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de I'action BHP-Billiton (+ 7 %) et une chute de I'action Rio Tinto (- 37 % a Londres). Comme d’habitude, les marchés
boursiers ont réagi favorablement a toutes les mesures d’économie annonceées.

Les mesures échappatoires a la situation actuelle sont de trois sortes. Les solutions internes aux entreprises'” sont
une réduction adaptée des productions, la réduction maximum des dépenses, I'optimisation de la dette (si c'est
possible) et la cession d’actifs (méme si le moment est défavorable). Les solutions externes aux entreprises sont
l'intervention de I'Etat, soit financiére (garanties, préts ou cash) qui peut déboucher sur des prises de participation
(Russie ?...), soit par constitution (commencée ou en projet) de stocks stratégiques au Japon, en Corée du Sud, en
Chine, aux Etats-Unis, en Russie, voire au Chili via Codelco). Il s’agit bien de stocks « stratégiques » et non de stocks
exceptionnels qui ont le défaut de retarder la reprise de la demande c6té mineurs. En solution intermédiaire, on notera
la cession possible d’'une partie du capital et/ou son élargissement, auprés d’'un ou de tiers (Etats cf Chine,
établissements financiers, fonds d’investissement, autres acteurs miniers...) et/ou du public.

La dureté de l'impact va dépendre du délai de reprise de la demande chinoise, élément non contesté, et de
celle des autres pays émergents. Cette reprise pourrait aussi remettre sur la bonne voie la consommation'®
dans les pays occidentaux. Les PDG de BHP-Billiton et de Rio Tinto font partie des dirigeants, responsables
ou experts qui comptaient fermement sur la croissance explosive chinoise et qui croient encore a sa reprise
rapide, c’est-a-dire d’ici la fin 2009.

La réduction drastique des dépenses d’exploration ne devrait’® avoir d’effet désastreux que si la crise perdure
plusieurs années. En effet, leur explosion dans les années 2004 a 2008 (de 2,5 Md$ en 2003 a plus de 14 Md$ en
2008) a permis de « sortir » un volume de ressources important dans lequel il est encore possible de puiser sans
vraie rupture. Ce sera plus délicat pour 'uranium?° sur lequel les investissements sont arrivés plus tardivement.

L'aspect « climat propice aux bonnes affaires » est bien réel mais suppose que les investisseurs suffisamment
épargnés et candidats puissent patienter jusqu’a la prochaine reprise. La poussée de I'Etat chinois dans les
compagnies minieres et/ou des projets ciblés reste d’actualité comme en atteste la rumeur d’'une éventuelle
montée en puissance de Chinalco dans le capital de Rio Tinto.

Crise du secteur minéraux-métaux (4) : les pays aux revenus plus étroitement dépendants de ce
secteur, et donc plus affectés, sont surtout des pays en développement

La synthése de cette situation est parfaitement illustrée par le bilan (partiel) qu'avait fait la Banque mondiale il y a
quelgues années sur la localisation planétaire des ressources en fonction du revenu par habitant (fig. suivante).

Banque Mondiale - USGS : localisation des ressources de quelques substances minérales
suivant les pays classés par niveaux de revenus par habitant

Trois catégories de Revenu Intérieur Brut par habitant distinguées : 1) rouge = basse (< 2,5 $//jour),
2) orange = moyenne (< 10 $/jour), 3) verte = haute (< 30 $/jour)

7 Question de productivité mise a part.

'8 Sans entrer dans le débat sur le consumérisme.

19 Abstraction faite du report des emplois, des impbts et des bénéfices.

20 Combustible, I'uranium est néanmoins traité avec les métaux ordinaires.



Crise du secteur minéraux-métaux (5) : ’Afrique est relativement épargnée par la crise financiére
mais fortement éprouvée par I'effondrement des prix des matiéres premiéres minérales et des
métaux

La chute des cours des matiéres premiéres en général et des matiéres premiéres minérales en particulier a
déja affecté séverement 'économie des pays du continent africain et les conséquences a long terme sont
redoutées si la dépression vient a s’installer durablement.

Ce continent a un potentiel minéral dont I'exploitation est étroitement liée a la rareté des grandes infrastructures, c’est-
a-dire que beaucoup de gisements (connus) ont été délaissés jusqu’au décollage économique chinois qui a provoqué
la ruée sur ces ressources inexploitées. Enjeux stratégiques croissants, ces substances sont encore souvent?'
exportées a I'état de minerais, augmentant 'impact potentiel en cas de baisse des cours. Pour beaucoup de pays
africains, 'accumulation des pertes de devises, pertes de recettes fiscales et pertes d’emplois liées au marasme du
secteur minier risquent d’étre lourdes de conséquences (fig. suivante).

Banque Mondiale : part des ressources minérales en pourcentage des exportations
des pays de la zone Afrique-Caraibes-Pacifique (données 1990-1999)

Coloursreflectthe appar e to Gro: I Income i ‘"‘* g

- Low-income country (2006 GNI < 2,5 $/day percapita)

D Lowermiddle income country (2006 GNI < 10 $/day per capita)

' Uppermiddle income country (2006 GNI < 30.5 $/day percapita)

Trois catégories de Revenu Intérieur Brut par habitant distinguées : 1) rouge = basse (< 2,5 $//jour),
2) orange = moyenne (< 10 $/jour), 3) verte = haute (< 30 $/jour)

L'exposition particuliere de ce continent a la crise actuelle vient aussi de deux constats. Les investisseurs ont a
regarder de pres la stabilité politique et le facteur socio-économique, justement fragilisés par la crise. Les projets fer
ou bauxite, etc... sont souvent des projets d’envergure, d’autant plus colteux gu’ils comportent nécessairement® la
construction d'infrastructures (hydroélectricité ou autre source énergétique, voies ferrées, routes, terminaux
portuaires en eaux profondes, etc...). Notons, a part, le besoin de ce continent en développement de I'action sanitaire
par le biais des entreprises.

Plusieurs régions africaines sont particulierement concernées par la crise (fig. suivante).

21 Aux exceptions prés de l'or en général, de I'industrie miniére et métallurgique d’Afrique du Sud et en tenant compte du développement de I'hydrométallurgie
(cuivre-cobalt, etc...) et des alumineries.
Les gouvernements exigent de plus en plus qu’'une partie de la transformation s’effectue sur place afin d’apporter davantage de devises et de créer plus
d’emplois.
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Afrique : principales zones de gisements et projets miniers
touchés par la baisse des cours
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AFRIQUE

L'Afrique de I’'Ouest est plus concernée pour deux substances, la bauxite (alumine puis aluminium) et le
minerai de fer (fonte puis acier), mais a des degrés divers suivant les pays concernés. La Guinée-Conakry a
une production conséquente de bauxite et de nombreux projets en cours de développement en raison de ses
réserves qui sont les plus importantes au monde. Le développement de la transformation sur place en alumine
semblait inscrit avec au moins trois projets significatifs de court-moyen terme. Les ressources de minerai de
fer, localisées dans la partie Sud du pays et dans deux pays voisins, le Liberia et la Sierra Leone, ont attiré
de grands groupes miniers tels BHP-Billiton, Rio Tinto ou Anglo American, et de grands sidérurgistes tels
ArcelorMittal ou Tata Steel. Le reflux de la demande mondiale et le gel actuel des crédits devraient atermoyer
la plupart des projets.

Les autres pays ouest-africains ayant une activité miniere significative seront moins sensibles pour diverses raisons.
Le Sénégal sera plus pénalisé pour le fer de la Falémé (fig. suivantes) que pour ses gisements de phosphates et ses
projets or (Sabodala, etc...) dont les marchés sont porteurs. La Mauritanie a des gisements de fer (Zouerate) déja
bien rentabilisés et ne sera touchée qu’au niveau des projets d’expansion. Le Mali et le Ghana, notables producteurs
d’or, seraient gagnants en cas de détérioration de la situation économique générale. Le Liberia et la Sierra Leone
sont plus sensibles a la baisse du prix des diamants, mais les projets fer devraient beaucoup apporter a terme. La
Cote d'lvoire dépend beaucoup moins de ses produits minéraux (or et diamant) que de ses activités agricoles.

Comparaison des évolutions du prix du minerai de fer et de la tonne d’acier laminé a chaud

Le prix du minerai de fer Prix de la tonne de laminé
En dollars par tonne - a chaud a I'exportatlon
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L'Afrique Centrale a plusieurs pays a I'économie trés dépendante du secteur minéraux-métaux. En République
Démocratique du Congo (RDC), le redémarrage laborieux de I'exploitation a grande échelle du cuivre et du cobalt de
la Copper Belt (projets Tenke Fungurumé, KOV, Kilo Moto, Miba, Kolwezi...) est plus menacé que certaines autres
productions (titane, diamant). De plus, I'existence d’'une trés importante activité artisanale (diamant, or, cobalt, coltan,
étain, uranium) pourrait se traduire par 200 000 a 350 000 pertes d’emplois?. Le Gabon et le Congo-Brazzaville
disposent d'importantes ressources de fer transfrontalieres (zones du Haut-lvindo, Belinga, Avima...), actuellement
en phase de réévaluation et risquant un nouveau gel du développement. La Zambie est également touchée pour ses
gisements de cuivre-cobalt de la Copper Belt (qui s’étend jusqu’aux confins de 'Angola). Enfin, '’Angola est concerné
pour ses gisements de diamant.

L'Afrique Australe a quatre pays dotés d’'un fort potentiel minier activement exploité. La chute des cours des métaux
intervient au moment ou ils affrontent une situation rendue de plus en plus délicate par 'accumulation des problémes
de sécurité, de pénurie énergétique, de hausse des colts opératoires, de situation sanitaire et, parfois, de nouvelle
répartition du capital au profit des habitants autochtones de couleur. L'Afrique du Sud est particulierement touchée au
niveau des ses gisements de platinoides et de diamant alors que la rentabilité de ses gisements d’or est
historiquement en baisse. Le Zimbabwe l'est également pour ses gisements de platine, de chrome et de nickel. Enfin,
la Namibie et le Botswana sont des producteurs de diamant et affectés a ce titre, moins la Namibie en raison de la
qualité de ses pierres brutes.

Documentation principale

(Africa Mining Intelligence : 03-17/12/2008 ; Base de cours LME et tableaux BRGM ; Engineering & Mining Journal :
December 2008 ; Financial Times : 24/12/2008 ; La Tribune : 26/11/2008, 11-19-26-29/12/2008 ; Le Figaro :
11/12/2008 ; Le Monde: 07/12/2008 ; Les Echos : 26-27-28-29/11/2008, 04-05-10-11-17-18-19/12/2008 ; L’Usine
Nouvelle : 04/12/2008 ; Metal Bulletin : 24/11/2008, 01-08-15/12/2008 ; Metal Bulletin Monthly : December 2008 ;
Metal Pages : 24-28/11/2008, 02-11-17/12/2008 ; Mining Engineering : December 2008 ; Mining Journal : 28/11/2008,
05-12-19-26/12/2008 ; Platt's Metals Week : 27/10/2008, 17/11/2008, 01-08-15/12/2008 ; Recyclage Récupération :
24/11/2008 ; Resourcestocks : December 2008 ; Sites web bhp-billiton.com, eramet.com, riotinto.com, vale.com)

2 source gouvernementale qui ne peut ouvertement tenir compte du probleme de la composante illégale de I'artisanat minier qui offre a des gens démunis des
conditions de survie sociale. Cette question n’est pas congolaise mais mondiale. Dans un contexte de crise et de pertes d’emplois massives dans I'’économie
normalisée, I'artisanat minier illégal pourrait étre une alternative et un refuge.
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