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Évolution mensuelle des indicateurs de l’Italie

Les indicateurs sont convertis en « z-scores », i.e. écarts par rapport à la valeur moyenne de long terme (exprimée en écart-type), dont la moyenne est de zéro
(sauf pour les PMI/ISM où la moyenne est à 50, seuil entre la zone d'expansion et la zone de contraction de l'activité). Les valeurs positives (négatives)
indiquent le nombre d'écarts-types supérieurs (inférieurs) à la valeur moyenne.
Note de lecture : la couleur rouge indique une activité dynamique, une inflation forte et un taux de chômage bas, le bleu indique un ralentissement de l’activité,
une inflation faible et un taux de chômage élevé.

Croissance du PIB 

Sources : Refinitiv, BNP Paribas
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Climat des affaires - industrie 0.4 0.0 0.3 0.4 0.2 0.5 0.6 0.2 -0.1 -0.2 0.1 -0.1
Climat des affaires - construction 2.0 1.7 2.0 1.9 1.8 1.9 2.1 1.9 2.0 2.2 1.8 1.9

Climat des affaires - service 0.1 0.3 0.2 0.6 0.5 0.4 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6
PMI nouvelles 

commandes à l’exportation -1.2 -0.8 -0.8 -0.1 -0.2 0.1 -0.5 -0.4 -1.2 -1.0 -1.7 -1.4

PMI composite - emploi 0.5 0.7 0.4 0.5 0.5 1.0 1.3 1.2 0.6 0.0 -0.7 0.4
Confiance des ménages -1.8 -0.4 -0.1 -0.4 -0.1 0.2 0.1 -0.1 0.1 -0.1 0.0 -0.2

Production industrielle -0.1 -0.4 0.0 0.2 -0.2 -0.3 -0.7 -0.3 0.0 -0.2 -0.4
Ventes de détail 0.2 0.9 0.7 1.2 1.1 1.2 0.6 0.5 0.7 0.5 0.4

Exportations 1.0 1.0 0.6 0.6 0.2 -0.2 -0.3 -0.1 -0.4 -1.0 -0.2
IPCH 6.0 5.5 5.1 4.1 3.6 2.7 2.9 2.6 2.0 1.8 1.5 1.5

IPCH sous-jacent 3.9 3.9 3.9 4.2 4.3 4.0 3.9 3.5 3.2 3.0 2.3 2.4
Emploi 1.2 0.8 1.0 1.2 1.0 0.8 0.9 0.9 0.9 0.9 1.2

Taux de chômage 0.7 0.8 0.8 0.7 0.8 0.8 0.9 0.9 1.0 0.9 1.0
Salaire -0.4 -0.2 -0.2 0.4 0.4 0.4 0.7 0.6 1.4 1.2 1.2

-3.5 -2.5 -1.5 -0.5 0.0 0.5 1.5 2.5 3.5
-3 -1 0 1 3-2 2

L’emploi conserve une trajectoire ascendante
La confiance des ménages est en léger recul depuis le mois d’avril. Cela reflète une baisse des
intentions d’achat de biens durables et une dégradation du jugement sur les perspectives d’évolution
du chômage. Néanmoins, le marché du travail italien maintient le cap. Le taux de chômage a fléchi à
7,3% en août, son niveau le plus bas depuis quinze ans. Conséquence de ce recul, les problèmes de
recrutement s’intensifient : la part des entreprises citant le manque de main d’œuvre comme un
facteur limitant la production était, au deuxième trimestre 2023, la plus importante depuis le début
des années 1990. Même si la population active est loin de combler l’écart avec les niveaux de 2019
(le déficit était, en août, de 1,3% par rapport au pic d’avril 2019), l’emploi a continué de progresser de
manière très significative. Cela a contribué à porter le taux d’emploi (à 61,5% pour les 15-64 ans) à un
niveau plus observé depuis au moins vingt ans, les statistiques actuelles ne débutant qu’en 2004.

Malgré un marché du travail plus tendu, l’augmentation des salaires de base reste limitée. En hausse
de 3,2% a/a, ceux-ci évoluent toujours significativement en dessous de l’inflation, qui progressait à un
rythme presque deux fois supérieur en septembre, à 5,6%. Ainsi, le pouvoir d’achat des ménages
italiens continue de reculer et de peser sur la consommation privée. Sans baisser, cette dernière reste
tout juste au-dessus des niveaux qui étaient les siens en 2019. Par ailleurs, il existe un écart de
trajectoire important entre les différents postes de consommation avec, d’un côté, des dépenses en
services et en biens durables relativement élevées, et en hausse depuis le début de l’année, et, de
l’autre côté, la consommation de biens non-durables qui se replie. Ce repli corrobore la baisse
observée depuis plusieurs mois dans les ventes au détail, due essentiellement à la chute de la
consommation de produits alimentaires, qui s’inscrivait en septembre à un plus bas depuis plus de
vingt ans.

Après un deuxième trimestre en recul (-0,4% t/t), le PIB réel devrait néanmoins repartir à la hausse au
T3, soutenu par un environnement inflationniste légèrement moins défavorable. Un nouveau
ralentissement est attendu au dernier trimestre de l’année. La croissance pour 2023 restera modérée à
0,8% mais au-dessus de celle que nous prévoyons pour la zone euro dans son ensemble (+0,5%).

Guillaume Derrien (achevé de rédiger le 16/10/2023)

Acquis 
T3 2022 T4 2022 T1 2023 T2 2023 T4 2022 T3 2023 T4 2023 2022 (observé) 2023 2024

0.3 -0.2 0.6 -0.4 0.4 0.3 0.1 3.9 0.8 1.0

Prévisions annuellesPrévisionObservé

Octobre 2023



LES ÉTUDES ÉCONOMIQUES

12


	Diapositive numéro 1
	Diapositive numéro 2
	Diapositive numéro 3
	Diapositive numéro 4
	Diapositive numéro 5
	Diapositive numéro 6
	Diapositive numéro 7
	Diapositive numéro 8
	Diapositive numéro 9
	Diapositive numéro 10
	Diapositive numéro 11
	Diapositive numéro 12

