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Dans les pages suivantes, nous indiquons les perspectives
générales pour chaque marché et secteur décrits en utilisant des

symboles météorologiques

Excellent

L'exposition au risque crédit est minime
dans le secteur / les performances des
entreprises du secteur sont solides par
rapport a leur tendance a long terme

Bon

Lexposition au risque crédit est faible
dans le secteur / les performances des
entreprises du secteur sont supérieures a
leur tendance a long terme

Correct
@ L'exposition au risque crédit est moyenne
dans le secteur / les performances des

entreprises du secteur sont stables
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Sombre

L'exposition au risque crédit est relative-
ment élevée dans le secteur / les perfor-
mances des entreprises du secteur sont
inférieures a leur tendance a long terme

Mauvais

L'exposition au risque crédit est tres éle-
vée dans le secteur / les performances des
entreprises du secteur sont mauvaises par
rapport a leur tendance a long terme
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Faire des affaires en période

difficile

Depuis le second semestre 2018, la situation du marché n'a
cessé de se détériorer pour de nombreuses entreprises métal-
lurgiques et sidérurgiques. Le ralentissement de I'économie
mondiale, les tensions commerciales croissantes, les problemes
géopolitiques et le ralentissement économique en Chine pésent
sur la confiance des entreprises et les investissements.

Les principaux acheteurs de métaux et d’acier ont commencé
a afficher des performances plus faibles. Malgré un ralentisse-
ment dans certains pays, l'activité dans le secteur de la construc-
tion s’est au moins maintenue sur certains marchés importants
comme les Etats-Unis et I’Allemagne. Toutefois, le secteur mon-
dial des machines affiche un ralentissement constant de la pro-
duction et des ventes, qui devrait se poursuivre en 2020. Dans le
méme temps, le secteur automobile est actuellement confronté a
des défis fondamentaux, avec un affaiblissement de la demande
sur des marchés clés, comme la Chine, une saturation du marché
dans d’autres régions et le passage des moteurs a combustion a
la mobilité électronique pour de nombreux grands constructeurs
automobiles.

En plus de tous ces problemes, le secteur sidérurgique doit faire
face a la hausse des prix des produits de base et a la baisse des
prix de I'acier sur certains marchés clés, en particulier en Europe.
La baisse des prix de l'acier est également alimentée par les
droits de douane américains sur les importations d’acier, dans
la mesure ou les producteurs de Chine, de Russie et de Turquie
ont réorienté leurs exportations vers I'UE. Les entreprises sidé-
rurgiques de I'UE sont en outre touchées par la hausse des prix
des permis d'échange de droits d’émission. La combinaison de la
baisse de la demande, de la hausse des colts des intrants et de la
baisse des prix de vente a entrainé une détérioration des marges
(déja minces) pour de nombreuses entreprises.

En raison d'un environnement de marché plus difficile, la perfor-
mance commerciale et la situation en matiéere de risque de cré-
dit de nombreuses entreprises métallurgiques et sidérurgiques
se sont détériorées au cours des douze derniers mois. Cela se
refléte dans plusieurs révisions a la baisse des perspectives de
performance des sous-secteurs des métaux et de I'acier dans des
marchés clés, comparativement a I'édition précédente de 2018
du Market Monitor sur les marchés des métaux et de I'acier.
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France

® Une perspective de performance moins favorable
® Une faible augmentation des faillites est attendue

B Les paiements prennent 80 jours en moyenne

Vue d’ensemble

forte

Evaluation des risques amélioration

Evolution des impayés au cours
des 6 derniers mois

Augmentation des impayés au cours
des 6 prochains mois

Evolution des faillites au cours
des 6 derniers mois

Augmentation des faillites au cours
des 6 prochains mois

Conditions de financement tros dlevé

Dépendance a I'égard des
financements bancaires

Endettement global du secteur

Volonté des banques d’accorder des
crédits a ce secteur

forte

Conditions commerciales amélioration

Marges bénéficiaires: tendance
générale au cours des 12 derniers mois

Situation générale de la demande
(ventes)

Au 1le semestre 2019, la demande en métaux et acier francais du
secteur de la construction est restée assez stable malgré les dif-
ficultés rencontrées dans le secteur du batiment, tandis que I'in-
dustrie automobile s'est rétabli aprés un 4e trimestre 2018 peu
engageant. La demande en métaux et acier du secteur machinerie
reposait sur une excellente performance de ce secteur, avec une
augmentation des exportations.

Le secteur francais des métaux et de I'acier dépend principale-
ment de la demande nationale, moins des exportations. Limpact
des droits américains a I'importation sur l'acier et I'aluminium
reste faible (le marché américain ne représente que 4% des ex-
portations francaises d’acier et de métaux).

Les perspectives sont toutefois moins favorables pour les 12 pro-

chains mois. Dans le secteur de la construction, nous avons obser-
vé des retards dans des projets majeurs, ce qui entraine un impact
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sur les délais de livraison et de paiement ainsi que sur la trésorerie
des fournisseurs de métaux et d’'acier concernés. Par ailleurs, la
demande en métaux et en acier des constructeurs automobiles
domestiques devrait nettement diminuer au cours des prochains
mois. La demande du secteur de la machinerie demeure toute-
fois solide, malgré une baisse d’activité dans le segment des ma-
chines/équipements agricoles.

Les marges opérationnelles restent généralement faibles pour de
nombreux petits acteurs, essentiellement les négociants, gros-
sistes et transformateurs de moindre envergure du secteur de
I'acier et des métaux. Ces activités souffrent de la détérioration
continue des marges bénéficiaires, qui va de pair avec la chute des
prix de vente. Ceci dit, de nombreux commercants ont appris a gé-
rer prudemment leurs inventaires au cours des dernieres années,
et sont dés lors mieux préparés a faire face a la volatilité des prix
des produits de base et des prix de vente.
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France: secteur de la métallurgie

2018 2019 prév. 2020 prév.
Croissance du PIB (%) 17 1,3 1,3
Croissance de la valeur
ajoutée du secteur (%) 0,8 -19 13
Croissance moyenne du secteur au cours
des 3 derniéres années (%) 12
Croissance moyenne du secteur au cours
des 5 derniéres années (%) 0,8
Degré de vocation a I'exportation moyen
Degré de concurrence élevé

Sources: Macrobond, Oxford Economics, Atradius

Les entreprises actives dans le secteur de l'acier et des métaux
dépendent généralement fortement du financement bancaire,
vu les grandes dépenses en capital nécessaires en amont et/ou
le besoin de possibilités de financement a court terme pour leurs
fonds de roulement et inventaires. La disposition des banques a
octroyer des crédits au secteur n'a pas évolué depuis I'an dernier,
et peut étre qualifiée de neutre.

Le délai de paiement moyen dans le secteur de l'acier/des mé-
taux est de 80 jours. Les retards de paiement et insolvabilités de-
vraient augmenter légerement au cours des 12 prochains mois. Si
les négociants et grossistes en métaux et acier sont capables de
s'adapter via une structure flexible des co(ts, nous nous atten-
dons a davantage de faillites dans le segment de la métallurgie qui
souffre de la baisse de la demande (en provenance du secteur au-
tomobile essentiellement). Les insolvabilités dans le secteur de-

Secteur francais des métaux et de I'acier

Points Forts

u Besoins de financement élevés

Points Faibles

Marges faibles a cause de la concurrence
féroce

Le financement de nouveaux
investissements est un enjeu pour
beaucoup d'entreprises

Exposition a la volatilité des prix

Source: Atradius

vraient ainsi augmenter de 1 a 2% en 2019 et de 2% en 2020, les
producteurs étant confrontés a des problemes de trésorerie étant
donné les exigences de fonds de roulement plus strictes, alors
qu’ils ne disposent pas toujours de liquidités suffisantes. Certains
acteurs ont par ailleurs récemment investi pour étendre leurs ac-
tivités commerciales, ce qui pourrait entrainer une surcapacité.

Nous conservons une politique de couverture généralement ou-
verte a I'égard du segment du fer et de l'acier, compte tenu de
la qualité du portefeuille (entreprises plus larges présentant des
assises solides). Nous nous montrons par contre plus prudents
vis-a-vis des entreprises du segment du recyclage, étant donné la
volatilité persistante des prix.

Notre politique de couverture reste neutre pour les entreprises de
négociation des métaux, considérant les problemes persistants de
prix et de concurrence. De nombreux acteurs ont amélioré la ges-
tion de leurs inventaires. Nous adoptons aussi une attitude neutre
a I'égard du segment de la métallurgie, confronté pour sa part a
des problemes de capacité, a une pression sur la trésorerie, a des
difficultés a attirer de nouveaux investissements et a une baisse
de la demande d’acheteurs clés. Nous suivons de prés les petits et
moyens fabricants qui approvisionnent le secteur automobile, la
demande émanant de ce secteur étant supposée s'effondrer pro-
chainement (la production de composants automobiles connexes
pourrait chuter de 20% environ en 2020). De méme, nous gar-
dons un ceil attentif sur les entreprises actives dans le segment du
forgeage, qui est sérieusement touché par I'abandon des moteurs
a combustion (diesel) et présente de gros besoins de financement
pour remonter la chaine de valeur.

Au sein du secteur de I'acier et des métaux, ol tant la surcapacité
que la volatilité des prix sont une préoccupation, les conditions
peuvent changer rapidement, surtout si la baisse des revenus et
des marges n'est pas soutenue (en temps voulu) par une gestion
efficace des colts. La gestion prudente des inventaires est au-
jourd’hui déterminante pour optimiser les co(ts et absorber les
soudaines chutes des prix.

Prévisions de performance des sous-secteurs

Métaux

D

Fer et acier Métallurgie

O

Source: Atradius
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Allemagne

®m Révision a la baisse des prévisions de performances en raison

de défis croissants

® Plus d’échecs commerciaux attendus en 2020

T

m Elargissement en cours des délais de paiement

Vue d’ensemble

forte

Evaluation des risques amélioration

Evolution des impayés au cours
des 6 derniers mois

Augmentation des impayés au cours
des 6 prochains mois

Evolution des faillites au cours
des 6 derniers mois

Augmentation des faillites au cours
des 6 prochains mois

Conditions de financement trés dlové

Dépendance al'égard des
financements bancaires

Endettement global du secteur

Volonté des banques d’accorder des
crédits a ce secteur

forte

Conditions commerciales amélioration

Marges bénéficiaires: tendance
générale au cours des 12 derniers mois

Situation générale de la demande
(ventes)

Le secteur métallurgique et sidérurgique allemand fait actuel-
lement face a des défis croissants, lesquels affectent sérieu-
sement la performance d’'un grand nombre d’'entreprises. Tant
les exportations que les ventes sur le marché intérieur sont af-
fectées négativement par les problémes économiques globaux
persistants (le litige commercial sino-américain, I'insécurité sur
la future relation économique entre I'UE et les E-U, le Brexit, le
ralentissement dans l'industrie manufacturiére au sein de I'UE et
la croissance plus faible en Chine).

Les tarifs américains a I'importation sur I'acier (25%) et I'alumi-
nium (10%) ont entrainé des problémes additionnels. Tandis que
I'impact immédiat est plutét faible (les E-U représentent 1,5% des
exportations allemandes d’acier/d’aluminium), I'industrie sidé-
rurgique allemande est affectée par des prix de I'acier en baisse,
conséquence de l'afflux additionnel d’acier dans I'UE, redirigés
depuis les E-U. Jusqu’a présent, le succés des mesures de sau-
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vegarde et anti-dumping initiées par la Commission européenne
pour freiner le flux d'importation d’acier bon marché a été limité.

Tandis que les prix de I'acier ont diminué en 2019, les colts de
transport, d’énergie et de main-d'ceuvre ont continué d’'augmen-
ter. Depuis 2018, il y a une pénurie de chauffeurs de camion, et
la situation pourrait se détériorer dans les années a venir, mena-
cant potentiellement le flux d’approvisionnement le long de la
chaine de valeur.

Le secteur automobile, en tant que I'un des principaux secteurs
de clientele pour les entreprises métallurgiques et sidérurgiques
allemandes, fait face a une baisse de la demande et a des défis
structurels fondamentaux en amont (le ‘Dieselgate’), la procé-
dure d’essai mondiale harmonisée pour les voitures particuliéres
et véhicules utilitaires légers (en anglais: ‘Worldwide harmonized
Light vehicles Test Procedure’, la transition des moteurs a com-
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Allemagne: secteur de la métallurgie

2018 2019 prév. 2020 prév.
Croissance du PIB (%) 15 0,6 0,7
Croissance de la valeur
ajoutée du secteur (%) 0,9 -31 -0,8
Croissance moyenne du secteur au cours
des 3 derniéres années (%) 3,7
Croissance moyenne du secteur au cours
des 5 derniéres années (%) 3,7
Degré de vocation a I'exportation élevé
Degré de concurrence élevé

Sources: Macrobond, Oxford Economics, Atradius

bustion vers la mobilité électrique). Pour ce qui est des fournis-
seurs d’éléments en métal et en acier, nous avons déja noté une
baisse des ventes (entre 10 et 20%) et une détérioration des ré-
sultats dans la premiere moitié de I'année 2019. Certains fournis-
seurs ont déja implémenté des mesures de réduction des colts
(par ex. le travail a temps partiel et les redondances) pour faire
face a I'incertitude du marché. D’autres entreprises ont émis des
avertissements sur résultats ou méme ont commencé des pro-
cessus globaux de restructuration.

En raison de ces problémes, nous avons récemment revu a la
baisse la performance des entreprises et les prévisions du risque
de crédit du secteur métallurgique et sidérurgique allemand de
‘Correct’ a ‘Sombre’. Les deux segments souffrent d’'une baisse de
la demande des principaux secteurs de clientéle (principalement
I'ingénierie automobile et mécanique), de prix des matiéres pre-
miéres élevés (par ex. le minerai de fer) qui sont difficiles a ré-
percuter sur les clients, des surcapacités, une solide concurrence,
une rentabilité faible et une pression accrue sur les marges, qui
devraient continuer de se détériorer durant les 12 prochains mois.

Secteur allemand des métaux et de I'acier

Points Forts

= Surcapacités persistantes

Points Faibles

Prix volatiles en fonction de la demande
et de la concurrence

Forte dépendance de matériaux bruts

Cotits élevés de 1'énergie et du personnel

Source: Atradius

Nous n‘avons pas encore remarqué de changements majeurs
dans le comportement de paiement des entreprises métallur-
giques et sidérurgiques sur les deux derniers mois, avec des
paiements prenant en moyenne entre 30 et 45 jours. Cependant,
on peut remarquer la tendance a étendre les délais de paiement
jusqu’'a 60 jours. Tandis que le niveau de faillites dans le secteur
métallurgique et sidérurgique était faible sur les douze derniers
mois, une augmentation d’environ 2% - 3% est prévue dans la
seconde moitié de I'année 2019 et en 2020.

Notre politique de couverture est principalement neutre a pru-
dente pour les activités allemandes de I'acier et du métal. Nous
sommes récemment devenus plus prudents lors de la couverture
du segment des producteurs de fer et d'acier. Nous sommes éga-
lement plus prudents vis-a-vis des centres de distribution d’acier,
dans la mesure ou ce secteur pourrait connaitre une augmenta-
tion des amortissements a la fin de I'exercice en raison de la fai-
blesse des ventes, des stocks bien approvisionnés et de la baisse
des prix de l'acier. Les petits négociants d’acier font souvent face
a une forte concurrence et a des marges faibles, en particulier
ceux sans activités supplémentaires comme la préfabrication.

Dans le segment métallurgique, nous restons principalement
neutres pour les petits et moyens grossistes, lesquels montrent
souvent des fonds propres insuffisants et des marges serrées.
Nous avons renforcé notre politique de couverture pour la pro-
duction métallurgique, spécialement pour les entreprises qui
sont largement tributaires des ventes au secteur automobile. De
nombreuses sociétés dans ce segment ont une position faible de
solvabilité et de capital, et la pression sur les marges est déja
élevée, tandis qu’elles doivent réaliser des investissements sup-
plémentaires pour s’adapter a I'évolution constante du marché
(par ex. la mobilité électrique). Nous nous concentrons sur la tré-
sorerie, la rentabilité et la situation des commandes ainsi que sur
les perspectives individuelles du marché.

Prévisions de performance des sous-secteurs

Métaux

O

Fer et acier

T

Métallurgie

O

Source: Atradius
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Italie

®m Détérioration continue de la demande et des marges
® Hausse prévue des retards de paiement et des insolvabilités

B Les paiements prennent 105 jours en moyenne

Vue d’ensemble

forte

Evaluation des risques amélioration

Evolution des impayés au cours
des 6 derniers mois

Augmentation des impayés au cours
des 6 prochains mois

Evolution des faillites au cours
des 6 derniers mois

Augmentation des faillites au cours
des 6 prochains mois

Conditions de financement tros dlevé

Dépendance a I'égard des
financements bancaires

Endettement global du secteur

Volonté des banques d’accorder des
crédits a ce secteur

forte

Conditions commerciales amélioration

Marges bénéficiaires: tendance
générale au cours des 12 derniers mois

Situation générale de la demande
(ventes)

Aprés trois années d’environnement de marché positif entre
2016 et 2018, la conjoncture économique du secteur italien de
I'acier et des métaux a commencé a se détériorer. La demande
de produits en métal et en acier a diminué, principalement en rai-
son du ralentissement de I'industrie automobile et des difficultés
persistantes dans le secteur de la construction nationale. Dans le
méme temps, le ralentissement de I'activité manufacturiere dans
I'UE et la faiblesse des investissements en raison de risques de
dégradation importants (p. ex.: Brexit, litiges commerciaux) en-
travent indirectement la performance des entreprises métallur-
giques et sidérurgiques axées sur I'exportation.

Un autre probleme est I'augmentation des importations d’acier
dans I'UE en provenance de producteurs d’outre-mer, provoquée
par les droits d'importation en vigueur aux Etats-Unis. Jusqu’a
présent, les producteurs d’acier ont jugé insuffisantes les me-
sures de sauvegarde introduites par la Commission européenne.
Un ‘ajustement carbone frontalier’ a récemment été proposé pour
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rétablir une concurrence commerciale plus équitable avec les pro-
ducteurs de pays dotés de lois environnementales moins strictes.

En raison des difficultés croissantes, la production nationale ita-
lienne d’acier brut a diminué de 4,5% entre janvier et aolt 2019
comparé a I'année précédente, et la croissance de la valeur ajou-
tée du secteur du fer et de l'acier devrait se contracter d’environ
4% cette année, alors que les prix de I'acier ont connu une baisse
constante depuis le quatrieme trimestre de 2018.

Pour de nombreuses entreprises métallurgiques et sidérurgiques
italiennes, la demande et les marges bénéficiaires devraient se
détériorer davantage au cours des prochains mois, un rebond
modéré étant prévu au plus toét pour le second semestre de 2020.
Bien que I'expérience des paiements ait été bonne au cours des
deux derniéres années et que le nombre d’insolvabilités n'ait pas
augmenté, on prévoit une hausse (d’environ 4%) des retards de
paiement et des faillites d’entreprises au quatrieme trimestre de
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Italie: secteur de la métallurgie

2018 2019 prév. 2020 prév.
Croissance du PIB (%) 0,7 01 0,2
Croissance de la valeur
ajoutée du secteur (%) 0,9 -31 -0,8
Croissance moyenne du secteur au cours
des 3 derniéres années (%) 31
Croissance moyenne du secteur au cours
des 5 derniéres années (%) 17
Degré de vocation a I'exportation moyen
Degré de concurrence élevé

Sources: Macrobond, Oxford Economics, Atradius

2019 et au premier semestre de 2020. Les entreprises métallur-
giques et sidérurgiques opérant sur le marché intérieur restent
affectées par la lenteur des paiements de leurs clients, la durée
moyenne de paiement étant de 105 jours, ce qui alourdit leurs
flux de trésorerie.

Secteur italien des métaux et de I'acier

Points Forts

= Ralentissement de la demande tant au
niveau national qu'européen

Points Faibles

Le marché reste assez fragmenté

Forte dépendance a la construction

Source: Atradius
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Tenant compte a la fois de la solide performance des deux der-
niéres années et des problémes actuels, notre politique de cou-
verture reste généralement ouverte, voire neutre, en fonction de
la performance des sous-secteurs et de leurs principaux ache-
teurs. Nous sommes plus ouverts aux producteurs de métal et
d’acier et aux entreprises axées sur 'exportation, tandis que nous
recommandons de porter une attention particuliere aux distri-
buteurs de métal et d’acier et aux centres de service dépendant
du secteur automobile et de la construction. Nombre de ces ac-
teurs sont des petites et moyennes entreprises ayant des marges
maigres et étant fortement endettées.

Nous suivons de pres l'actualité concernant I'avenir de l'aciérie
d’llva. Une forte réduction de la production, voire la fermeture
de l'usine, affecterait gravement la production italienne d'acier
(la production d’llva représente 1,4% du PIB italien). Dans un tel
cas, les distributeurs d’acier italiens et les centres de services de-
vraient acheter de l'acier brut a I'étranger, ce qui entrainerait des
colts plus élevés et des délais de paiement plus courts. Cela pro-
voquerait finalement une pression supplémentaire sur les marges
(déja serrées) et le fonds de roulement des acheteurs d’acier ita-
liens.

Prévisions de performance des sous-secteurs

Métaux

D

Fer et acier

A

Métallurgie

A

Source: Atradius
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Royaume-Uni

® Le nombre d’'insolvabilités devrait augmenter de 5% en 2020.
B Les paiements prennent 60 jours en moyenne.

B Processus de consolidation en cours

Vue d’ensemble

forte

Evaluation des risques amélioration

Evolution des impayés au cours
des 6 derniers mois

Augmentation des impayés au cours
des 6 prochains mois

Evolution des faillites au cours
des 6 derniers mois

Augmentation des faillites au cours
des 6 prochains mois

Conditions de financement tros dlevé

v

Dépendance a I'égard des
financements bancaires

Endettement global du secteur v

Volonté des banques d’accorder des
crédits a ce secteur

forte

Conditions commerciales amélioration

Marges bénéficiaires: tendance
générale au cours des 12 derniers mois

Situation générale de la demande
(ventes)

La demande domestique de métaux et d’'acier est restée plutot
stable jusqu'a présent, mais est de plus en plus affectée par la
diminution des investissements dans le secteur de la construc-
tion en cause, l'incertitude entourant le Brexit, et par un ralen-
tissement marqué dans la demande en provenance du secteur
automobile. En outre, les colts d'énergie restent un probléme,
étant donné que les producteurs d’acier britanniques paient 50%
a 110% de plus pour I'énergie (I"électricité) que leurs pairs alle-
mands et francais - méme apres des régimes indemnitaires et
dérogatoires fournis par le gouvernement. Il s’agit d’'un désavan-
tage concurrentiel majeur aux niveaux national et international.
En méme temps, les commerces souffrent des colts plus élevés
des marchandises, des prix de vente plus bas pour I'acier et de la
concurrence féroce, qui entrainent une détérioration continue des
marges bénéficiaires. La croissance de la valeur ajoutée de l'acier
devrait se stabiliser en 2019 et se contracter de 1% en 2020.

atradiusmarketmonitor

T

forte
amélioration stable détérioration détérioration
élevé moyen faible tres faible
forte
amélioration stable détérioration détérioration

Source: Atradius

Historiquement, les centres de services et stockistes de produits
sidérurgiques se sont déja battus pour obtenir des marges dé-
centes contre la volatilité des prix. Le défi a présent est de main-
tenir les marges lorsque la chute des prix est endémique. Tandis
que les banques sont toujours généralement enclines a fournir
des préts au secteur, les conditions de prét deviennent de plus en
plus serrées.

En ce qui concerne la consolidation des producteurs d’acier la
fusion Tata et ThyssenKrupp n'est plus d’actualité, étant donné
que les autorités chargées de la concurrence ont bloqué I'accord.
Cependant, nous observons que les plus grandes usines ont un
intérét accru dans I'acquisition de plus de commerces en aval pour
soutenir I'intégration verticale. Le moteur principal est d’amélio-
rer les efficacités et les économies d’échelle, ainsi que d'augmen-
ter le pouvoir de négociation contre les plus grands fournisseurs

11
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Royaume-Uni: secteur de la métallurgie

2018 2019 prév. 2020 prév.
Croissance du PIB (%) 14 13 11
Croissance de la valeur
ajoutée du secteur (%) 0,6 -11 -1,8
Croissance moyenne du secteur au cours
des 3 derniéres années (%) 0,0
Croissance moyenne du secteur au cours
des 5 derniéres années (%) 0,7
Degré de vocation a I'exportation faible

Degré de concurrence tres élevé

Sources: Macrobond, Oxford Economics, Atradius

finaux. Cela pourrait potentiellement mettre de la pression sur les
centres indépendants de services, étant donné que les stockistes
associés a des usines recevront des prix préférentiels pour leurs
produits.

Le probleme de la chute des prix a été exacerbé par le stockage lié
au Brexit, étant donné que plus de stocks ont été accumulés au 1e
trimestre de I'année 2019, en vue de la précédente date limite du
Brexit, le 29 mars. Aprés l'extension de la date limite, les stocks
ont finalement été écoulés sur le marché.

Lincertitude continue liée au Brexit reste un probleme majeur,
spécialement si 'UE et le R-U ne parviennent pas a atteindre un
accord global sur la relation commerciale UE-RU post-Brexit ou
en cas de Brexit dur. Potentiellement, les exportations britan-
niques d'acier et de métaux pourraient faire I'objet de mesures
européennes mises en place pour protéger I'acier domestique. En
méme temps, en I'absence de tarifs préférentiels ou simplement
s'il n'y a pas du tout de tarifs sur le commerce non UE, le R-U
et son industrie métallurgique et sidérurgique pourraient deve-
nir vulnérables aux importations bon marché en provenance de
I’Asie et du Moyen-Orient.

Secteur britannique des métaux et de I'acier

Points Forts

= Des prix plus bas augmentent la pression
sur les marges

Points Faibles

Forte dépendance au secteur automobile

Incertitude économique liée au Brexit

Source: Atradius
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Cela dit, il semble que de nombreuses entreprises métallurgiques
et sidérurgiques ont établi une certaine planification d'urgence,
y compris la constitution de stocks, assurant gqu’ils ont des four-
nisseurs en dehors de I'UE, ou méme mettant sur pied une filiale
au sein de I'UE pour faciliter le commerce entre 'UE et une entité
britannique.

Le délai de paiement moyen dans le secteur sidérurgique et
métallurgique britannique est d’environ 60 jours. En raison des
marges serrées de plusieurs entreprises, les délais de paiement
ont augmenté dans la premiére moitié de I'année 2019 et de-
vraient continuer d’augmenter dans les 12 mois a venir. Il y a ré-
cemment eu trois faillites importantes dans le secteur métallur-
gique et sidérurgique, qui sont principalement la conséquence de
mauvaises décisions de gestion et de I'incapacité a ou du manque
de volonté de s’adapter a I'évolution du marché. Le nombre de
faillites dans le secteur métallurgique et sidérurgique devrait
augmenter d’environ 5% en 2020.

En raison de la faillite récente de certaines grandes entreprises et
de la faiblesse des perspectives d’insolvabilité pour 2020, nous
avons resserré notre politique de couverture pour le secteur mé-
tallurgique et sidérurgique. Bien que I'analyse financiére reste
un élément clé du processus décisionnel, la compréhension des
plans stratégiques des entreprises est tout aussi importante. Les
autres critéres importants sont la planification de la releve et les
retraites, car certaines entreprises ne générent pas les liquidités /
bénéfices nécessaires pour financer des versements additionnels
dans leurs régimes de retraite.

Prévisions de performance des sous-secteurs

Métaux

O

Fer et acier

T

Métallurgie

A

Source: Atradius
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Performance du marché en bref

Belgique

La demande de métaux et d’acier en Belgique est actuel-
lement affectée par le ralentissement de la demande de
I'industrie automobile et par la baisse des investissements
d’autres industries manufacturieres en Belgique et dans
'UE. Les marges bénéficiaires de nombreuses entreprises
ont diminué au cours des 12 derniers mois en raison de la
concurrence accrue. La croissance de la valeur ajoutée dans
le segment du fer et de I'acier devrait diminuer d’environ 5%
en 2019, avec un rebond modéré de 0,1% prévu en 2020.

Le coefficient d’endettement des entreprises dépend prin-
cipalement du sous-secteur, par exemple tandis que les
grands groupes meétallurgiques et sidérurgiques ont un
coefficient d'endettement plus faible, I'endettement global
des négociants en métaux et des acheteurs plus modestes
dans le segment des produits semi-finis est plutot élevé. Les
banques sont généralement disposées a accorder des préts
aux entreprises métallurgiques et sidérurgiques belges.

Les paiements dans le secteur des métaux et de I'acier en
Belgique prennent en moyenne 60 jours et le nombre de si-
nistres en 2019 a été inférieur a celui de 2017 et 2018. Alors
que les insolvabilités d’entreprises belges devraient augmen-
ter de 4% en 2019 et de 2% en 2020, on s’attend a ce que
les faillites des entreprises métallurgiques et sidérurgiques
se stabilisent.

Notre politique de couverture est neutre pour les segments
des métaux et de l'acier, en particulier pour les grands
groupes. Cependant, nous sommes plus prudents avec les
entreprises qui dépendent fortement des livraisons au sec-
teur automobile. En ce qui concerne les négociants en mé-
taux et en acier, des chiffres provisoires sont nécessaires
pour mieux suivre leurs activités commerciales.

atradiusmarketmonitor

Belgique: secteur de la métallurgie

2018 2019 prév. 2020 prév.
Croissance du PIB (%) 14 12 11
Croissance de la valeur
ajoutée du secteur (%) -2,2 0,6 24
Croissance moyenne du secteur au cours
des 3 derniéres années (%) -1,2
Croissance moyenne du secteur au cours
des 5 derniéres années (%) 18
Degré de vocation a I'exportation élevé
Degré de concurrence élevé

Sources: Macrobond, Oxford Economics, Atradius

Prévisions de performance des sous-secteurs

Métaux

VA

Fer et acier

VA

Métallurgie

VA

Source: Atradius
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Canada

14

Au premier semestre de 2019, la plupart des entreprises mé-
tallurgiques et sidérurgiques canadiennes ont affiché des ré-
sultats positifs, avec des revenus plus élevés en raison de la
hausse des prix de vente, de la solide demande et de I'impact
des mesures protectionnistes au Canada et aux Etats-Unis,
qui désavantagent la concurrence des fournisseurs étran-
gers.

Le secteur bénéficie considérablement de la décision de
Washington, en mai 2019, de relever les droits d'importation
américains sur l'acier et I'aluminium canadiens (le marché
ameéricain représentait 82% de toutes les exportations cana-
diennes de fer et d’acier en 2018, ce qui représentait environ
45% de la production nationale). Rien qu’en juin 2019, les ex-
portations de produits en acier aux Etats-Unis ont augmenté
de 15,8% comparé a I'année précédente, tandis que les ex-
portations de produits en aluminium précédemment soumis
a un droit de douane ont augmenté de 47,2%. Les marges bé-
néficiaires des entreprises métallurgiques et sidérurgiques
canadiennes devraient s'améliorer au cours des 12 prochains
mois.

Comme en 2018, les paiements dans le secteur canadien
des métaux et de l'acier prennent en moyenne 65 jours et
I'expérience des paiements a été bonne au cours des deux
derniéres années. Cependant, on ne peut exclure qu’en raison
de la faiblesse des perspectives de croissance économique et
de la baisse de la demande émanant des principaux secteurs
acheteurs (construction et énergie), les retards de paiement
puissent augmenter en 2020. Cependant, jusqu’a présent,
cette évolution défavorable ne s’est pas encore matérialisée.
Aucune augmentation majeure des faillites n'est attendue au
cours des 12 prochains mois.

Notre politique de couverture reste neutre pour le segment
de I'acier. De nombreuses sociétés appartiennent a des in-
téréts étrangers. Pour les quelques entreprises nationales
restantes, nous demandons des informations financiéres
détaillées en raison de préoccupations liées a la nature cycli-
que et a la forte intensité de capital de I'entreprise (plusieurs
sociétés ont sollicité la protection en cas d’insolvabilité dans
le passé). Bien que la levée des tarifs protectionnistes amé-
ricains soit positive, les préoccupations concernant la surca-
pacité demeurent.

Pour le segment des métaux, notre politique de couverture
reste ouverte, car ce sous-secteur fournit davantage de pro-
duits a valeur ajoutée et la surcapacité pose moins de pro-
blémes que le segment de I'acier.

VA

Canada: secteur de la métallurgie

2018 2019 prév. 2020 prév.
Croissance du PIB (%) 19 14 11
Croissance de la valeur
ajoutée du secteur (%) 64 39 2.2
Croissance moyenne du secteur au cours
des 3 derniéres années (%) 2,5
Croissance moyenne du secteur au cours
des 5 derniéres années (%) 0,9
Degré de vocation a I'exportation élevé
Degré de concurrence élevé

Sources: Macrobond, Oxford Economics, Atradius

Prévisions de performance des sous-secteurs

Fer et acier Métaux

A

Métallurgie

Source: Atradius
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Chine

m Les réformes de I'offre dans le secteur des métaux et de

I'acier en Chine ont quelque peu amélioré les problémes de
surcapacité en 2017 et 2018. Cependant, selon le Bureau na-
tional des statistiques, la production d’acier brut a de nou-
veau augmenté au cours des huit premiers mois de I'année
2019, pour atteindre 665 millions de tonnes, soit 9,1% de plus
que l'année précédente. Cette évolution coincidait avec une
hausse des cours du minerai de fer et une levée des restric-
tions de production, initialement introduites pour augmenter
la protection de I'environnement.

La demande des principaux secteurs acheteurs s'est toute-
fois amenuisée dans le méme temps, principalement a cause
du programme de désendettement économique de la Chine,
tandis que la guerre commerciale livrée avec les Etats-Unis
a ébranlé le sentiment de 'activité domestique. La demande
en acier et en métaux du secteur de la construction a di-
minué, avec un ralentissement des investissements dans
I'infrastructure depuis 2018. Les investissements immobi-
liers sont touchés par les politiques gouvernementales plus
strictes, qui visent a réduire la spéculation sur le marché, et
aussi par une offre en logements existants supérieure a la
demande. La croissance de la demande en acier du secteur
immobilier devrait ralentir a 2,9% en 2019, 1,1% en 2020, et
méme se contracter par la suite. Simultanément, le ralentis-
sement actuel de la production et des ventes automobiles
domestiques fait pression sur les fournisseurs de métaux et
d’acier.

Les entreprises sidérurgiques chinoises sont également tou-
chées par la hausse des prix du minerai de fer, alors que les
prix de vente restent volatils. La reconstitution des stocks
apres le Nouvel An chinois en février 2019 a poussé les prix
de I'acier a 525 USD la tonne, mais les prix ont recommencé
a chuter au deuxieme trimestre de 2019 en raison d’une de-
mande intérieure en perte de vitesse et devraient atteindre
des niveaux encore plus bas au second semestre 2019. Par
conséquent , les fabricants chinois d’acier ont annoncé une
forte diminution de leurs bénéfices en 2019 et les marges
devraient encore se détériorer au cours des 12 prochains
mois.

Le délai de paiement moyen dans le secteur chinois de l'acier
et des métaux est compris entre 60 et 120 jours. Le nombre
(et le montant) des défauts de paiement et insolvabilités
était élevé au cours des 12 derniers mois, et devrait encore
augmenter en 2020. Si les principaux producteurs d’acier pu-
blics montrent encore une certaine résistance, de nombreux
producteurs d’acier et de métaux privés sont confrontés a de
larges difficultés. La majorité des négociants chinois privés
du secteur de l'acier et des métaux n’'ont que peu d'immobi-
lisations corporelles et souffrent des marges étroites et de
facilités de financement bancaire trés limitées.

atradiusmarketmonitor

Chine: secteur de la métallurgie

2018 2019 prév. 2020 prév.
Croissance du PIB (%) 6,6 6,1 5,7
Croissance de la valeur
ajoutée du secteur (%) 7.8 94 0,8
Croissance moyenne du secteur au cours
des 3 derniéres années (%) 2.3
Croissance moyenne du secteur au cours
des 5 derniéres années (%) 4.0
Degré de vocation a I'exportation moyen

Degré de concurrence tres élevé

Sources: Macrobond, Oxford Economics, Atradius

Prévisions de performance des sous-secteurs

Métaux

N

Fer et acier

N

Métallurgie

N

Source: Atradius

®  Vu la situation de risque de crédit peu engageante au sein du

secteur, notre politique de couverture demeure fort restric-
tive, et nous ne nous intéressons qu’aux entreprises affichant
une bonne solidité financiére ou détenues par I'Etat. Les en-
treprises actives en aval, comme les fabricants de conduits
et de produits du métal ou de I'acier pour des applications
high-tech, se montrent elles aussi plus résistantes.
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Inde

T

. . . . . . Sources: Macrobond, Oxford Economics, Atradius
teurs mondiaux. Les importations restent élevées malgré

diverses mesures prises par le gouvernement indien pour
protéger les entreprises nationales de la concurrence étran-
gere. Cela dit, le gouvernement envisage de tripler la capacité
annuelle de production d'acier de I'lnde pour atteindre 300
millions de tonnes en donnant la préférence a I'acier fabriqué
localement, tout en réduisant les importations a zéro d'ici
I'année 2030.

®  |aproduction d'acier en Inde a augmenté de 3,3% entre mars
2018 et mars 2019, et de 1,3% entre avril et septembre 2019. . .
L s L . . Inde: secteur de la métallurgie
Les prix intérieurs de I'acier ont diminué de 13% depuis jan-
,,,,,,,,, - vn?r 2019, en ralsjo.n des prix bas mondlayx del ac.ler etdela 2018 . O
= faible activité intérieure dans la construction et les infrastruc-
§ tures. Dans le méme temps, la production et les ventes du Croissance du PIB (%) 74 5,5 6.8
p secteur automobile indien, un autre secteur d’achat impor- Croissance de la valeur
% tant, ont été maitrisées. ajoutée du secteur (%) 8,4 6,1 81
e
m
- m | es marges bénéficiaires diminuent depuis la seconde moitié )
de 'année 2018 et devraient encore se détériorer en 2020. grm;s;ncg moyenne du(;e)ecteur au cours 92
Tandis qu’aucune réelle reprise de la demande n’est prévue a €S > dernieres annees (% ’
s court terme, il y a un potentiel significatif pour la croissance Croissance moyenne du secteur au cours
zE a long terme, vu la faible consommation d'acier par habitant des 5 derniéres années (%) 101
5 2 en Inde. Cependant, la mise en ceuvre effective des réformes Degré de vocation a l'exportation faible
4 .
§ 2 du gouvernement reste a voir. Degré de concurrence élevé
= m
,@ = ® La concurrence reste féroce, en particulier de la part des ac-
=
a
ju
m.

Prévisions de performance des sous-secteurs

Métaux

O

Fer et acier

T

Métallurgie

O

Source: Atradius
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m  Le délai de paiement moyen dans le secteur métallurgique et
sidérurgique indien est compris entre 60 et 90 jours. Les re-
tards de paiement au-dela des délais de paiement sont assez
fréquents en ce moment.

m  Beaucoup d'entreprises métallurgiques et sidérurgiques in-
diennes sont fortement endettées et sont largement tribu-
taires du financement bancaire pour leurs besoins en liqui-
dités. Cependant, en raison des actifs non productifs élevés

S3173140103S
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®  Notre politique actuelle de couverture pour le secteur métal-
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dans le secteur, avec de grandes entreprises défaillantes et
se battant pour rembourser leur dette, les banques ne sont
maintenant pas disposées a fournir un crédit au secteur, ce
qui entraine des problémes additionnels de liquidités pour de
nombreuses entreprises.

Cing entreprises sidérurgiques, qui représentent un cin-
quieme de la capacité brute de production d’acier de I'Inde
ont déja été renvoyées a des procédures d'insolvabilité et
sont dans un processus de résolution. Des entreprises plus
solides ont repris ces actifs sous pression pour élargir leur
part du marché intérieur. En raison de la consolidation en
cours sur le marché, avec des acteurs plus importants ac-
quérant des entreprises plus petites et en difficultés, on ne
prévoit pas de nouvelle augmentation dans le nombre d’in-
solvabilités a court terme.

lurgique et sidérurgique continue d’étre restrictive. Nous res-
tons prudents avec les sociétés de commerce de métaux et
d’acier et avec les entités non constituées en société aupres
desquelles nous avons observé plusieurs sinistres dans le
passé. Nous insistons sur la révision des entreprises présen-
tant des données financiéres vérifiées récemment, compte
tenu également des profils de client et des capacités de ges-
tion de crédits.
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Pays-Bas

Bien que le secteur de l'acier et des métaux ne représente
qu’environ 1% du PIB néerlandais, il est un fournisseur clé des
secteurs de la construction, de I'automobile et de la machine-
rie. Le secteur dépend nettement des performances du sec-
teur de la construction domestique. Beaucoup d’entreprises
actives dans les métaux sont orientées sur les exportations
et fournissent des composants pour plateformes en mer
(énergie éolienne, pétrole et gaz).

Le secteur de I'acier et des métaux néerlandais a enregistré
de bonnes performances en 2018 et au 1e semestre de 2019,
profitant d’'une croissance économique solide et de la de-
mande continue du secteur de la construction. La rentabilité
des entreprises du secteur a été élevée, et les marges bénéfi-
ciaires ont progressé au cours des 12 derniers mois.

Toutefois, des risques de détérioration sont a prévoir. Alors
que la demande en acier et métaux du secteur automobile
commence a décroitre, les débats continus aux Pays-Bas sur
les dégats environnementaux provoqués par l'azote pour-
raient séverement affecter le secteur de la construction, un
acheteur clé. En mai 2019, la plus haute juridiction adminis-
trative du pays déclarait que la facon dont les constructeurs
et fermiers néerlandais géraient les émissions d'azote était
contraire a la législation européenne. En conséquence, pas
moins de 18 000 projets d'infrastructure et de construction
sont a I'arrét depuis. Bien que l'issue de cette problématique
ne soit pas encore claire, elle pourrait compromettre les
ventes de métaux et d'acier au secteur de la construction.

Les fabricants, négociants et grossistes néerlandais du sec-
teur de l'acier comptent largement sur les banques pour fi-
nancer leurs stocks. Ce financement n’est pas problématique
a I'heure actuelle, les banques étant toujours disposées a
préter de I'argent au secteur. Les paiements dans le secteur
néerlandais de I'acier et des métaux s’effectuent a 45 jours
en moyenne. Les retards de paiement et insolvabilités de-
vraient rester stables au cours des prochains mois. Les insol-
vabilités dans le secteur devraient se stabiliser en 2020, voire
augmenter légerement (de I'ordre de 1%). Limpact potentiel
de l'issue des débats sur I'azote ne doit cependant pas étre
négligé.

Nous conservons une politique de couverture généralement
ouverte, étant donné les performances positives observées
en 2018 et au 1le semestre 2019. La plupart des entreprises
ont publié de bons résultats a ce jour. Nous suivons cepen-
dant de prés les débats actuels sur les émissions d’azote et
leur impact sur la construction domestique ainsi que les per-
formances du secteur automobile, ces deux secteurs étant
des acheteurs clés des entreprises néerlandaises du seg-
ment des métaux et de 'acier. Considérant I'augmentation
des risques de détérioration, nous avons revu a la baisse nos
perspectives de performances pour le segment des métaux,
passant de ‘Bon’ a ‘Correct’.

atradiusmarketmonitor

Pays-Bas: secteur de la métallurgie

2018 2019 prév. 2020 prév.
Croissance du PIB (%) 2.5 16 12
Croissance de la valeur
ajoutée du secteur (%) -0,2 -0,8 0,5
Croissance moyenne du secteur au cours
des 3 derniéres années (%) 09
Croissance moyenne du secteur au cours
des 5 derniéres années (%) 2.9
Degré de vocation a I'exportation élevé
Degré de concurrence élevé

Sources: Macrobond, Oxford Economics, Atradius

Prévisions de performance des sous-secteurs

Métaux

VA

Fer et acier

A

Métallurgie

A

Source: Atradius
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Pologne

®  Limpact direct des droits d’'importation américains a été

jusqu’ici faible, compte tenu de la part limitée des exporta-
tions a destination des Etats-Unis (5% du total des expor-
tations d'acier polonais). Toutefois, I'impact indirect sur le
marché national de l'acier a été considérable, en raison d’une
forte augmentation des importations d’acier (bon marché) en
provenance de producteurs non européens (principalement
d’Asie de I'Est, de Russie, d'Ukraine et de Turquie), redirigées
des Etats-Unis. Cela a entrainé une baisse importante des
prix de nombreux produits en acier (principalement bobines
et toles laminées a chaud, profil HEB et barres nervurées).

Cette pression concurrentielle sur les prix a entrainé une dé-
térioration de la marge bénéficiaire des producteurs d’acier
polonais et du segment de la distribution d’acier et de mé-
taux au cours des 12 derniers mois, et une nouvelle détério-
ration est attendue au cours des prochains mois. La hausse
des échanges de droits d’émission et des prix de I'électricité
a un impact visible sur les producteurs polonais d’acier et de
métaux depuis le second semestre de 2018. Selon la World
Steel Association, la production d’acier en Pologne a diminué
de 6% au premier semestre 2019 comparé a I'année précé-
dente. A I'heure actuelle, il semble que les mesures prises par
I'UE pour protéger le marché commun d’'importants volumes
d’acier importés a bas prix en provenance d’outre-mer soient
toujours insuffisantes.

Cela dit, malgré ces problemes, les entreprises métallur-
giques et sidérurgiques polonaises offrent encore de bonnes
opportunités commerciales, la demande intérieure restant
robuste. La demande pour la construction d’espaces de bu-
reaux et de batiments résidentiels reste élevée, tandis que
les dépenses publiques dans les infrastructures (routes, che-
mins de fer) et I'énergie (centrales électriques) sont élevées,
fortement soutenues par le financement de I'UE.

Un autre probléme pour les entreprises polonaises reste le
systeme de paiement fractionné visant a réduire la fraude a
la TVA, qui a suscité des inquiétudes quant a la détérioration
des liquidités en raison du gel des fonds des entreprises liés
a la TVA sur un compte dédié. Le non-respect de ces dispo-
sitions peut imposer des sanctions tant au fournisseur qu’a
I'acheteur.

L'expérience des paiements dans les secteurs des métaux et
de l'acier a été bonne au cours des deux derniéres années
et les faillites d’entreprises dans le secteur de I'acier et des
métaux n'ont pas augmenté jusqu’a présent en 2019. Le ra-
lentissement actuel du secteur automobile n'a pas encore
conduit a une détérioration de I'expérience de paiement des
fournisseurs de métaux et d’acier. Cependant, avec la nou-
velle réglementation fiscale sur les paiements fractionnés,
les retards de paiement des plus petits acteurs devraient
s'accroitre.
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Pologne: secteur de la métallurgie

VA

2018 2019 prév. 2020 prév.
Croissance du PIB (%) 5,2 40 3,2
Croissance de la valeur
ajoutée du secteur (%) 2.9 -1,5 3,0
Croissance moyenne du secteur au cours
des 3 derniéres années (%) 34
Croissance moyenne du secteur au cours
des 5 derniéres années (%) 3,7
Degré de vocation a I'exportation moyen
Degré de concurrence élevé

Sources: Macrobond, Oxford Economics, Atradius

Prévisions de performance des sous-secteurs

Métaux

A

Fer et acier

A

Métallurgie

VA

Source: Atradius

m  Notre politique de couverture actuelle reste neutre en raison

de la performance satisfaisante de 2018, lorsque les entre-
prises ont pu accumuler du capital et accroitre leur résilience
financiéere. Cependant, nous continuons a surveiller I'impact
des importations d’acier bon marché en provenance de pays
non-UE. Le facteur clé du succes des distributeurs polonais
de métaux et d’acier est une politique de stock appropriée et
une anticipation prudente de I'évolution des prix.
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Espagne

Le secteur espagnol des métaux et de l'acier est fortement
orienté sur les exportations, environ 60% des volumes ex-
portés étant destinés a I'Europe. Au sein de ce marché, les
principaux acheteurs sont les secteurs de la construction et
de l'infrastructure (51%), des équipements mécaniques (15%)
et de 'automobile (12%). La demande de tous ces secteurs
a récemment commencé a faiblir, principalement en ce qui
concerne l'automobile.

Par ailleurs, la récession générale de I'activité manufacturiere
mondiale pese lourdement sur le secteur espagnol de l'acier,
qui a enregistré une baisse des exportations au le semestre
de 2019, tandis que la production d’acier espagnole s'est sta-
bilisée par rapport a I'an dernier. La croissance de la valeur
ajoutée de l'acier en Espagne devrait se contracter en 2019
et 2020.

Comme partout ailleurs, le recul de la demande combiné a
la chute des prix de vente et a 'augmentation des cours du
minerai de fer se traduit par une détérioration des marges
pour les fabricants d’acier, les centres de service et distribu-
teurs, et cette tendance devrait se poursuivre au cours des
12 prochains mois. La compétitivité du secteur domestique
de l'acier et des métaux souffre encore et toujours du prix
de I'électricité, qui est 30 a 50% supérieur a celui constaté
en France ou en Allemagne. Ce constat a une réelle impor-
tance pour le secteur, car 75% des producteurs espagnols
travaillent avec des fours électriques.

Alors que le risque d’'une baisse continue des prix de I'acier
demeure bien présent, étant donné I'excédent des exporta-
tions de producteurs étrangers a I'UE, Bruxelles a récemment
imposé de nouvelles mesures de protection visant a conte-
nir encore un peu plus les importations d’acier. Cependant,
malgré cette protection améliorée contre les importations
chinoises, russes et turques notamment, le probleme de la
demande morose en Espagne et ailleurs en Europe persiste.

L'expérience de paiement a été bonne au cours des deux
derniéres années, et les retards de paiement et insolvabili-
tés sont restés stables en 2018 et au 1le semestre de 2019.
lls ne devraient pas progresser outre mesure ces prochains
mois. Malgré la détérioration continue des marges bénéfi-
ciaires des entreprises, le nombre de faillites dans le secteur
de l'acier devrait se stabiliser en 2020.

atradiusmarketmonitor

Espagne: secteur de la métallurgie

2018 2019 prév. 2020 prév.
Croissance du PIB (%) 24 2,0 17
Croissance de la valeur
ajoutée du secteur (%) 14 -2,7 -0,2
Croissance moyenne du secteur au cours
des 3 derniéres années (%) 3,3
Croissance moyenne du secteur au cours
des 5 derniéres années (%) 2,8
Degré de vocation a I'exportation élevé
Degré de concurrence élevé

Sources: Macrobond, Oxford Economics, Atradius

Prévisions de performance des sous-secteurs

Métaux

VA

Fer et acier

A

Métallurgie

A

Source: Atradius

®  Notre politique de couverture a I'égard du secteur de I'acier

reste toutefois neutre a prudente, vu les risques baissiers po-
tentiels (nouvelle escalade des conflits commerciaux, réces-
sion dans la zone euro, effondrement de la demande d'ache-
teurs majeurs comme le secteur automobile et le secteur de
la construction). Nous gardons un ceil attentif sur les entre-
prises qui sont vulnérables aux droits de douane américains
et aux fluctuations des prix.
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VA

m  Selon la World Steel Association, la production d’acier des

Etats-Unis a augmenté de 3,2% entre janvier et septembre

2019. Les entreprises métallurgiques et sidérurgiques améri-

rrrrrrrrrrrrrr caines ont bénéficié de réductions d'impot sur les sociétés, ce

¢  FEtats-Unis

Etats-Unis: secteur de la métallurgie

- K R X i 2018 2019 prév. 2020 prév.
= qui leur a permis d’améliorer leurs infrastructures.

b Croissance du PIB (%) 29 2.2 16
e ® Immédiatement aprés I'imposition des droits d'importation .

S sur l'acier et I'aluminium par Washington au printemps 2018 Croissance de la valeur

z . .p , g : p. P o ajoutée du secteur (%) 7.0 0,2 0,3
E les producteurs américains de métaux et d’acier ont enregis-

m

tré une augmentation de leurs revenus et une amélioration

de leur rentabilité ('acier et les métaux produits localement Croissance moyenne du secteur au cours

. . Sources: Macrobond, Oxford Economics, Atradius
semestre de 2019, on s'attend a une baisse au cours des

douze prochains mois en raison d’'une combinaison de la
baisse des prix (p. ex. les prix de I'acier ont de nouveau di-

minué jusqu’aux niveaux pré-tarifaires) et de la hausse des L.
colts des marchandises, surtout du minerai de fer. Dans le Prévisions de performance des sous-secteurs

" T
étant moins chers que les produits importés). La crainte ini- des 3 dernieres années (%) 16
e tiale que de nombreuses (petites) entreprises de négoce ou Croissance moyenne du secteur au cours
=3 de transformation de I'acier et des métaux aux Etats-Unis ne des 5 derniéres années (%) 0,3
5 2 puissent pas répercuter des prix plus élevés sur les clients/ Degré de vocation a I'exportation moyen
= . , cei 2
E % acheteurs finaux ne s'est pas concrétisée. Degré de concurrence moyen
= m
,@ = ®m  Bien que les bénéfices soient demeurés stables au premier
<
>
o)
n
ju
=

méme temps, la demande de métaux et d’acier devrait ra-

lentir en 2020, parallelement au ralentissement de la crois- Fer et acier Métaux Métallurgie

sance économique. La production automobile devrait dimi-

nuer, car une partie importante des stocks de 2019 demeure @ @
Source: Atradius

<
c
m
Q
m
=
n
m
<
@
®
m

A

disponible. Lactivité de construction a été stable en 2019, la

construction résidentielle étant soutenue par des taux d'in-
""""""" térét hypothécaires plus bas. Toutefois, en 2020, I'activité de
construction devrait au mieux se stabiliser.

Les paiements dans le secteur américain des métaux et de
I'acier prennent environ 60 jours en moyenne, et I'expérience

de paiement a été bonne au cours des deux dernieres années. . .
e L . s . ... ® Notre politique de couverture pour le secteur de 'acier et des
Aprés l'imposition des tarifs, les délais de paiement ont été

. . . métaux demeure généralement neutre pour tous les princi-
prolongés pendant que le marché s’adaptait aux nouvelles

pratiques d’achat et de vente. En raison de la baisse des bé- paux segments et les segments de F'acier. Chaque acheteur

,,,,,,,,,,,,,, L s doit faire I'objet d’'un examen indépendant, et nous cherchons
néfices et de la volatilité accrue de la demande, une augmen- L ) . . .
a bien comprendre la répartition des revenus nationaux et in-

tation modeste des retards de paiement ne peut étre exclue . L .

. . . ternationaux de chaque acheteur ainsi que la dynamique de
pour les douze prochains mois. Toutefois, aucune augmen- sa chaine d'approvisionnement
tation substantielle des faillites n’est attendue, car méme les ’
acteurs les plus petits peuvent jusqu’a présent faire face a
des prix plus élevés pour les produits tarifaires.

S3173140103S
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Prévision des performances sectorielles par pays

Novembre 2019
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Performances sectorielles

3
= Changements depuis le mois de septembre 2019
<
=
E
Europe
R §
hel
S Belgique Pays-Bas
3
§ Finance Métaux
E De correct a bon De Bon a Correct
m
La fréquence et le montant des sinistres ont diminué. Voir l'article a la page 17.

2 Alimentation

c T .

zZe De Bon a Correct SIOVEIQUIE

3z a fréquence et le montant des sinistres ont augmenté, en parti-  Automobile

Ao culier dans les segments de la viande et des boissons. .

- C De Bon a Correct
<
>
a
E

""""""" Allemagne

§ Machines/Ingénierie
9 Produits chimiques .
ju De Bon a Correct
5 De Bon a Correct

Au premier semestre 2019, le volume de production et le chiffre
d’affaires ont diminué respectivement de 6,5% et 4% par rapport
a I'année précédente. Le débat en cours sur le changement cli-
matique (réglementation environnementale plus stricte) et le
différend commercial mondial auront une incidence sur la per-
formance du secteur au cours des prochains mois.

Les deux secteurs sont touchés par la baisse des commandes et
la contraction de l'activité de production, qui résulte des incerti-
tudes sur les principaux marchés d’exportation et de la hausse
des colits de production.
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Biens de consommation durables .
De Correct a Sombre

La transformation numérique représente un défi majeur pour le
secteur, car I'évolution du comportement des consommateurs
met de plus en plus les détaillants de papeterie sous pression.
De nouveaux canaux de vente et la sensibilisation aux réseaux
sociaux semblent essentiels pour les détaillants afin de survivre
a moyen terme.
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Asie/Océanie
E ,,,,,,,,,
Indonésie %
o
Textile 'g
De Correct a Sombre %

Le nombre de sinistres a augmenté car le secteur souffre d’'une
concurrence féroce, en particulier de la Chine. La situation est
exacerbée par la guerre commerciale sino-américaine, quia
entrainé une augmentation des importations de matiéres pre- %
miéres chinoises bon marché pour les tissus. Les restrictions a g
I'importation récemment imposées par le gouvernement indo- 2
nésien auront besoin de temps pour entrer en vigueur. =}
=z
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w
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Thailande
Automobile / Transport

De Bon a Correct

VUE D'ENSEMBLE

La production automobile thailandaise diminue en raison de I'af-
faiblissement des dépenses intérieures, de normes plus strictes
en matiere de préts et de pressions a la baisse sur les exporta-
tions en raison de I'appréciation du baht. Le nombre de sinistres
est en hausse.
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Emirats arabes unis

Alimentation

De Mauvais a Correct

La production et la vente d'aliments se sont redressées depuis
I'an dernier.
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Si vous avez apprécié le Market Monitor, rendez-vous sur notre site internet
www.atradius.fr, vous y retrouverez toutes nos publications Atradius sur I'éco-
nomie mondiale, des rapports pays détaillés, des conseils sur le credit mana-
gement et des études sur les pratiques commerciales.

Suivez Atradius
sur les Réseaux Sociaux
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@atradius Atradius atradius

Atradius Crédito y Caucion S.A.
de Seguros y Reaseguros

159 rue Anatole France
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