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ZONE EURO — Légeére reprise de la production
industrielle en janvier

Aprés avoir terminé I'année dans le rouge, la production industrielle se redresse légérement en zone euro
au mois de janvier, enregistrant une hausse de 0,7% sur le mois. La croissance de la production industrielle
a été principalement tirée par la composante des biens intermédiaires qui augmente de 1,5%. L'ensemble
des autres catégories de biens sont cependant en recul, de 0,8% pour I'énergie, de 0,2% pour les biens
d'investissement, de 0,7% pour les biens de consommation durables et enfin de 2,1% pour les biens de
consommation non durables.

Par pays, la production industrielle a été tirée par la bonne performance du secteur industriel allemand
avec une croissance de 1,8% et dans une moindre mesure par I'lrlande qui, avec une hausse de la
production industrielle de 9% en janvier, contribue a la croissance de l'indicateur en zone euro a hauteur
de 0,2 point de pourcentage.

Le secteur industriel allemand récupeére ainsi en partie le repli de décembre et entame I'année 2023 avec
un acquis de plus de 1% pour le T1. A I'exception de I'Allemagne, de I'Autriche, de I'lflande et de la Slovénie,
I'ensemble des autres pays de la zone euro observe une baisse de la production manufacturiére. Le recul
de la production industrielle a été particulierement marquée aux Pays-Bas et en Belgique, avec
respectivement -4,3% et -4,1%, puis du Portugal avec -2,7%. A ce titre, la Belgique cumule deux mois de
recul de la production industrielle, laissant un acquis de -5,5% au premier trimestre 2023. La production
industrielle recule également en France de 1,9%, aprés deux mois consécutifs de hausse, ce qui fait
basculer I'acquis de croissance pour le T1 en territoire négatif. Le profil en dents de scie de la production
industrielle espagnole se poursuit avec un recul de 0,9% en janvier, aprés une hausse de 0,6% en
décembre, laissant un acquis négatif au T1. Le repli plus contenu du secteur manufacturier en Italie (0,7%)
lui permet de maintenir 'acquis laissé par les bonnes performances de décembre.

Par branches d'activité, ce sont les secteurs de

I'extraction qui souffrent le plus en ce début d'année, Production industrielle par pays
a l'exception de la composante de minerais
métalliques. Les branches de [industrie agro-
alimentaire, aprés des résultats trés contrastés en
décembre dernier, semblent récupérer
progressivement avec +2,3% pour I'agroalimentaire 4
et +2,9% pour les boissons. Les secteurs fortement
exposés a la consommation des ménages, tels que
I'habillement mais aussi lindustrie automobile, -1
continuent d'étre pénalisés par les ajustements dans
les décisions de consommation dans un contexte
d'inflation forte, avec un repli significatif de la -3 - ]
production dans les deux secteurs de 7,3% et 5,3% avr.-21 nov.-21 Juin-22 janv.-23
respectivement. Enfin, le net ralentissement des prix — ------:- Zone euro Allemagne France
de I'énergie semble jouer en faveur des secteurs qui Italie Espagne

y étaient fortement exposés, comme la métallurgie  Sources : Eurostat, Crédit Agricole S.A.

qui progresse de 2,4% en janvier et la chimie dont la

production augmente de 2,5%.
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Notre opinion — Les profils de production industrielle restent encore difficilement lisibles en ce début
d'année, bien que certains risques baissiers semblent progressivement s'atténuer. Le ralentissement des
prix a la production observé sur les deux derniers mois, favorisés par une évolution a la baisse des cours
du gaz, devrait donner un certain répit aux secteurs manufacturiers européens.

Ces effets seront néanmoins relativement hétérogenes et devraient s’étaler dans le temps, étant donné que
certaines branches seront affectées par le ralentissement de la demande intérieure. A I'exception de
I’Allemagne dont la contribution représente pres de 80% de la hausse de la production industrielle en janvier,
les secteurs manufacturiers des autres grands pays ne semblent pas encore s'étre relevés de la phase
difficile du dernier trimestre.
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