
Entre inflation et assèchement des liquidités les pays de la zone euro craignent 
des tensions fortes sur leurs économies. L’emballement de l’inflation et le durcis-
sement des politiques monétaires ont sonné la fin de l’ère de l’argent facile. Les 

taux des pays les plus endettés s’envolent à mesure que les conditions de marché se 
tendent.

L’Italie est peut-être l’un des pays le plus vulnérable de la zone euro, mais le risque 
de défaut n’est pas que conjoncturel, il est aussi et surtout structurel et donc d’au-
tant plus inquiétant.

Comme l’a pointé Mario Draghi, alors Président du Conseil, le lien entre la démogra-
phie italienne et le spectre de récession économique est évident. Pour le président 
de la Fondation pour la natalité et du Forum national des associations pour la famille, 
l’Italie risque de devenir « un pays pauvre » ! D’ici à 2050 il faudra consacrer 5 à 10 
points de PIB pour faire face aux coûts des berceaux vides. A la dépense des retraites 
(la plus élevée de l’OCDE) s’ajoute celle des dépenses grandissantes de la prise en 
charge du vieillissement. Tous les secteurs de l’économie réelle sont touchés par ce 
vieillissement : 21% des salariés partiront à la retraite dans 10 ans, 54% des PME-PMI 
sont dirigées par un patron de plus de 60 ans et 28% de plus de 70 ans… Cela a évi-
demment un impact dans l’esprit d’entreprenariat et dans la dynamique de création 
d’activité et de richesses. 

Bref, une économie stagnante qui affronte cette situation peut devenir une éco-
nomie en déclin. Cet effondrement a évidemment aussi des conséquences sur un 
autre pilier de l’activité : l’épargne. Même si historiquement les italiens sont de gros 
épargnants, les dépenses liées au vieillissement augmentent plus vite que la création 
de richesse. Outre l’inquiétude de la Banque Centrale européenne, la situation a fait 
vaciller la vie politique italienne avec le départ de Mario Draghi. 

Lors d’un comité stratégique et d’un Conseil d’administration vos administrateurs 
CFDT ont exprimé leurs inquiétudes d’exposer la Banque Postale, via la CNP, sur ce 
marché dans un moment où le risque nous semble plus important que les opportu-
nités.
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