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=z ACTUALITE ECONOMIQUE

Environnement macroéconomique

L'institut IMK table sur une croissance du PIB
allemand de 4,5 % en 2022, soit une prévision plus
optimiste que celle des autres principaux instituts
conjoncturels allemands (entre 3,5 et 4,0 %).
L'institut admet une normalisation des situations
sanitaire et d'approvisionnement d'ici le
deuxiéme semestre 2022, accompagnée d’un net
rebond de la consommation des ménages.

Destatis chiffre la variation de I'indice des prix a
la consommation a +5,3 % en décembre (+0,5 %
par rapport a novembre). La hausse des prix de
I'énergie ralentit (18,3 % ; -3,8 points), tandis que
celle de l'alimentation s’'accélére (6,0 %, +1,5

point). Le taux d'inflation moyen sur I'ensemble
de I'année 2021 est annoncé a 3,1 %. Pour 2022,
I'IMK estime l'inflation a 2,6 %, la Bundesbank a
3,6 %.

L'indice du climat a la consommation de la
fédération HDE baisse pour le deuxi€me mois
d’affilée (-0,3 point) et atteint 95,0 points en
janvier : I'hnumeur des ménages continue de se
détériorer avec la dégradation de la situation
sanitaire.

Destatis annonce une baisse de 0,2 % (corrigée
des effets calendaires et saisonniers) de la
production en novembre par rapport a octobre
(-24 % en glissement annuel): +0,2 % dans
I'industrie, -4,4 % dans le secteur énergétique et
-0,8 % dans la construction. La production totale


https://www.imk-boeckler.de/de/faust-detail.htm?sync_id=HBS-008213
https://www.destatis.de/EN/Press/2022/01/PE22_005_611.html
https://www.imk-boeckler.de/de/faust-detail.htm?sync_id=HBS-008213
https://www.bundesbank.de/en/press/press-releases/bundesbank-projections-upswing-slightly-delayed-882428
https://einzelhandel.de/index.php?option=com_attachments&task=download&id=10634
https://www.destatis.de/EN/Press/2022/01/PE22_007_421.html
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reste inférieure de 7,0 % a son niveau d’avant-crise
(février 2020).

En novembre, les exportations ont augmenté de
1,7% (+12,1 % en glissement annuel) et les
importations de 3,3 % (+10,3 % en glissement
annuel), selon Destatis. L'excédent courant
s'établit a 18,9 Md€ (novembre 2020 : 21,8 Md€) et
I'excédent commercial a 12,0 Md€ (novembre
2020:16,8 Md€).

L'indice conjoncturel pour le quatriéme trimestre
2021 du DIW chute a 96 points en décembre,
aprés 97 points en novembre. La dégradation de
la situation sanitaire pése fortement sur le secteur
des services, tandis que l'industrie souffre de
difficultés d’'approvisionnement persistantes.
L'institut table sur une croissance légérement
négative sur les trois derniers mois de I'année
2021.

Selon un sondage de I'ifo effectué en décembre,
14,0 % des entreprises interrogées voient leur
avenir compromis en raison des conséquences de
la pandémie (14,4 % en juin 2021). Les entreprises
du secteur des services se sentent le plus
menacées (20,4 %, aprés 20,3 % en juin), celles du
secteur de la construction le moins (5,1 %, aprés
4,7 % en juin).

Selon un sondage de l'ifo auprés d’entreprises
industrielles, 81,9 % d’entre elles se disent
impactées par des difficultés d'appro-
visionnement en matieres premieres, apres 74,4 %
en novembre. Les branches les plus touchées sont
les équipements électroniques (93,8 %),
l'automobile (92,9 %) et la construction
mécanique (91,0 %). L'institut précise qu’une
entreprise sur deux compterait augmenter ses
prix sur les trois prochains mois, en raison de ces
tensions.

Politique budgétaire

Le déficit de I'Etat (Bund, Lander, communes,
sécurité sociale) au troisieme trimestre 2021
atteint 160,4 Md€ selon Destatis, contre 157,1 Md€
un an auparavant. Les dépenses totalisent
13066 Md€ (+6,1 % en glissement annuel,
principalement en raison des dépenses liées a la
pandémie), les recettes 1146,2 Md€ (+6,7 %, grace
a un fort rebond des recettes fiscales). Le Bund

enregistre le plus grand déficit (121,8 Md€), suivi
des caisses de sécurité sociale (29,4 Md€), des
communes (6,0 Md€) et des Lander (3,3 Md€). A
noter que seul le solde du Bund s’est dégradé en
glissement annuel.

Toujours selon Destatis, la dette de I'Etat atteint
2 284,2 Md€ au troisieme trimestre 2021, soit un
montant par téte de 27 477 € et une hausse de
51 % par rapport a fin 2020 (+1,4 % par rapport au
deuxieme trimestre 2021). La dette du Bund
enregistre la plus forte hausse (+7,2 % a
1504,9 Md€, +1,9 % par rapport au deuxiéme
trimestre), suivie des Lander (+1,4 % a 645,2 Md§€,
+0,8 % par rapport au deuxiéme trimestre) et des
communes (+0,5 % a 134,1 Md€, -0,3 % par rapport
au deuxieme trimestre).

Politiques sociales

L'emploi total a continué de progresser en
novembre (+0,1 % sur un mois, en données
corrigées des variations saisonniéres, derniére
donnée publiée). Le nombre de personnes au
chémage a baissé en décembre (-0,9 % en cvs), la
diminution étant moins prononcée qu’en
novembre (-1,4 %) ou octobre (-1,6 %) dans un
contexte de recours accru au chémage partiel
(286 000 personnes concernées par des
demandes de chdémage partiel en décembre,
aprés 147 000 en novembre). Le taux de chémage
(en définition nationale) a diminué a 5,2 % en
décembre (aprés 5,3 % en novembre ; source :
Agence fédérale du travail).

L'IAB tire un bilan treés positif de l'aide a la
création d’entreprise appelée « Grundungs-
zuschuss », en relevant notamment que 80 % des
bénéficiaires sont toujours indépendants 3 ans et
demi aprés la création de leur entreprise, plus de
30 % de ces indépendants employant au moins un
salarié.

Selon Destatis, une personne salariée sur cing
travaillait en avril 2021 dans le segment des bas
salaires et percevait un salaire horaire (brut)
inférieur a 12,27€ (soit deux tiers du salaire
médian). Un relévement du salaire minimum a 12€
concernerait prés de 7,2 M de personnes salariées.


https://www.destatis.de/EN/Press/_node.html
https://www.diw.de/de/diw_01.c.832157.de/diw_konjunkturbarometer_dezember__corona-rueckfall_bei_den_dienstleistern.html
https://www.ifo.de/en/node/67308
https://www.ifo.de/en/node/67212
https://www.destatis.de/EN/Press/2022/01/PE22_015_711.html
https://www.destatis.de/EN/Press/2021/12/PE21_594_713.html
https://www.arbeitsagentur.de/datei/arbeitsmarktbericht-dezember-2021_ba147290.pdf
https://doku.iab.de/kurzber/2021/kb2021-28.pdf
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2021/12/PD21_586_62.html
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# ACTUALITE FINANCIERE

Régulation financiére

En raison de la forte hausse des prix de
I'immobilier en Allemagne, la BaFin réintroduit un
coussin de fonds propres contra-cyclique qui sera
de 0,75 % (cf. BE n°27/2021) ainsi qu’un coussin de
fonds propres pour risque systémique sectoriel de
2 % des actifs pondérés des risques sur les préts
hypothécaires résidentiels. Ces exigences
supplémentaires s'appliquent aux établissements
bancaires a partir du 1 février 2023. La
confédération bancaire allemande (DK) a déclaré
immédiatement cette décision injustifiée.

Le ministére fédéral des Finances (BMF) publie
dans son rapport mensuel de décembre sa
position sur la revue de Solvabilité Il proposée par
la Commission. Le BMF soutient les propositions
visant a mieux intégrer des risques liés a

a intégrer

I'environnement de taux bas et a
progressivement les nouvelles exigences. Il salue
en outre les alléegements au nom du principe de

Copyright

proportionnalité et ne s‘oppose pas a
I'introduction d’instruments macro-prudentiels.

Banques et assurances

N

La BaFin inflige une amende de 8,66 M€ a
Deutsche Bank pour lacune dans le contréle des
activités liées au calcul de I'Euribor a une période
estimée entre avril 2019 et avril 2020.

Le fonds d’investissement américain Cerberus
vend a perte au moins une partie des
participations qu'il avait prises, en 2017, dans
Commerzbank (5 %) et dans Deutsche Bank (3 %).
Selon les analystes, ce désengagement serait d0
au fait que Cerberus ne croie plus en une

amélioration tangible a moyen terme de la
situation des deux banques privées.

Le réassureur allemand Munich Re constate que
les catastrophes naturelles dont il chiffre le co0t
a 33 Md€ en Allemagne en 2021 (dont 8,2 Md€
couverts par une assurance), sont largement dues
au changement climatique. Il rappelle donc
«l'urgente nécessité d’'une mise en place de
mesures de protection du climat et de
prévention».
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https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Pressemitteilung/2022/pm_antizyklischer_Kapitalpuffer.html
https://die-dk.de/themen/pressemitteilungen/die-bafin-aktiviert-makroprudenzielle-massnahmen-einem-umfang-der-nicht-nachvollziehbar-ist/
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2021/12/Downloads/monatsbericht-2021-12-deutsch.pdf?__blob=publicationFile&v=3
https://www.munichre.com/de/unternehmen/media-relations/medieninformationen-und-unternehmensnachrichten/medieninformationen/2022/bilanz-naturkatastrophen-2021.html
http://www.tresor.economie.gouv.fr/tresor-international

