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Z-score T4 Minimum (depuis 1974) Maximum (depuis 1974)

Industrie textile
Industrie du bois et production d'articles en bois
Industrie du papier et du carton
Industrie chimique
Cokéfaction et raffinage
Céramique, pierre et argile
Sidérurgie
Fabrication de métaux non-ferreux
Produits alimentaires et boissons
Métaux usinés
Machines diverses à usage général
Machines et appareils électriques
Matériels de transport
Autres industries manufacturières
Matériaux de base
Traitement et transformation

Construction
Immobilier, location et crédit-bail
Commerce de gros et de détail
Transport et activités postales
Information et communication
Services de gaz et d'électricité
Services aux entreprises
Services aux particuliers
Hébergement et restauration

-1,87
-1,35
-1,31
-1,23
-1,32
-1,88
-1,90
-1,57
-1,26
-1,15
-1,93
-1,26
-0,90
-0,73
-1,15
-1,36
-1,51
-1,28
-2,14
-1,92
-1,37
-2,25
-2,13
-1,44
-2,68
-1,56
-1,89
-1,83
-2,51

T4 2023 -4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4

La dernière enquête Tankan de la Banque du Japon, publiée en décembre, met en lumière les importantes pénuries de main d’œuvre et difficultés de recrutement 
dans le pays. Celles-ci touchent la totalité des secteurs et atteignent même des niveaux records dans près d’un quart d’entre eux. Afin d’en faciliter l’interprétation, 
les données que nous présentons dans ce graphique sont converties en Z-score, soit le nombre d’écart-type séparant chaque indice de sa moyenne de long terme 
(calculée sur la période 1974-2023). 
La crise énergétique a sans nul doute amplifié l’activité et les tensions de recrutement dans les secteurs des fournisseurs d’énergie et de l’extraction minière qui 
affichent désormais les niveaux les plus dégradés. Par ailleurs, les activités de services sont plus affectées par ce phénomène que l’industrie manufacturière qui peut, 
dans une certaine mesure, substituer une partie de la main d’œuvre manquante par de l’automatisation. 
Le facteur principal de ces difficultés de recrutement demeure toutefois la crise démographique à laquelle se heurte le Japon. Près d’un tiers des Japonais est au-
jourd’hui âgé de 65 ans et plus. À terme, et sauf à recourir à davantage d’immigration, la baisse et le vieillissement de la population contribueront à réduire significa-
tivement le nombre d’actifs, même si l’insertion plus importante des femmes dans le marché du travail depuis 2012 et le lancement des Abenomics atténuent, pour 
l’heure, ce phénomène de fond.
Au-delà du risque que cela fait peser sur la croissance économique, l’autre enjeu sera de voir si ces tensions sur le marché du travail conduiront, enfin, en 2024 à un 
véritable tournant en termes de croissance des salaires. Cette dernière n’a pas réellement pris d’ampleur en 2023, alors même que l’inflation s’est réinstallée dans 
le pays et que les profits et les marges des entreprises se sont établis à des niveaux records l’an passé. 

Sources : Banque du Japon Macrobond, BNP Paribas
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