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ACTUALITE ECONOMIQUE

ENVIRONNEMENT MACROECONOMIQUE

Selon I’ifo, la baisse temporaire de la TVA (sur le deuxieme semestre 2020) dans le cadre du plan

de relance allemand n’a apporté que 6,3 Md€ de consommation supplémentaire, pour un colt chiffré
a 20 Mde.

L’indice du climat des affaires de I’ifo se rétablit & 92,1 points en décembre 2020 apres 90,9 points
en novembre. Les attentes pour les mois a venir et I’appréciation de la situation actuelle se sont améliorées
dans les secteurs manufacturier et des services. Le commerce et la construction observent également une
amélioration de leur situation actuelle, mais sont plus pessimistes quant aux prochains mois. En outre,
I’indicateur de I’ifo sur les attentes d’exportations de I’industrie repasse dans le positif (1,4 point,
apres -1,0), malgré les importantes incertitudes pour 2021.

L’indice du climat a la consommation de la fédération du commerce de détail HDE baisse pour la
troisiéme fois d’affilée (94,9 points en janvier 2021, -0,7 point par rapport a décembre). La fédération
ne s’attend pas a une amélioration a court terme, notamment en raison de la situation sanitaire difficile.
Pour I’ensemble de I’année 2020, Destatis annonce une hausse réelle de 4,1 % (5,3 % en nominal) des
ventes du secteur par rapport a 2019.

POLITIQUE BUDGETAIRE

Selon Destatis, la dette publique allemande a atteint au troisieme trimestre 2020 le montant record
de 2195 Md€, soit une hausse de 15,6 % (296,4 Md€) par rapport au niveau de fin 2019.
L’augmentation a ét¢ de 4,1 % par rapport au deuxieme trimestre. La dette a le plus progressé au niveau
du Bund (+20,3 % par rapport a fin 2019) pour atteindre 1 430,1 Md€. Suivent ensuite les Lénder (+9,1 %
pour atteindre 631,1 Md€) et les communes (+1,9 % pour atteindre 133,9 Md€). Les caisses de sécurité
sociale ont vu leur dette baisser de 8,8 % a 52 Md€.

L’institut macroéconomique proche des syndicats IMK appelle a un soutien budgétaire pérenne
pour assurer la mise en ceuvre des investissements d’avenir. 1l préconise pour cela, une réforme des
regles budgétaires allemandes et européennes (ajout de régles de dépenses et d’une régle d’or pour les
investissements). 1l se prononce par ailleurs contre une consolidation budgétaire trop rapide, qui risquerait
d’handicaper la reprise économique.

Selon une étude du DIW, les pays possédant des régles budgétaires régulant ’endettement et le
niveau de dette (tel que le frein a la dette allemand) résistent économiquement mieux a des chocs
exogenes (catastrophes naturelles, pandémies) que des pays sans régles comparables. Ces régles
permettraient de placer les Etats en question dans une situation plus avantageuse en temps normal, et donc
de mieux réagir pendant et aprés la crise (a condition qu’une clause de situation d’urgence soit prévue).
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https://www.ifo.de/en/node/60931
https://www.ifo.de/en/node/60735
https://www.ifo.de/en/node/60792
https://einzelhandel.de/konsumbarometer
https://www.destatis.de/EN/Press/2021/01/PE21_002_45212.html
https://www.destatis.de/EN/Press/2020/12/PE20_527_713.html;jsessionid=F427468E7E8BB537A2354CC2FBD4A946.internet8711
https://www.boeckler.de/pdf/p_imk_report_164_2021.pdf
https://www.diw.de/de/diw_01.c.807668.de/in_guten_wie_in_schlechten_zeiten__fiskalregeln_mildern_krisenfolgen.html
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POLITIQUES SOCIALES

Selon ’agence fédérale du travail, I’emploi en 2020 a reculé de 1,1% (a 44,8 M), la crise de la Covid-19
mettant fin a une progression continue de I’emploi depuis plus d’une décennie. Le chomage a augmenté
de 19 % a 2,7 M en 2020, le taux de chdmage (en définition nationale) atteignant 5,9% (aprés 5,0% en
2019). Le recours massif au chomage partiel (2,9 M de personnes en moyenne sur 1’année selon une
premicre estimation de ’agence) a permis néanmoins de freiner les licenciements. Le nombre de
personnes pour lesquelles I’employeur a déposé des demandes de chGmage partiel est de nouveau en
forte augmentation depuis le début du 2°™ confinement (660 000 en décembre) alors que le chdmage a
diminué en décembre (-1,3% sur un mois, en données corrigées des variations saisonniéres). Selon une
estimation de 1’Ifo, 1,95 million de personnes percevaient le chdmage partiel en déecembre.

La loi de sécurisation de I’emploi entrant en vigueur au 1* janvier 2021 prolonge des mesures soutien
dans le contexte de la crise de la Covid-19 et reléve aussi les aides a la formation lors du placement en
chdmage partiel : sous certaines conditions, les codts de la formation seront pris en charge (100% dans le
cas des tres petites entreprises de moins de 10 salariés, 50% pour celles ayant au plus 249 salariés...).

Le conseil des ministres a adopté le 6 janvier 2021 le projet de loi sur 1’égale participation des femmes
aux postes de direction qui prévoit, sous peine de sanction, que les directoires d’entreprises cotées en
bourse et soumises a la cogestion doivent comporter au moins une femme dés lors que les directoires sont
constitués de plus de trois membres. Cette représentation minimale est relevée dans les entreprises avec
participation du Bund (une femme au moins dés trois siéges au directoire) ou dans les organismes publics
d’assurance (une femme au moins dés deux sieges).

ACTUALITE FINANCIERE

MARCHES FINANCIERS

Le Land de Rhénanie du Nord-Westphalie a émis une obligation a 100 ans pour un volume de 2 Md€
avec un coupon de 0,95 % ; la demande a dépassé 3,25 Md€. Le Land émet pour la 3°™ fois a 100 ans
(les émissions précédentes avaient eu lieu en avril 2019 et en janvier 2020), échéance qui n'est utilisée ni
par le Bund ni par un autre Land que la Rhénanie du Nord-Westphalie.

REGULATION FINANCIERE

La BaFin exige que les nouvelles régles d’authentification du client pour le paiement en ligne (directive
sur les services de paiement, DSP2) entrent en vigueur au plus tard le 15 mars prochain. Leur mise en
ceuvre avait déja été repoussée de septembre 2019 a décembre 2020.

La fédeération des assureurs, GDV, publie un nouveau contrat-type d’assurance « perte d’exploitation »
qui, dans toutes ses variantes, exclut toute indemnisation en cas de fermeture générale d’entreprises
décidée par I’autorité publique. Les cas d’épidémie ou de pandémie sont donc exclus.

BANQUES ET ASSURANCES

L'établissement financier Portigon devrait enregistrer en 2020 une perte annuelle d'environ 600 M€
équivalente a celle de 2019 (cf. BE 26/2020) en raison egalement de rappels d'impdts dus a des fraudes
fiscales sur les dividendes dites "cum-ex" commises par WestLB, I'ancienne Landesbank a laquelle il a
succede. Portigon pourrait devoir étre recapitalisé par son propriétaire, le Land de Rhénanie du Nord-
Westphalie, dans la mesure ou il a d0 utiliser plus de la moitié de ses fonds propres pour régler ses dettes
fiscales.
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https://www.arbeitsagentur.de/presse/2021-02-jahresrueckblick-2020
https://www.ifo.de/node/60859
https://www.bmas.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2020/das-aendert-sich-2021.html;jsessionid=07CEAD5B5C7E89F6100DC7308F337C02.delivery2-replication
https://www.bundesregierung.de/breg-de/bundesregierung/bundeskanzleramt/mehr-frauen-in-vorstaende-1834446
https://www.gdv.de/de/themen/news/betriebsschliessungsversicherung-musterbedingungen-65002
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