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ZONE EURO — Une hausse de la production
industrielle en trompe I'ceil

Bien qu'en deca des attentes, la timide hausse du Production industrielle

secteur industriel en France et en Allemagne laissait — , % m/m
présager un retour a la croissance de la production 3
industrielle de la zone euro en avril. Cette tendance a 2

été confirmée par lindicateur consolidé de la zone )

euro qui, aprés un repli de 3,7% en mars, augmente

de 1% en avril par rapport au mois précédent. Cette  °
croissance masque cependant des situations trés
contrastées parmi les pays qui continuent de 2
connaitre des variations erratiques de la production -3
industrielle, notamment en Irlande ou, pour rappel, -4
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En effet, peu de pays de la zone euro affichent une ]
progression de l'indice, hormis la France (+0,8%) et " Allemagne France  mltalie Espagne
I'Autriche (+1,3%), auxquels s'ajoute un « effet  Source: Crédit Agricole S.A.
Irlande » (+21%) qui a fortement contribué a
I'amélioration de l'indice en avril. La production industrielle recule dans tous les autres pays de la zone,
avec des baisses marquées au Portugal (-5,5%), aux Pays-Bas (-3,5%), en Italie (-1,9%) ou encore en
Espagne (-1,8%).

Sur un an, la progression de la production industrielle est plus contenue qu'en variation mensuelle,
puisqu'elle n‘augmente que de 0,2% par rapport a avril 2022. La hausse de l'indice en avril ne permet en
outre qu'une amélioration partielle de I'acquis pour le deuxiéme trimestre, qui reste négatif a -1,2% au lieu
de -2,1% un mois auparavant.

Par catégorie de biens, le ralentissement dans le secteur des biens intermédiaires se confirme. En effet,
ce dernier connait une baisse de 1% pour le deuxieme mois consécutif, pénalisé par les mauvaises
performances du secteur aux Pays-Bas (-7,9%), en ltalie (-2,6%) et au Portugal (2,3%). Il en est de méme
pour le secteur des biens non durables, qui souffre dans plusieurs pays de la zone, tels que la Belgique (-
13%) et le Portugal (-8%). Il recule ainsi de 3% en avril, aprés -0,9% le mois précédent. La production de
biens de consommation durables, qui semblait avoir bien résisté en mars, passe également en territoire
négatif et céde 2,6% en avril, plombée par des contractions marquées en Autriche (-8,5%), en Belgique (-
8%), en Espagne (-4,9%), mais aussi en Allemagne et en ltalie (-2,2% et -2%).

Enfin, les deux seules composantes a s'améliorer sont I'énergie et les biens d'équipement. L'énergie croit
de 1%, apres un recul de 1,4% en mars. Les biens d'équipement enregistrent quant a eux un rebond de
14% qui compense les baisses des autres catégories. Mais ce rebond intervient aprés un recul de 15% en
mars et est probablement induit par les fortes variations de l'indice en Irlande (dont la série n'est pas
disponible). En effet, la production des biens d'équipement est plutdt en recul dans les autres pays de la
zone euro, puisqu'elle baisse de 6,8% au Portugal, de 5,6% aux Pays-Bas, de 3,8% en Espagne, de 2,1%
en ltalie et de 0,3% en Allemagne.
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M Notre opinion — L’industrie est a la peine et I'analyse détaillée des composantes de l'indice semble en
effet le confirmer. La croissance de la production industrielle est principalement imputable a I'effet statistique
irlandais et, hormis la France, qui enregistre une hausse timide de 0,8% sur le mois, les autres grands pays,
tels que I'ltalie, I'Espagne et les Pays-Bas, sont dans le rouge, tandis que le secteur stagne en Allemagne.
Les enquétes ne laissent pas présager une amélioration dans l'industrie a court terme. En effet, la confiance
dans l'industrie s'est affaiblie pour le quatrieme mois consécutif (-2,0) selon I'ESI. Les perspectives de
production et les carnets de commandes — aussi bien domestiques qu’a I'exportation — se sont détériorés.
Des anticipations partagées par l'indice PMI qui, & 44, atteint son niveau le plus bas depuis trois ans.
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