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Évolution volatile de l’activité et perspectives toujours incertaines 

L’indice Raiffeisen PMI PME est passé de 40,7 à 50,0 points 
en février. La composante « commandes » a dépassé le 
seuil de croissance. Toutefois, l’industrie européenne stag-
ne dans une phase de récession avec des perspectives mo-
roses. En attendant, la situation de l’emploi est globale-
ment stable, mais en recul dans certaines branches. 

L’indice Raiffeisen PMI PME a clôturé à 50,0 points en février et 
se situe donc exactement au seuil d’expansion qui sépare crois-
sance et contraction. Les entreprises interrogées estiment donc 
que l’activité reste globalement inchangée par rapport au mois 
de janvier. Par conséquent, après le revers de janvier, la con-
joncture industrielle n’a pas encore davantage ralenti. Au niveau 
des différents composants de l’indice PMI, il y a toutefois eu quel-
ques déplacements. Le composant « carnet de commandes » qui 
à hauteur de 30% pèse le plus lourd dans l’indice global est passé 
à 55,2 points et pour la première fois depuis septembre a de 
nouveau dépassé le seuil de croissance. Tous les autres compo-
sants sont certes restés sous le seuil de 50, mais ont clôturé moins 
bas dans la zone de contraction qu’en janvier. Le composant « 
production » a connu une nette amélioration de 37,7 à 49,3 
points et a ainsi dépassé le composant « emploi », qui est passé 
de 45,9 à 48,1 points. Seul le composant « stocks » a baissé en
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février et se situait ainsi pour la quatrième fois de suite sous le 
seuil de 50. En revanche, les entreprises sont peu confiantes en 
termes de perspectives de demande. Elles continuent de réduire 
les stocks de produits intermédiaires, ce qui pèse un peu plus sur 
une conjoncture industrielle déjà affaiblie. Suite aux problèmes 
de chaînes de livraison de ces dernières années, de nombreuses 
entreprises ont renoncé à la production Just-in-Time et conser-
vent désormais un plus grand stock de produits préliminaires. Il 
en résulte de plus grandes variations dans les stocks, ce qui peut 
entraîner une plus grande volatilité du volume de production, en 
particulier chez les petites PMEs. 

Évolution volatile de l’activité
Outre la production, le carnet de commandes a récemment évo-
lué de manière particulièrement volatile, comme le montre l’in-
dice Raiffeisen PMI PME. « Les évolutions mensuelles en dents de 
scie de l’activité commerciale semblent être devenues la norme » 
est le constat réalisé par l’un des acteurs interrogés dans l’indus-
trie métallurgique du Nidwald. La visibilité, donc la prévisibilité de 
la marche des affaires reste faible. Cela s’explique avant tout par 
la récession industrielle qui se poursuit dans les pays voisins. En 
particulier en Allemagne, l’industrie manufacturière n’arrive pas 
reprendre son souffle. La production industrielle demeure env-
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iron 10% inférieure au niveau de 2019, en sachant que les indi-
cateurs anticipés ne signalent toujours aucun retournement de 
tendance. C’est ainsi que par ex. l’indice PMI du secteur manu-
facturier allemand a reculé de 45,4 à 42,2 points en février. 

Malgré la faible visibilité concernant le reste de l’activité, la situa-
tion de l’emploi en Suisse est récemment restée stable. Il y a 
certes des messages sporadiques de chômage partiel, mais glo-
balement le nombre d’équivalents à temps plein a légèrement 
augmenté au quatrième trimestre 2023 selon l’Office fédéral de 
la statistique. Dans certaines branches, l’emploi était en repli 
comme au troisième trimestre, comme par ex. dans l’industrie 
textile ou dans la branche « Bois, Papier et Imprimerie ». En l’oc-
currence, outre la faible demande étrangère, l’appréciation du 
franc ces derniers mois pèse également sur les résultats.

LE RAIFFEISEN PMI PME - COMPOSANTES (II)
50 = seuil de croissance

Sep.Sep. Oct.Oct. Nov.Nov. Déc.Déc. Jan.Jan. Fév.Fév.

Indice global 51,1 45,2 46,8 50,9 40,7 50,0

Volume des commandes 51,9 43,6 44,8 48,8 37,2 55,2

Production 53,2 42,5 48,5 56,1 37,7 49,3

Emploi 51,9 48,6 44,4 55,6 45,9 48,1

Délais de livraison 49,4 45,0 50,0 45,1 42,5 47,4

Stock de marchandises 45,0 50,7 48,5 43,4 45,9 43,7

Domagoj Arapovic, Senior Economist

Source: Raiffeisen Economic Research
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MENTIONS LÉGALES:

Ce document n‘est pas une offre.
Les contenus de cette publication sont fournis à titre d‘information exclusivement. Ils ne constituent donc ni une offre au sens juridique, ni une incitation ou recommandation 
d‘achat ou de vente d‘instruments de placement. La publication ne constitue ni une annonce de cotation ni un prospectus d‘émission au sens des art. 652a ou 1156 CO. L‘in-
té-gralité des conditions déterminantes ainsi que le détail des risques inhérents à ce produit figurent dans les documents de vente correspondants juridiquement contraignants 
(par ex. le prospectus, le contrat de fonds). En raison de restrictions légales en vigueur dans certains Etats, les présentes informations ne sont pas destinées aux ressortissants ou 
aux résidents d‘un Etat dans lequel la distribution des produits décrits dans cette publication est limitée. La présente publication n‘a pas pour vocation de fournir au lecteur un 
conseil en placement ni à l‘aider à prendre ses décisions en matière d‘investissement. Des investissements dans les placements décrits ici ne devraient être effectués que suite à 
un conseil à la clientèle et/ou à un examen minutieux des documents de vente obligatoires. Toute décision prise sur la base des présents documents l‘est au seul risque de l‘inve-
stisseur lui-même. Par ailleurs, nous vous prions de vous référer à la brochure «Risques particuliers dans le négoce de titres».
La performance indiquée se base sur des données historiques ne permettant pas d‘évaluer l‘évolution présente ou future de la valeur. Les éventuels commissions et coûts préle-
vés lors de l‘émission et le rachat des parts n‘ont pas été pris en considération dans le calcul des données de performance présentées.

Exclusion de responsabilité
Raiffeisen Suisse fait tout ce qui est en son pouvoir pour garantir la fiabilité des données présentées. Cependant, Raiffeisen Suisse ne garantit pas l‘actualité, l‘exactitude ou 
l‘exhaustivité des informations divulguées dans la présente publication. 
Raiffeisen Suisse décline toute responsabilité liée aux pertes ou dommages éventuels (directs, indirects et consécutifs) qui seraient causés par la diffusion de la présente publi-
ca-tion ou des informations qu‘elle contient, ou qui seraient en rapport avec sa distribution. Elle n‘est surtout pas responsable des pertes résultant des risques inhérents aux 
marchés financiers. Il appartient au client de s‘informer des éventuelles conséquences fiscales. Selon l‘Etat de résidence, les conséquences fiscales sont susceptibles de varier. 
Raiffeisen Suisse et les Banques Raiffeisen déclinent toute responsabilité des conséquences fiscales éventuelles découlant de tout achat de titres.

Directives visant à garantir l‘indépendance de l‘analyse financière
La présente publication a été élaborée par Raiffeisen Suisse et n‘est pas le résultat d‘une analyse financière. Les «Directives visant à garantir l‘indépendance de l‘analyse finan-
cière» de l‘Association suisse des banquiers (ASB) ne s‘appliquent donc pas à la présente publication. Le prospectus / contrat actuel du/des fonds cité(s) peut/peuvent être obte-
nu(s) auprès de la société de fonds concernée ou du représentant en Suisse.
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Le PMI PME de Raiffeisen

Le Raiffeisen PMI PME est fondé sur le même concept que l’indice mondial réputé des directeurs d’achat (Purchasing Managers’ In-
dex-PMI). Quelque 200 entreprises clientes de Raiffeisen de toutes les branches de l’industrie manufacturière sont interrogées chaque 
mois sur divers aspects de leur activité commerciale. Grâce à l’importance du portefeuille de clientèle entreprises du groupe Raiffeisen et 
à l’ancrage local des banques Raiffeisen, le PMI PME repose sur une large assise et est représentatif de l’ensemble du paysage des PME 
en Suisse.  Les PME interrogées livrent une appréciation à propos de différents aspects de l’activité commerciale. Les réponses sont 
agrégées pour obtenir plusieurs sous-composantes qui forment ensuite l’indice global. Les sous-composantes sont (pondération entre 
parenthèses): volume des commandes (30 %), production (25 %), emploi (20 %), délais de livraison (15 %) et stock de marchandises (10 
%). Les valeurs supérieures à 50 points reflètent une expansion par rapport au mois précédent, alors que les valeurs inférieures à 50 
points laissent conclure à un recul des affaires.

https://www.raiffeisen.ch/rch/fr/clients-entreprises/themes-entrepreneuriaux/place-economique-suisse/pmi-pme.html

