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Apres s’étre redressée durant la plus grande partie de 2004, I’économie connait une récession au début de 2005. Sous
l’effet conjugué de la forte croissance des coiits unitaires de main-d’euvre, de I’appréciation de 1’euro et de
Uintensification de la concurrence mondiale dans les domaines de spécialisation de [’Italie, les parts de marché de ce
pays se sont fortement réduites. La demande intérieure, auparavant soutenue par la vive croissance de I’emploi et la
faiblesse des taux d’intérét réels, se ralentit. On prévoit que I’activité se raffermira vers la fin de 2005, en raison d’une
nouvelle reprise du commerce mondial, d’'une amélioration de la productivité du travail et d’allégements d’impots.

Des réformes structurelles sont nécessaires pour remédier aux facteurs responsables de la médiocre compétitivité de
I’Italie. Les négociations salariales devraient étre adaptées pour mieux tenir compte de I’évolution de la productivité.
Les secteurs abrités devraient étre plus largement ouverts a la concurrence pour réduire de maniere décisive les coiits en
aval et les pressions inflationnistes. La réduction de la dette devrait étre accélérée pour permettre un allégement de la
fiscalité et une augmentation des investissements en capital physique et humain.

A P’instar de ses principaux partenaires, 1’Italie a connu une légere reprise éco- La reprise a marqué le pas
nomique a partir du second semestre 2003, la croissance atteignant seulement 1 %
(correction faite des jours ouvrables) en 2004. Cependant, I’économie est actuelle-
ment en récession, avec une croissance négative au quatrieme trimestre 2004 et au
premier trimestre 2005, principalement en raison de la faiblesse de la demande
extérieure et de la baisse connexe de 1’investissement des entreprises. L’investisse-
ment en logements, jusque-la soutenu, a lui aussi faibli. Les enquétes aupres des
entreprises manufacturieres ont donné des indications inquiétantes pendant les pre-
miers mois de 2005, avec des chutes marquées des carnets de commandes et de la
confiance des entreprises et une baisse de la production industrielle. Les indicateurs
de court terme concernant les services aux entreprises dénotent une baisse continue
depuis la mi-2004. 11 est probable que les deux premiers trimestres de 2005 seront
marqués en Italie par une correction liée au cycle des stocks.

Au cours des quatre années écoulées, la compétitivité, mesurée par les colits Les coiits unitaires de main
unitaires relatifs de main-d’ceuvre, s’est dégradée de plus de 25 % alors que la  d’ceuvre continuent d’augmenter
France et I’ Allemagne enregistraient des pertes inférieures a 10 %, ce qui donne a  plus vite qu’a l’étranger...
penser que I’appréciation de 1’euro n’est pas le seul coupable. Le probleme essentiel
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1. Taux de variation en glissement annuel.

2. Les données de 2005 sont des prévisions de I'OCDE.

3. Taux de variation en glissement trimestriel.

Source : OCDE, base de données des Perspectives économiques n°® 77.
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Italie : Emploi, revenu et inflation

Pourcentages de variation

... bien que Uinflation se soit
modérée

2002 2003 2004 2005 2006
Emploi 1.5 1.0 1.5 0.0 0.4
Taux de chdmage ' 9.1 8.8 8.1 8.4 8.4
Rémunération des salariés 4.4 43 3.6 3.2 2.6
Cotts unitaires de main-d'ceuvre 39 39 2.6 39 14
Revenu disponible des ménages 4.0 4.1 35 3.1 35
Déflateur du PIB 3.1 29 2.6 1.7 1.7
Indice des prix a la consommation harmonisé 2.6 2.8 23 2.0 2.0
Déflateur de la consommation privée 3.1 2.5 22 1.8 1.8

1. En pourcentage de la population active.
Source : Base de données des Perspectives économiques de 'OCDE, n° 77.

en Italie concerne les gains de productivité, qui ont été au mieux stationnaires depuis
2001. Les salaires ont a peine augmenté en termes réels, mais les ajustements inté-
graux au titre du pouvoir d’achat ont entrainé des pertes dans les secteurs exposés
aux échanges internationaux. La croissance de I’emploi a néanmoins été soutenue,
grice a la libéralisation des contrats de travail qui a donné plus de flexibilité aux
employeurs, ainsi qu’aux incitations budgétaires qui ont a leur tour amélioré la renta-
bilité. Néanmoins, depuis le milieu de 2004, les effets des réformes sur I’emploi ont
commencé a s’estomper, alors que I’assainissement nécessaire des finances publi-
ques entrainait la suspension de bon nombre de subventions a I’emploi.

L’inflation s’est modérée tout au long de 2004, tombant & moins de 2 % au qua-
trieme trimestre et se maintenant a ce niveau pendant les premiers mois de 2005. La
raison en a été un élargissement de 1’écart conjoncturel et des baisses des prix ali-
mentaires, ainsi que des mesures administratives prises a partir d’octobre pour limi-
ter la hausse des prix de détail. L'Italie est habituellement le pays de la zone euro ou
les augmentations des prix pétroliers sont les plus longues a se répercuter sur les
prix, de sorte que 1’on peut s’attendre a un renforcement des tensions inflationnistes.

Italie

La croissance de ’emploi reste forte
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1. Sur la base des comptes nationaux, taux de variation en glissement trimestriel.

2. Défini comme les importations de biens et services relatives a la somme des importations et du produit intérieur brut, a prix constants.
Source : Istituto di Studi e Analisi Economica, OCDE, base de données des Perspectives économiques n° 77 et Principaux indicateurs économiques.
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Italie : Indicateurs financiers

2002 2003 2004 2005 2006
Taux d'épargne des mf’:nagesI 10.5 10.7 11.0 11.5 114
Solde financier des administrations publiquesz‘ 34 2.7 -3.0 -3.1 -4.4 -5.0
Balance des opérations courantes’ -0.8 -1.3 -0.8 2.2 2.3
Taux d'intérét 2 court terme’ 33 2.3 2.1 1.8 1.9
Taux d'intérét a long terme® 5.0 43 43 3.6 3.7

1. En pourcentage du revenu disponible.

2. En pourcentage du PIB.

3. Exclut l'impact sur les paiements d'intéréts des échanges croisés et des transactions fondées sur des taux a terme. Ces
opérations par contre sont incluses dans le solde financier transmis a2 la Commission européenne dans le cadre de la
Procédure du déficit excessif.

4. Le déficit de ANAS, organisme gérant le réseau routier national, (environ 0.2 pour cent du PIB) , est compris dans les
prévisions, en attendant une décision de Eurostat.

5. Taux interbancaire a 3 mois.

6. Obligations d'Ftat 2 10 ans.

Source : Base de données des Perspectives économiques de IOCDE, n® 77.

De fait, le glissement annuel des prix a la production a atteint 6 % a la fin de 2004, et
la croissance des bénéfices est restée forte dans les secteurs abrités. Néanmoins, vu la
faiblesse de la demande, 1’inflation devrait rester inférieure a 2 %.

L orientation de la politique économique a été durcie pendant les six derniers La politique macroéconomique
mois de 2004. Le taux de change effectif s’est apprécié de quelque 4 % tandis que les a été durcie au second
taux d’intérét réels commencaient a monter a mesure que I’inflation reculait, ce qui  semestre 2004
s’est traduit par des conditions monétaires plus restrictives. La politique budgétaire a

Italie : Demande et production

2001 2002 2003 2004 2005 2006
prix courants Pourcentages de variation, en volume
milliards d' € (prix de 1995)
Consommation privée] 731.6 0.4 1.4 1.0 0.7 1.7
Consommation publique 229.5 1.9 2.3 0.6 0.2 0.2
Formation brute de capital fixe 240.5 1.3 -1.8 1.9 -1.6 2.0
Equipement et outillage 140.2 -0.1 -4.4 1.1 -3.1 2.1
Construction 100.3 33 1.7 3.0 0.4 1.8
Construction de logements 53.9 4.5 2.8 2.9 0.3 1.9
Autres 46.4 1.9 0.3 3.1 0.4 1.8
Demande intérieure finale 1201.6 0.9 0.9 1.1 0.1 1.5
Variation des stocks -0.7 0.4 0.4 -0.3 0.0 0.0
Demande intérieure totale 1200.8 1.3 1.3 0.8 0.2 1.5
Exportations de biens et services 345.9 -3.2 -1.9 32 0.0 5.8
Importations de biens et services 328.4 -0.5 1.3 2.5 2.8 6.8
Exportations nettes 2 17.5 0.8 -09 02 -08 -03
PIB aux prix du marché 12183 0.4 0.4 1.0 -0.6 1.1

Note : L’activité économique en 2004 et 2005 est soumise a I’influence de modifications exceptionnellement importantes
du nombre de jours travaillés. Les prévisions de I’OCDE sont ajustées pour tenir compte de cet effet alors que les
prévisions officielles du gouvernement ne le sont pas. Toutes choses égales par ailleurs, les prévisions ajustées sont
plus faibles que les prévisions non ajustées en 2004 et plus élevées en 2005.

1. Consommation finale des ménages sur le marché intérieur.

2. Contributions aux variations du PIB en volume (en pourcentage du PIB en volume de I'année précédente), montant
effectif dans la premiere colonne.

Source : Base de données des Perspectives économiques de IOCDE, n° 77.
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La politique budgétaire devrait
étre expansionniste
en 2005 et en 2006

Italie : Indicateurs extérieurs

2002 2003 2004 2005 2006

Milliards de $
Exportations de biens et services 321.8 380.2 447.5 477 508
Importations de biens et services 309.7 371.4 434.0 486 523
Balance commerciale 12.1 8.8 13.5 - 10 - 15
Solde des invisibles -22.0 -28.0 -26.6 -29 -27
Balance des opérations courantes -9.9 -19.1 -13.1 -39 -42

Pourcentages de variation

Exportations de biens et services en volume -32 -19 32 0.0 5.8
Importations de biens et services en volume -0.5 1.3 2.5 2.8 6.8
Résultats a l'exportation’ -5.8 -6.3 -53 -74 -3.6
Termes de I'échange 1.5 1.7 0.1 -23 0.1

1. Ratio du volume des exportations sur le marché correspondant pour le total des biens et services.
Source : Base de données des Perspectives économiques de TOCDE, n° 77.

été également durcie avec la mise en ceuvre en milieu d’année d’un budget supplé-
mentaire représentant 1’équivalent de %2 pour cent du PIB, destiné a compenser les
dérapages du déficit pendant le premier semestre de 1’année. Le déficit en année
pleine s’est établi a 3.1 % du PIB. Ce résultat prend en compte les effets d’une
reclassification, avec 1’accord d’Eurostat, d’injections de capitaux dans les chemins
de fer publics, qui, de poste de financement, sont devenues un transfert en capital et
ont ajouté 0.3 % au déficit annuel depuis 2001. Ainsi, sur la base de méthodes comp-
tables inchangées, le déficit en 2004 a été de 2.8 % de PIB, donc inférieur a 1’objectif
initial de 2.9 %.

Le budget 2005 prévoit des mesures d’économie représentant 2 % du PIB
pour atteindre 1’objectif d’un déficit de 2.7 % du PIB, ainsi que des allégements
d’impdts (principalement sur le revenu des personnes physiques) de Y2 pour cent de
PIB. Les principales économies prévues résultent des plafonds imposés a la pro-
gression des dépenses, de mesures séveres contre la fraude fiscale, de la titrisation
de biens immobiliers et de péages routiers, d’une amnistie des infractions immobi-
lieres et de relevements des droits d’accise. La plupart de ces mesures seront pour-
suivies dans les premiers mois de 2006. Selon les prévisions de ’OCDE, le déficit
devrait atteindre 4.4 % du PIB en 2005, la différence par rapport a 1’objectif du
gouvernement tenant : i) a une croissance du PIB inférieure de 2V2 pour cent a
I’hypothese retenue dans le budget*, et ii) au traitement comptable défavorable,
par rapport a celui supposé dans le budget, des injections de capital dans les che-
mins de fer publics et des opérations de 1’agence chargée des routes publiques
(dont I’OCDE suppose qu’elles resteront comptabilisées avec les opérations des
administrations publiques au lieu d’en étre exclues). En I’absence de nouvelles ini-
tiatives, le déficit parait devoir augmenter encore en 2006, compte tenu de la dispa-
rition complete des mesures exceptionnelles. Le taux d’endettement du secteur
public devrait croitre aussi bien en 2005 qu’en 2006.

* A la suite de la publication des statistiques récentes des comptes nationaux, le ministre de I’Economie
et des Finances a indiqué que des révisions en hausse de 1’objectif de déficit officiel sont trés probables.
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Apres un ralentissement de 1’activité au premier semestre 2005, la croissance La croissance ne devrait
devrait reprendre lentement pour revenir aux alentours de son taux potentiel au début reprendre qu’a la fin de 2005
de 2006 et se poursuivre a ce rythme jusqu’a la fin de I’année. La croissance de la
consommation privée devrait s’accélérer sous 1’effet des allégements d’impdts et de
I’amélioration des revenus du travail, méme si cet impact sera atténué dans la mesure
ou une partie des allégements d’impdts seront épargnés, et I’emploi ralentira avec la
dissipation des effets des réformes du marché du travail mises en ceuvre les années
précédentes. Le ralentissement de la croissance de 1’emploi se traduira par une
reprise de la productivité qui permettra d’atténuer les pertes de compétitivité et de
parts de marché d’exportation. Parallelement a 1’accélération prévue de la croissance
extérieure, les exportations et 1’investissement des entreprises devraient s’en trouver
dynamisés. Apres une contraction d’environ %2 pour cent en 2005, la croissance
devrait dépasser a peine 1 pour cent en 2006.

La situation budgétaire comporte des risques particuliers étant donné que la  Les prévisions pourraient
croissance est plus faible qu’escompté. Les ménages pourraient épargner une plus pécher par optimisme
large fraction des allégements d’impdts que prévu en raison du ralentissement de
I’emploi et des inquiétudes suscitées par la dégradation du budget et le niveau tou-
jours élevé de la dette publique. Ces préoccupations peseraient également sur le
moral des entreprises et la confiance des marchés, alors que les élections générales
prévues pour 2006 pourraient entraver le durcissement requis de la politique budgé-
taire. Les résultats du commerce extérieur pourraient eux aussi s’améliorer moins
que prévu, notamment si I’euro devait encore s’apprécier.

© OCDE 2005
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