes dépendent de biens
intermédiaires issus de |'étranger.

Politique budgétaire

Selon Destatis, le déficit budgétaire de I'Etat
(Bund, Lander, communes, sécurité sociale) a
atteint 153,9 Md€ (4,3 % du PIB) en 2021, aprés
145,2 Md€ (4,3 % du PIB) en 2020. Il s’agit du
déficit le plus élevé depuis 1995. Le Bund a trés
majoritairement pris en charge le colt de Ia
pandémie : son déficit atteint 155,3 Md€, contre
1,6 Md<€ pour les Lander et 0,1 Md€ pour la sécurité
sociale qui ont regu d'importants transferts du
Bund. L'excédent des communes a été divisé par
deux par rapport a 2020 et totalise 3,1 Md€.

Politiques sociales

Selon ['ifo, le nombre de personnes placées en
chémage partiel a sensiblement progressé en
décembre (2879 000 aprés 712 000 en novembre),
notamment dans la restauration-hotellerie
(+75000; a 126 000) et le commerce de détail
(+30000; a 53000). 2,6 % des salariés étaient en
chémage partiel en décembre (aprés 2,1 % en
novembre), cette part atteignant 5,6 % dans
I'industrie et 17,6 % dans le secteur automobile
(166 000 salariés) en raison des difficultés
d’approvisionnement.

Selon une étude de I'IAB, la part des femmes
dirigeantes a légérement progressé depuis 2018 :
27 % en 2020 dans les entreprises du secteur
marchand (26 % en 2018) et 37 % dans le secteur
public (36 % en 2018). Selon le « barométre des
femmes managers » publié par le DIW, le nombre
de femmes aux postes de direction dans les 200
plus grandes entreprises (en termes de chiffres

d’'affaires) du secteur marchand a fortement
augmenté au 4¢ trimestre 2021 (+ 38 % sur un an),
la part des femmes dans les directoires atteignant
ainsi 15% (contre 12% un an plus tot). Les
entreprises anticipent I'entrée en vigueur en ao(t
2022 de la loi introduisant l'obligation d‘une
représentation minimale (au moins une femme)
au sein des directoires de quatre membres ou
plus.

Selon une premiére estimation de Destatis, la
population stagnerait a 83,2 M fin 2021 au niveau
de fin 2020 et fin 2019. En 2021, le solde naturel
négatif (1,02M de décés par rapport a
775 000/795 000 naissances) pourrait avoir été
compensé par un solde migratoire positif (entre
270000 et 320 000 personnes).

% ACTUALITE FINANCIERE

Régulation financiére

La Bundesbank, en tant que superviseur bancaire,
réiteére son analyse rassurante sur les effets de
I'introduction des nouvelles régles de Bale lll. Elle
estime en effet que, méme pour les entreprises ne
disposant pas de notation, le co0t supplémentaire
du crédit (a partir de I'entrée en vigueur de la
régle, en 2033) ne dépassera pas 0,25 point de
pourcentage.

La BaFin regrette que seules 24 % des compagnies
d’assurance aient réalisé en 2021 un stress-test sur
les risques liés au climat dans le cadre de leur
processus interne d'évaluation des risques et de la
solvabilité (ORSA), alors qu’elles reconnaissent a
une trés forte majorité (98 %) les risques liés au
non-respect des critéres de durabilité.

Banques et assurances

La banque américaine JP Morgan a regroupé ses
trois sociétés anonymes de I'UE, situées en
Allemagne, en Irlande et au Luxembourg, en une
société européenne (JP Morgan SE) ayant
Francfort/Main pour siége. La nouvelle entité,
filiale de la banque américaine, devrait avoir une
taille de bilan proche de celle de Commerzbank
(507 Md€ fin 2020), ce qui la situerait au 4°rang
des banques siégeant en Allemagne, derriére
Deutsche Bank, DZ Bank et Commerzbank. La


https://www.ifo.de/en/node/67497
https://www.ifo.de/en/node/67592
https://www.destatis.de/EN/Press/2022/01/PE22_020_811.html
https://www.ifo.de/node/67329
https://doku.iab.de/kurzber/2022/kb2022-01.pdf
https://www.diw.de/de/diw_01.c.833681.de/managerinnen-barometer__zahl_der_vorstaendinnen_in_grossen_unternehmen_steigt_deutlich.html
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2022/01/PD22_027_124.html;jsessionid=DFF29BF0378686413497DB32713AB8A0.live711
https://www.bundesbank.de/de/aufgaben/themen/basel-iii-reformpaket-bundesbank-sieht-finanzierung-des-mittelstandes-nicht-belastet-883848
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2022/bj_2201.pdf?__blob=publicationFile&v=6
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banque, dont le bilan en Allemagne et au
Luxembourg avait nettement augmenté suite
notamment au Brexit, mise sur une croissance
basée sur le négoce de titres, les opérations de
paiement et les crédits au Mittelstand.

Commerzbank a provisionné, au 4¢ trimestre
2021, 436 M€ pour les risques juridiques afférents
a des préts en francs suisses de sa filiale polonaise
MBank. Le portefeuille de préts en francs suisses
de 2,4 Md€ est désormais couvert a 40 % avec un
provisionnement total de 900 M<€. MBank
consacre une partie de ces provisions au
réglement a I'amiable du différend qui l'oppose a
10 000 plaignants.

Les neuf groupes d’'assurance « publics » (détenus
par les caisses d'épargne), qui représentent 10,6 %

Copyright

du marché toutes branches confondues, ont mis
en place un fonds commun d'une capacité de
500 M€ pour faire face a d'éventuelles nouvelles
catastrophes naturelles. || complétera la garantie
de la réassurance conventionnelle. Un des
membres, Provinzial, a été avec 1,5 Md€ |'assureur
le plus fortement touché par les inondations de
juillet dernier en Rhénanie du Nord — Westphalie.
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https://www.voev.de/oeffentliche-richten-naturkatastrophen-schadenpool-einwolfgang-breuer-verbandspraesident-2/
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