EX

MINISTERE

DE L'ECONOMIE,
DES FINANCES

ET DE LA RELANCE

Liberté
Egalité
Fraternité

Direction générale du Trésor

WASHINGTON WALL STREET WATCH

SERVICE ECONOMIQUE REGIONAL POUR LES ETATS-Ut

N° 2022-16 — le 21 avril 2022

SOMMAIRE

Conjoncture

- Le Beige Book de la Fed souligne I'exacerbation des tensions sur les prix et les chaines de valeur

Politiques macroéconomiques

- La FHA propose la possibilité de prolonger la durée des préts hypothécaires a 40 annuités

Services financiers

- La Maison-Blanche propose Michael Barr comme vice-président de la Fed chargé de la supervision

- LaFedde Dallas évoque les risques financiers liés aux perturbations des marchés de matiéres premiéeres

Bréeves

CONJONCTURE

Le Beige Book de la Fed souligne
I'exacerbation des tensions sur les prix et
les chaines de valeur

Le Beige Book publié le 20 avril, qui présente
I'’évolution de la situation économique dans les
12 districts des Fed régionales, indique que
I"activité a progressé a un rythme modéré depuis
mi-février. Les facteurs qui pésent sur l'activité
sont la hausse des prix, notamment de |"énergie
et des produits agricoles, les perturbations dans
les chaines de valeur et la pénurie de main
d’ceuvre. L'activité manufacturiére a été solide
malgré des difficultés lides a la hausse des colts
des intrants et des salaires. La consommation a
été dynamique dans le commerce de détail et les
services non-financiers.

Le marché du travail reste tendu, la majorité des
districts soulignant une offre de travail déficiente
et un taux de turn-over élevé. Ces tensions se
traduiraient par des pressions a la hausse des
salaires, méme si cette derniére aurait ralenti
dans certains districts.

Plusieurs Fed régionales ont  signalé
d'importantes hausses des prix, notamment de
I’énergie, des métaux et des produits agricoles,
depuis le début de l'invasion de |'Ukraine par la
Russie. Nombre d’entreprises, notamment du
secteur manufacturier, ont indiqué pouvoir
répercuter ces hausses des coOts sur leurs prix de
vente dans un contexte de demande soutenue.
Toutefois, certaines auraient observé des effets
négatifs de I'augmentation des prix de vente sur
la consommation.


https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/beigebook202203.htm
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POLITIQUES MACROECONOMIQUES

La FHA propose la possibilité de
prolonger la durée des  préts
hypothécaires a 40 annuités

La Federal Housing Administration (FHA), agence
gouvernementale spécialisée dans |la garantie des
préts hypothécaires, a proposé le 1" avril une
régle qui permettrait de prolonger de 120 mois le
remboursement des préts hypothécaires qu’elle

garantit. Si cette régle est adoptée, les
emprunteurs pourront étaler leur durée de
remboursement jusqu’a 40 annuités. Cette
proposition est soumise a consultation publique
jusqu’au 31 mai.

La FHA a en outre annoncé le 18 avril la
possibilité, pour certains emprunteurs en
difficulté, de bénéficier d'ores et déja d'un tel
allongement.

SERVICES FINANCIERS

La Maison-Blanche propose Michael Barr
comme vice-président de la Fed chargé
de la supervision

Le 15 avril, la Maison-Blanche a proposé la
nomination de Michael Barr pour le poste de
vice-président de la Fed chargé de la supervision.
Cette nomination doit étre confirmée par le
Sénat. Ce poste est vacant depuis la fin du
mandat de Randal Quarles en octobre 2021:
I'exécutif y avait d’abord nommé Sarah Bloom
Raskin, qui y avait renoncé face a la difficulté
d’obtenir le soutien de la majorité du Sénat.

Professeur de droit a l'université du Michigan,
M.Barr a précédemment occupé le poste de
Secrétaire adjoint au Trésor chargé des
institutions financiéres sous la présidence
Obama. Il avait alors contribué a |'élaboration du
Dodd-Frank Act de 2010. S'il est confirmé par le
Sénat, M. Barr sera chargé de la supervision et de
la réglementation des banques relevant de la
compétence de la Fed, notamment des plus
grandes banques américaines.

La Fed de Dallas évoque les risques
financiers liés aux perturbations des
marchés de matiéres premieres

La Fed de Dallas a publié le 14 avril une analyse
des conséquences financiéres des perturbations
survenues ces derniéres semaines sur les marchés
des matieres premiéres (commodities).

Depuis l'invasion russe en Ukraine, certaines
matiéres premiéres (gaz naturel, pétrole, blé,
nickel, aluminium, etc.) enregistrent de fortes
hausses de prix et de volatilité, perturbant le
fonctionnement des échanges et des marchés
des produits dérivés associés. En particulier, les
acteurs souhaitant se couvrir contre les
évolutions des prix se trouvent confrontés a de
fortes hausses des exigences de collatéral et a
des appels de marge, générant des tensions sur
leur liquidité.

La Fed de Dallas reléve que les banques font face
a des demandes croissantes de financement de
ces appels de marge et que certains
établissements ont réduit leur exposition aux
acteurs engagés dans le négoce de matiéres
premiéres, ce qui pourrait nuire au
fonctionnement des marchés. Méme s'ils ne
constatent pas a ce jour de rupture de |'accés au
crédit pour ces entreprises, les auteurs
soulignent la nécessité de suivre les évolutions du
marché. lls pointent en particulier le risque d’un
cercle vicieux, oU les contraintes de liquidité
aggraveraient la hausse des prix, qui, a son tour,
contribuerait a assécher encore davantage
I'accés au crédit des entreprises faisant face a
des appels de marge.

Les contrats de matiéres premiéres étant
largement libellés en dollars, les auteurs
évoquent également les risques de répercussion
sur le marché des financements en dollars.


https://www.federalregister.gov/documents/2022/04/01/2022-06875/increased-forty-year-term-for-loan-modifications?source=email
https://www.hud.gov/press/press_releases_media_advisories/HUD_No_22_070
https://www.whitehouse.gov/briefing-room/statements-releases/2022/04/15/statement-from-president-biden-on-his-intent-to-nominate-michael-barr-to-serve-as-vice-chair-for-supervision-of-the-federal-reserve/
https://www.dallasfed.org/research/economics/2022/0414
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» Le 19 avril, Michael Hsu, directeur par intérim » Bank of America a publié le 18 avril ses

de |'Office of the Comptroller of the
Currency (OCC), superviseur des national
banks, est intervenu sur les problématiques
d’acceés a la propriété des afro-américains. I

résultats financiers pour le 1°" trimestre 2022.
Par rapport au 1° trimestre 2021, la banque
enregistre une légére progression de son
produit net bancaire (+2 %) et un recul de son

est notamment revenu sur les actions résultat net (-12%). Ces résultats étaient
engagées par I'OCC dans le cadre du supérieurs aux attentes des analyses, le recul
programme REACH (Roundtable for du résultat net ayant été moins prononcé

Economic Access and Change), qui poursuit
quatre priorités : l'inclusion des personnes
non-bancarisés, |'accés au financement des

que celui des autres grandes banques (-42 %
pour JP Morgan, -46 % pour Citigroup).

. B . e . » Le 20 avril, 23 représentants démocrates a la
entreprises, ['accés a la propriété et |le soutien . s
ST . o . Chambre ont adressé€ une lettre au président
aux institutions financiéres détenues par des e ;
. T : de I'Environmental Protection Agency (EPA),
personnes issues de minorités ethniques. . . L.
chargée de la protection de I’environnement,
Le 14 avril, le Consumer Financial Protection afin de solliciter des actions de lutte contre
Bureau (CFPB), organe de protection des les conséquences climatiques et
consommateurs de services financiers, a environnementales des activités de minage
publié un rapport concernant les risques de de crypto-actifs. lIs y soulignent notamment
défaut des détenteurs d’emprunts étudiants, des réouvertures de centrales a gaz ou a
identifiant 5 facteurs de risques pour un charbon entreprises par certains acteurs du
emprunteur: la souscription simultanée de secteur pour alimenter leur activité.
réts auprés de plusieurs organismes de . C .
prets P . P , & » La Cour supréme a rejeté le 18 avril la
crédit; le défaut d'un emprunteur sur P
s P , demande des Etats de New York, du New
d'autres types de créances; la présence .
e . . L. . Jersey, du Maryland et du Connecticut
d'impayés pré-pandémiques ; le recours a des g - o o2
. S . d’évaluer I'inconstitutionnalité du plafond de
dispositifs d'assistance au paiement avant la . . -
. . . . 10000 USD applicable aux déductions des
pandémie (suspension, réduction des . . e Y sz
ny ). L R . impo6ts locaux et au niveau de I'Etat fédéré
mensualités, etc.); I'implication d’'une tierce .
) (State And Local Taxes — SALT) mis en place
partie dans le recouvrement. Le rapport . .
- . A . par la réforme fiscale de 2017 (Tax Cuts and
s'inquiete de l'arrét du moratoire sur les
TR . Jobs Act).
remboursements de préts étudiants, prévu
pour le 31 ao0t 2022, soulignant que prés de > La Fed de Chicago a annonceé le 21 avril le

5 millions d’emprunteurs présentent au
moins deux des facteurs de risques de défaut
identifiés.

départ a la retraite de son président,
Charles Evans, début 2023. La personne
nominée pour succéder a son poste devra

étre confirmée par le conseil des gouverneurs
de la Fed.
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https://www.occ.gov/news-issuances/news-releases/2022/nr-occ-2022-38.html
https://www.consumerfinance.gov/data-research/research-reports/student-loan-borrowers-potentially-at-risk-payment-suspension-ends/?source=email
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