R

L’analyse économique et sectorielle du Groupe Crédit Agricole

.4

erspectives

N°23/274 — 18 octobre 2023

ITALIE — Reprise de la production industrielle,
un mirage ?

Aprés le repli enregistré en juillet, l'indice de production industrielle a augmenté de 0,2% en ao(t par rapport
au mois précédent et a diminué de 4,2% par rapport a aolt 2022. Cette reprise de la production industrielle
est imputable a la hausse de la production pour la composante des biens de consommation, en particulier
celle des biens de consommation durables, qui enregistre une croissance de 4,4% par rapport au mois
précédent. Les autres catégories de biens restent cependant en recul pour le deuxiéme mois consécutif,
avec -0,1% pour les biens d'équipement (aprés une baisse de 1,6% en juillet), -0,9% pour les biens
intermédiaires, et -2,2% pour I'énergie. Sur un an,

I'ensemble des catégories de biens est en baisse, a Production industrielle
I'exception des biens d'investissement dont le niveau (th)
continue d’excéder celui enregistré en 2022. 4%
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lement, et des équipements électriques enregistrent /\
les plus fortes baisses par rapport a leur niveau de 0% V s
2022, avec une diminution de 8,1% pour le textile et \/\¢’
I'habillement, et de prés de 12% et 16% pour les .29
industries extractives et le papier-bois. Dans ce
contexte, seules les branches de [industrie
pharmaceutique et des matériels de transport se
démarquent par des performances positives par
rapport a l'été 2022, avec plus de 17% pour la
premiére et 3,2% pour la seconde.
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Sources : Istat, Crédit Agricole S.A.

Notre opinion — Aprés un deuxieme trimestre en moyenne trés négatif mais avec des performances
positives en mai-juin, la Iégére reprise de la production industrielle en ao(t suggere une pause dans le
cycle de repli dans lequel est entrée l'industrie en 2023. Avec cette performance, I'acquis de production
industrielle est Iégerement positif pour le troisieme trimestre a 0,1%. En d'autres termes, si la production
industrielle reste positive en septembre, le troisiéme trimestre 2023 enregistrera la premiére hausse de
la production industrielle depuis ao(t 2022. Cependant, dans le détail, le tableau est un peu moins rose.
En effet, lorsque I'on calcule les acquis des différentes composantes de la production industrielle pour
le troisiéme trimestre, seule I'énergie est positive. Malgré la lIégére reprise dans la production de biens
durables, cette composante continue de présenter un acquis de moins 4% pour le troisiéme trimestre.

Peut-on dans ce cas espérer une croissance positive de la production industrielle en septembre ? Rien
n'‘est moins sdr lorsqu'on observe les enquétes sur la confiance dans l'industrie de I'lstat. L'indice de
production dans l'industrie manufacturiére a de nouveau reculé en septembre et enregistre son plus bas
niveau depuis janvier 2021. Ce repli de la confiance pour le cinqui€me mois consécutif concerne les
trois catégories de biens, a I'exception des biens intermédiaires qui progressent timidement.
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Les industriels continuent de faire face a une baisse de leurs commandes, davantage prononcée sur le
marché d'exportation, tandis que les anticipations de commandes sur le marché domestique se
stabilisent en septembre. Les anticipations a trois mois sont également en baisse, de méme que les
niveaux de production. L'enquéte trimestrielle sur les facteurs limitant la production montre que, en ce
qui concerne les difficultés auxquelles sont confrontées les entreprises, elles sont nombreuses a
témoigner d'un probleme de demande, qui reste le facteur limitant le plus I'activité. Cependant, elles
signalent toujours des tensions en ce qui concerne I'embauche. Pour ce qui est de 'acces a la liquidité,
ce facteur reste secondaire et loin des niveaux observés lors de la crise de la dette en 2015. Les
anticipations de commande pour les trois prochains mois sont également en recul.
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Carnets de commande, net . ) .

Carnets de commande - domestique, net Indice de confiance des entreprises )
Carnets de commande - exportation, net Confiance des entreprises : Biens de consommation
Carnets de commande au cours des 3 mois a venir, net Confiance des entreprises : Biens intermédiaires
Stocks de produits finis, nets Confiance des entreprises : Biens d'investissement
Niveau de production, net Sources : Istat, CAS.A.  goyrces : Istat. Crédit Aaricole S.A.
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