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INFORMATIONS GENERALES 

Tableau de bord  des cours et tendances pour le mois de mai 2011   

 
Métaux précieux  (London fixing price)  

Exprimés 
en $/once 

Rappel 
moyenne 
2006 

Rappel 
moyenne 
2007 

Rappel 
moyenne 
2008 

Rappel 
moyenne 
2009 

Rappel 
moyenne 
2010 

Moyenne 
avril 2011 

Moyenne 
mai 2011 

Tendance 
dôavril ¨ 
mai 

Argent 11,6 13,4 15,0 14,7 20,2 42,0 36,8 - 12,4 % 

Or 604 696 872 974 1226 1 474 1511 + 2,5 % 

Palladium 320 355 350 264 527 771 736 - 4,5 % 
Platine 1143 1305 1574 1206 1611 1 794 1786 - 0,5 % 

 

Exprimés 
en ú/once 

Rappel 
moyenne 
2006 

Rappel 
moyenne 
2007 

Rappel 
moyenne 
2008 

Rappel 
moyenne 
2009 

Rappel 
moyenne 
2010 

Moyenne 
avril 2011 

Moyenne 
mai 2011 

Tendance 
dôavril ¨ 
mai 

Argent 9,2 9,7 10,1 10,5 15,2 29,9 25,7 - 14,2 % 

Or 481 507 594 698 926 1 052 1057 + 0,5 % 
Palladium 255 259 237 188 397 550 515 - 6,4 % 
Platine 910 950 1 059 863 1 216 1 280 1249 - 2,4 % 

 
M®taux de base et dôalliage (London LME 3 mois)  

Exprimés 
en $/tonne 

Rappel 
moyenne 
2006 

Rappel 
moyenne 
2007 

Rappel 
moyenne 
2008 

Rappel 
moyenne 
2009 

Rappel 
moyenne 
2010 

Moyenne 
avril 2011 

Moyenne 
mai 2011 

Tendance 
dôavril ¨ 
mai 

Aluminium 2591 2661 2511 1701 2198 2 685 2583 - 3,3 % 

Cuivre 6671 7099 6438 5183 7553 9 506 9056 - 5,9 % 
Etain 8741 14516 17986 13365 20442 32 450 25592 - 11,6 % 
Nickel 23250 36128 18533 14758 21855 26 329 22375 - 8,1 % 
Plomb 1280 2566 1806 1739 2169 2 683 2521 - 10,6 % 

Zinc 3249 3241 1716 1684 2184 2 388 2250 - 8,8 % 

 

Exprimés 
en ú/tonne 

Rappel 
moyenne 
2006 

Rappel 
moyenne 
2007 

Rappel 
moyenne 
2008 

Rappel 
moyenne 
2009 

Rappel 
moyenne 
2010 

Moyenne 
avril 2011 

Moyenne 
mai 2011 

Tendance 
dôavril ¨ 
mai 

Aluminium 2 051 1 947 1 772 1 214 1 657 1 915 1 815 - 5,3 % 

Cuivre 5 292 5 177 4 632 3 684 5 692 6 783 6 255 - 7,8 % 
Etain 6 945 10 566 12 395 9 550 15 408 23 152 20 068 - 13,3 % 
Nickel 18 385 26 503 14 302 10 499 16 496 18 785 16 925 - 9,9 % 
Plomb 1 018 1 860 1 415 1 234 1 632 1 914 1 678 - 12,3 % 

Zinc 2 573 2 378 1 278 1 197 1 643 1 704 1 524 - 10,6 % 

 
Etat  des Stocks au LME  

En tonne Fin 
2007 

Fin 
2008 

Fin 
2009 

Fin 
2010 

Moyenne 
avril 2011 

Moyenne 
mai 2011 

Tendance dôavril ¨ 
mai 

Aluminium 930 025 2 328 900 4 628 900 4 280 600 4 612 050 4 699 300 + 1,9 % 

Cuivre 197 450 339 775 502 325 376 000 463 650 467 775 + 0,9 % 

Etain 12 100 7 790 26 765 16 115 20 570 22 100 + 7,4 % 
Nickel 47 946 78 390 158 010 135 444 117 384 114 102 - 2,8 % 
Plomb 45 575 45 150 146 500 206 850 308 375 322 200 + 4,5 % 
Zinc 89 150 253 500 488 050 701 700 821 375 854 550 + 4,0 % 
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Variation des cours des métaux  pend ant le mois de mai 2011  

US$/oz   Or 

 

US$/oz   Argent 

 

US$/oz   Platine 

 

US$/oz   Palladium 

 

US$/t   Cuivre 

 

US$/t   Plomb 

 
US$/t   Zinc 

 

US$/t   Etain 

 

US$/t   Aluminium 

 

US$/t   Nickel 

 
 

1470

1490

1510

1530

1550

 03-05  09-05  13-05  19-05  25-05

32

37

42

47

 03-05  10-05  17-05  24-05

1740

1790

1840

1890

 03-05  10-05  17-05  24-05

700

720

740

760

780

 03-05  10-05  17-05  24-05

8500

8700

8900

9100

9300

 03-05  10-05  17-05  24-05

2200

2300

2400

2500

2600

 03-05  10-05  17-05  24-05

2100

2150

2200

2250

2300

 03-05  10-05  17-05  24-05

26000

28000

30000

32000

34000

 03-05  10-05  17-05  24-05

2400

2500

2600

2700

2800

 03-05  10-05  17-05  24-05

22000

23000

24000

25000

26000

27000

 03-05  10-05  17-05  24-05
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Tableau de bord  des cours et tendances pour le mois de juin 2011   

 
Métaux précie ux (London fixing price)  

Exprimés 
en $/once 

Rappel 
moyenne 
2006 

Rappel 
moyenne 
2007 

Rappel 
moyenne 
2008 

Rappel 
moyenne 
2009 

Rappel 
moyenne 
2010 

Moyenne 
mai 2011 

Moyenne 
juin 2011 

Tendance 
de mai à 
juin 

Argent 11,6 13,4 15,0 14,7 20,2 36,8 35,8 -2,8 % 
Or 604 696 872 974 1226 1511 1529 +1,1 % 

Palladium 320 355 350 264 527 736 772 +4,8 % 
Platine 1143 1305 1574 1206 1611 1786 1770 -0,9 % 

 

Exprimés 
en ú/once 

Rappel 
moyenne 
2006 

Rappel 
moyenne 
2007 

Rappel 
moyenne 
2008 

Rappel 
moyenne 
2009 

Rappel 
moyenne 
2010 

Moyenne 
mai 2011 

Moyenne 
juin 2011 

Tendance 
de mai à 
juin 

Argent 9,2 9,7 10,1 10,5 15,2 25,7 24,9 - 3,3 % 
Or 481 507 594 698 926 1 057 1 062 + 0,4 % 
Palladium 255 259 237 188 397 515 536 + 4,1 % 
Platine 910 950 1 059 863 1 216 1 249 1 229 - 1,6 % 

 
M®taux de base et dôalliage (London LME 3 mois)  

Exprimés 
en $/tonne 

Rappel 
moyenne 
2006 

Rappel 
moyenne 
2007 

Rappel 
moyenne 
2008 

Rappel 
moyenne 
2009 

Rappel 
moyenne 
2010 

Moyenne 
mai 2011 

Moyenne 
juin 2011 

Tendance 
de mai à 
juin 

Aluminium 2591 2661 2511 1701 2198 2595 2583 -0,5 % 
Cuivre 6671 7099 6438 5183 7553 8945 9056 +1,2 % 
Etain 8741 14516 17986 13365 20442 28697 25592 -10,8 % 
Nickel 23250 36128 18533 14758 21855 24202 22375 -7,6 % 
Plomb 1280 2566 1806 1739 2169 2399 2521 +5,1 % 

Zinc 3249 3241 1716 1684 2184 2179 2250 +3,3 % 

 

Exprimés 
en ú/tonne 

Rappel 
moyenne 
2006 

Rappel 
moyenne 
2007 

Rappel 
moyenne 
2008 

Rappel 
moyenne 
2009 

Rappel 
moyenne 
2010 

Moyenne 
mai 2011 

Moyenne 
juin 2011 

Tendance 
de mai à 
juin 

Aluminium 2 051 1 947 1 772 1 214 1 657 1 815 1 794 - 1,1 % 

Cuivre 5 292 5 177 4 632 3 684 5 692 6 255 6 289 + 0,5 % 
Etain 6 945 10 566 12 395 9 550 15 408 20 068 17 773 - 11,4 % 
Nickel 18 385 26 503 14 302 10 499 16 496 16 925 15 539 - 8,2 % 
Plomb 1 018 1 860 1 415 1 234 1 632 1 678 1 750 + 4,3 % 

Zinc 2 573 2 378 1 278 1 197 1 643 1 524 1 563 + 2,5 % 

 
Etat des Stocks au LME  

En tonne Fin 
2007 

Fin 
2008 

Fin 
2009 

Fin 
2010 

Moyenne 
mai 2011 

Moyenne 
juin 2011 

Tendance de mai 
à juin 

Aluminium 930 025 2 328 900 4 628 900 4 280 600 4 699 300 4 499 650 - 4,2 % 
Cuivre 197 450 339 775 502 325 376 000 467 775 465 250 - 0,5 % 

Etain 12 100 7 790 26 765 16 115 22 100 22 150 + 0,2 % 
Nickel 47 946 78 390 158 010 135 444 114 102 107 148 - 6,1 % 
Plomb 45 575 45 150 146 500 206 850 322 200 320 300 -0,6 % 
Zinc 89 150 253 500 488 050 701 700 854 550 863 475 + 1,0 % 
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Variation des cours des métaux pendant le mois de juin 2011  

US$/oz   Or 

 

US$/oz   Argent 

 

US$/oz   Platine 

 

US$/oz   Palladium 

 

US$/t   Cuivre 

 

US$/t   Plomb 

 
US$/t   Zinc 

 

US$/t   Etain 

 

US$/t   Aluminium 

 

US$/t   Nickel 

 
 

1495

1510

1525

1540

1555

 01-06  08-06  15-06  22-06  29-06

33

35

37

39

 01-06  08-06  15-06  22-06  29-06

1650

1700

1750

1800

1850

 01-06  08-06  15-06  22-06  29-06

725

745

765

785

805

825

 01-06  08-06  15-06  22-06  29-06

8850

8950

9050

9150

9250

9350

 01-06  08-06  15-06  22-06  29-06

2380

2430

2480

2530

2580

2630

2680

 01-06  08-06  15-06  22-06  29-06

2150

2200

2250

2300

2350

 01-06  08-06  15-06  22-06  29-06

24600

25600

26600

27600

28600

 01-06  08-06  15-06  22-06  29-06

2 480

2 530

2 580

2 630

2 680

2 730

 01-06  08-06  15-06  22-06  29-06

21200

21700

22200

22700

23200

23700

 01-06  08-06  15-06  22-06  29-06
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Cours et tendances  

Métaux précieux  : lôor en l®g¯re progression alors que les autres se replient, lôargent 
en particulier  

Les cours moyens mensuels de 
trois des principaux métaux 
précieux ont connu une période 
mai ï juin morose, avec - 0,4 % 
pour le palladium et ï 1,4 % 
pour le platine, ou même fran-
chement difficile, pour lôargent, 
avec - 14,7 %, seul lôor conti-
nuant sur sa tendance haus-
sière, à + 3,7 %. Si les trois 
premiers ont accompagné les 
autres catégories de métaux, et 
même de nombreuses autres 
matières premières, on doit 
noter la chute particulièrement 
forte de lôargent, m°me si ce 
mouvement est à nuancer par 
lôampleur de la hausse du cours 
du métal qui avait été observée 
ces derniers mois. Quant à la 
r®sistance de lôor, elle nôest pas 
surprenante dans cette nou-
velle période troublée où les 
investisseurs ne font que per-
sister dans leur mouvement 
vers une valeur refuge tradi-
tionnelle. 

Le cours de lôor a débuté le 
mois de mai à près de 
1 550 $/once pour terminer le 

mois de juin à un niveau du 
même ordre, et en oscillant 
pendant cette période entre 
1 475 $/once et 1 550 $/once. 
Le cours marque ainsi une 
étape de « plateau » après sa 
longue montée depuis le début 
du mois de f®vrier. Lôor est 
toujours recherché en tant que 
valeur refuge et fait en outre 
lôobjet dôune demande chinoise 
toujours croissante (Figure 1) 
qui contribue à dynamiser cette 
tendance. Par ailleurs, et 

compte-tenu de lôeffritement du 
dollar, la Banque centrale du 
Mexique sôest rendue acqué-
reur de 100 tonnes dôor et le 
GFMS a prédit que les ventes 
dôor aux banques centrales 
pourraient ainsi atteindre 240 t 
en 2011. 

Le cours de lôargent aurait pu 
sôinscrire sur une dynamique 
semblable, mais a chuté bruta-
lement en début mai, comme 
sôil avait fallu corriger une mon-
tée qui avait été proportionnel-
lement bien plus forte que celle 
de lôor ces derniers mois. Il est 
ainsi passé de 48,7 $/once le 
28 avril à 35,2 $/once le 3 juin. 
En amont, la production minière 
est restée très solide, avec une 
domination du Mexique, du 
Pérou et de la Chine qui oc-
cupe une solide 3

ème
 

place devant lôAustralie et le 
Chili, un classement influencé 
par le fait que lôargent est sou-
vent (77 % des cas) un sous-
produit de lôor ou des métaux 
de base. 

Figure 1 : Evolution de la demande chinoise en or (en tonnes)  
pour la bijouterie et pour lôinvestissement 

 
Source : GFMS in Financial Times 

Figure 2 : Les 10 premiers producteurs mondiaux dôargent en 2010 
(en millions dôonces) 

 
Source : The Silver Institute 
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Le cours du platine a pour sa 
part connu une période relati-
vement difficile, chutant en 
début de mois de 1 850 $/once 
à 1 750 $/once à mi-mai puis 

au niveau de 1 675 $/once en 
juin avant de remonter à plus 
de 1 700 $/once à fin juin. Le 
cours du métal se trouve ainsi 
ramené au niveau qui était le 

sien à mi-mars. Au-delà des 
inquiétudes relatives à la crois-
sance mondiale et à ses réper-
cussions possibles sur 
lôindustrie automobile, il 
semble, selon certains ana-
lystes, que les investisseurs 
aient pu être influencés par les 
préoccupations des mineurs 
sud-africains (alimentation en 
énergie et montée des aspira-
tions nationalistes, même si 
elles sont pour lôinstant vigou-
reusement démenties par les 
autorités). 

Le cours du palladium a suivi 
une trajectoire quelque peu 
semblable, avec deux épisodes 
dépressifs à mi-mai (à 710 $ 
lôonce) et aux deux tiers de juin 
(720 $/once) séparés par un pic 
à 810 $/once le 9 juin. Le repli 
du cours du métal serait plutôt 
à mettre sur le compte des 
inqui®tudes sur lôavenir du sec-
teur automobile dans les éco-
nomies avanc®es. Ce nôest pas 
lôAfrique du Sud mais la Russie 
qui est le 1

er
 producteur mon-

dial du palladium. 

Bases de cours BRGM ;  
Financial Times :  
 05-13-15-20-28/05,  
 21-22-24/06/2011 ;  
Mining Journal :  
 06-27/05,  
 03-10-17-24/06/2011 ; 
Platts Metals Week : 02/05/2011 ;  
Sites internet : kitco.com, lme.com 

 

Métaux de base  : inversion de tendance avec un repli général, particulièrement ma r-
qu® pour lô®tain et le nickel 

Lôensemble des métaux a con-
nu une période mai ï juin très 
difficile, marquée par un recul 
général des cours. Suite à une 
conjoncture économique ad-
verse ï inquiétude sur la crois-
sance américaine, crise de la 
dette, etc. - on a assisté en 
deux semaines à une baisse de 
plusieurs pourcents des prix 
des matières premières, dont 
les métaux. Un rebond est bien 
intervenu, mais assez tardive-
ment et le nickel et lô®tain en 
ont été exclus. 

Ainsi, en deux mois, le recul 
des cours moyens mensuels 

des métaux de base sôest ®tabli 
de ï 3,8 % pour lôaluminium ¨ ï 
4,7 % pour le cuivre, - 5,8 % 
pour le zinc, - 6 % pour le 
plomb, - 15 % pour le nickel et 
ï 21,1 % pour lô®tain. 

Si lôon regarde lô®volution sur 
un an des prix LME à 3 mois à 
la date du 15 juin, on constate 
alors des reculs significatifs 
pour les métaux de base, de -
1,3 % pour le plomb à ï 4,7 % 
pour le cuivre, - 6,5 % pour 
lô®tain, - 8,5 % pour le zinc et ï 
11 % pour le nickel, seul 
lôaluminium enregistrant une 
évolution positive à + 4,9 %. 

Cette inversion de tendance 
pourrait être en partie expliquée 
par une publication réalisée par 
Glencore (le leader mondial du 
négoce), qui attire lôattention 
sur un ralentissement de la 
demande des matières pre-
mières émanant de la Chine et 
des Etats-Unis, les deux plus 
importants consommateurs de 
celles-ci. 

Pour autant, les prévisions de 
prix de métaux établies en mai 
par 3 banques spécialistes 
restent à des niveaux encore 
élevés (Tableau 1) 

Figure 3 : Répartition de la demande mondiale de platine en 2010 
(en millions dôonces) 

 
 

Figure 4 : Offre mondiale de platine en 2010 (en millions d'onces) 

Source : Platinium 2011, Thomson Reuters Datastream in Financial Times; 
Mining Journal 
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Le cours de lôaluminium a été 
celui qui a le mieux résisté, ne 
perdant, en termes de cours 
moyen mensuel, que 4,9 % en 
deux mois, dont lôessentiel, - 
3,79 % au mois de mai. Le 
cours journalier du métal a 
commencé le mois de mai à 
2 752 $/t et a terminé le mois 
de juin à 2 539 $/t, après être 
descendu jusquô¨ moins de 
2 500 $/t aux trois quarts de 
mai, puis être remonté à 
presque 2 700 $/t à la fin de la 
première semaine de juin. Tou-
tefois, cette inversion de ten-
dance, venant après une pé-
riode plus faste ï côté produc-
teurs -, inquiète les profession-
nels de lôaluminium qui redou-
tent une rechute économique 
susceptible de remettre en 
question une croissance de la 
demande initialement prévue 
sur un an à + 12 %. 

Le cours du cuivre a commen-
cé le mois de mai à 9 255 $/t 
pour terminer le mois de juin à 
9 314 $/t, soit une valeur guère 

différente. Cependant, le cuivre 
a cédé 4,74 % sur deux mois 
en termes de cours moyen 
mensuel car le cours journalier 
a lourdement chut® jusquô¨ 
8 250 $/t au long des deux 

premi¯res semaines et ne sôest 
ensuite que très lentement 
redressé, passant la plus 
grande partie des deux mois 
écoulés sous la barre des 
9 100 $/t. Ce sont essentielle-
ment les résultats médiocres de 
lô®conomie am®ricaine qui ont 
guidé les investisseurs car les 
pr®visions de lôICSG sugg¯rent 
de leur côté que le marché du 
métal devrait rester en situation 
de d®ficit au moins jusquôen 
2012. 

Le cours du zinc a perdu 
5,78 % en termes de cours 
moyen mensuel durant la pé-
riode mai -juin. Le cours journa-
lier a débuté mai à 2 228 $/t et 
a terminé le mois de juin à un 
peu plus de 2 350 $/t. Entre-
temps, après avoir brutalement 
décroché au début mai, le 
cours a passé globalement les 
trois premières semaines de ce 
mois sous les 2 200 $/t avant 
de passer trois semaines de 
juin autour du niveau de 
2 250 $/t, puis remonter subi-
tement au-dessus de 2 350 $/t. 
A lôinverse du cuivre, le march® 
du métal devrait largement 
rester en situation de surplus, 
notamment en raison de mise 
en route de nouvelles capacités 
de production. 

Tableau 1 : Prévisions de quelques banques  
pour les cours des métaux en 2011 

 Aluminium Cuivre Plomb Zinc Nickel Etain 

Natixis 2 650 9 450 2 650 2 350 24 500 31 500 

Barclayôs 2 620 10 412 2 746 2 411 27 849 32 310 

Goldman 2 900 11 000  2 700 23 000  

Source : Metal Bulletin 

 

Tableau 2 : Evolution 2010-2012 du marché mondial du cuivre 
 (en tonnes) 

 Année 
2010 

Année 
2011 

Année 
2012 

Production minière de 
métal contenu 

16 097 000 16 833 000 17 904 000 

Offre de métal raffiné 19 061 000 19 724 000 20 686 000 

Utilisation de métal raffiné 19 314 000 20 102 000 20 965 000 

Solde du marché -252 000 -377 000 -279 000 

Source : ICSG in Mining journal 

Figure 5 : Evolution 2009-2010 de la production de nickel  
des 10 premiers pays producteurs (en millions de tonnes) 

 

 

Figure 6 : Evolution 2009-2010 de la production dôacier inoxydable 
dans le monde (en millions de tonnes) 
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Le cours du plomb a perdu en 
deux mois un pourcentage de 
6 % en termes de cours moyen 
mensuel, une valeur très 
proche de celle relevée pour le 
zinc. La courbe de variation du 
cours journalier est de la même 
manière, tout à fait semblable à 
celle du zinc, les deux métaux 
coexistant fréquemment dans 
les gisements exploités dans 
bien des régions du monde. 

Le cours du nickel a connu une 
période mai - juin particulière-
ment difficile. Son cours moyen 
mensuel a perdu 15 %, dont 
8 % au mois de mai et 7,6 % au 
mois de juin. Le cours journalier 
a débuté le mois de mai à 
26 500 $/t et a terminé le mois 
de juin à un peu plus de 
23 000 $/t. Cette régression 

nôest pas ponctuellement inha-
bituelle, le cours du métal étant, 
comme celui de lô®tain, particu-
lièrement volatil. Mais il paraît 
bien sôagir dôune inversion de 
tendance après des mois plutôt 
euphoriques - côté producteurs. 
Le cours du métal suivait en 
particulier une reprise de la 
production dôacier inoxydable 
dans plusieurs régions du 
monde (Figure 6). Cette reprise 
profitait ¨ lôensemble des pays 
producteurs qui voyaient ainsi 
leur capacité de production 
croître significativement. Ce-
pendant, lôinqui®tude ayant 
émergé sur la durabilité de 
cette reprise et la probabilité 
croissante dôune rechute de 
lô®conomie mondiale (ç double-
dip ») a fait fortement douter les 

investisseurs et entraîné ce 
recul des cours. 

Le cours de lôétain, métal éga-
lement éminemment volatil, a 
enregistré un fort recul en 
termes de cours moyen men-
suel, - 21,1 %, dont ï 11,6 % 
en mai et ï 10,8 % en juin. En 
termes de cotation journalière, 
le cours a commencé le mois 
de mai à hauteur de 31 850 $/t 
et sôest ensuite r®guli¯rement 
effrit® jusquô¨ terminer le mois 
de juin au niveau de 25 800 $/t. 

Base de cours BRGM ; 
Financial Times : 05/05/2011 ; 
Metal Bulletin : 09-23/05, 13/06/2011 ; 
Mining Journal :  
 27/05, 06-13-20-27/06/2011 ; 
Site web : lme.com 

 

 

Fondamentaux  

Economie mondiale  : reprise de croissance, mais dettes publiques et inflation rav i-
vent les craintes dôune rechute 

La période de mai ï juin aura 
vu divers organismes financiers 
internationaux - FMI, OCDE, 
BERD ï souligner dans un 
premier temps les signaux de 
reprise de croissance, puis 
formuler dans un second 
temps, des réserves sur la du-
rabilité de cette croissance 
dans une conjoncture mondiale 
devenue plus incertaine.  

La figure 7 montre la reprise de 
croissance en 2010 et rappelle 
à quel point la crise mondiale a 
été sévère pour les économies 
avancées. Il montre également 
que si les Etats-Unis et la 
France ont été les pays qui ont 
le mieux limit® lôimpact de cette 
crise en 2009, ce sont le Japon 
et lôAllemagne qui ont retrouv® 
le plus haut niveau de crois-

sance en 2010. Les prévisions 
pour 2011 montrent pour le 
Japon lôimpact des catas-
trophes naturelles qui lôont 
frappé tandis que les prévisions 
de 2012 pour lôensemble des 
économies avancées montrent 
un certain nivellement des taux 
de croissance, lesquels demeu-
reront très modérés, et dans un 
ordre de grandeur comparable 

Figure 7 : Evolution 2006-2012 du taux de croissance (en % du PIB) des pays avancés  
(prévisions pour 2011 et 2012) selon lôOCDE 

 
Source : OCDE in La Croix et Le Figaro 
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à celui de la période de « crois-
sance molle » des années 2007 
ï 2008. Ces mêmes économies 
avancées devront ainsi compo-
ser avec une hausse des coûts 
de lô®nergie et des mati¯res 
premières accentuant le retour 
de lôinflation (m°me si ces 
coûts pourraient à nouveau 
baisser avec le déclenchement 
dôun nouveau choc ®cono-
mique), et plus encore peut-
être avec la crise des dettes 
souveraines, qui pourrait 
sôintensifier dans la zone euro 
et possiblement gagner 
dôautres r®gions du monde. 

En Europe Centrale et de lôEst, 
les prévisions de croissance de 
la BERD (Banque européenne 
pour la reconstruction et de 
développement) montrent un 
maintien à des niveaux élevés. 
Toutefois, lôhorizon de ces pays 
pourrait également être assom-
bri par lôextension de la crise 
des dettes souveraines (tou-
chant initialement lôIrlande, la 
Grèce, le Portugal, et 
lôEspagne) et, en conséquence, 
par lôeffort financier suppl®men-
taire support® par lôAllemagne 
et la France dans le cadre des 
plans de sauvetage déployés. 

Du côté des grands pays 
émergents, la crise a été moins 
sévère, sauf pour la Russie, 
mais surtout, dans ce dernier 
cas, en raison de la dépression 
ï relative ï des prix des hydro-
carbures de mi-2008 à fin 2009. 
La Chine voit sa croissance se 
maintenir à des niveaux élevés, 
mais lôinflation atteint progres-
sivement des valeurs préoccu-
pantes. 

La Croix : 26/05/2011 ; 
Le Figaro : 13-21-26/05, 18/06/2011  
Financial Times :  
 12-14-25/05, 16-26/06/2011 ; 
Site web : reuters.com 

 

 

Figure 8 : Evolution du taux de croissance du PIB (en %)  
des anciens « pays de lôEst è appartenant aujourd'hui ¨ lôUE 

 

Source : BERD in Le Figaro 

 

Figure 9 : Evolution 2006-2012 du taux de croissance (en % du PIB) de 3 des pays émergents  
(pr®visions pour 2011 et 2012) selon lôOCDE 

 

Source : OCDE in La Croix et Le Figaro 
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Faits et d ossiers dôactualit® 

Matières premières minérales  : volatilité des cours à court terme et incertitudes sur 
les ressources à long terme  

 Ʒ La communauté internatio-
nale sôest ¨ nouveau inqui®t®e 
de la volatilité des cours des 
matières premières et de ses 
impacts négatifs sur la crois-
sance et sur lôinflation. Le pre-
mier semestre 2011 aura été 
marqué par un retour des cours 
à un niveau élevé après la crise 
de mi-2008, mais également 
par une volatilité accrue de ces 
mêmes cours, avec des envo-
lées soudaines, mais aussi des 
chutes brutales, telle ce mini-
krach intervenu le jeudi 5 mai, 
qui a vu par exemple le cours 
du pétrole passer de plus de 
111 $/baril à 101 $/baril, le 
cours du cuivre passer de 
9 300 $/t à 8 800 $/t, et le cours 
du café passer de 305 ct/livre à 
290,8 ct/livre. Ce dernier épi-
sode a été généralement attri-
bué à une inquiétude sur la 
croissance des Etats-Unis ainsi 
quôaux resserrements moné-
taires des économies émer-
gentes, opérés pour lutter 
contre une surchauffe et 
lôinflation. Il illustre bien la sen-
sibilité du marché des matières 
premi¯res ¨ lôactualit® finan-
cière mondiale. Il conforte éga-
lement la r®alit® dôun compor-

tement « matières premières » 
pour des substances aussi 
différentes que les matières 
g®n®ratrices dô®nergie (p®trole, 
charbon), les métaux de base 
(cuivre, plomb-zinc, nickel), et 
les matières agricoles (blé, riz, 
café). Plusieurs dirigeants et 
responsables politiques ont mis 
en avant le rôle négatif de la 
spéculation sur les prix des 
matières premières et ont invité 
les grandes instances mon-
diales à tenter de mieux réguler 
les marchés financiers. Mais le 
poids de la spéculation dans la 
constitution des prix et sur leur 
évolution reste largement con-
troversé. Ainsi, si la Commis-
sion européenne a admis un 
lien entre la spéculation sur les 
marchés à terme et la hausse 
des prix sur les marchés phy-
siques, ce m°me lien nôest pas 
jugé évident ni déterminant 
dans la formation des prix eux-
mêmes. 

Des spécialistes des matières 
premières, tel P. Chalmin, tien-
nent à relativiser le rôle de la 
spéculation par rapport aux 
tendances lourdes qui servent 
de bases aux marchés et voient 
cette spéculation comme 

lôç ®cume dôune vague » tradui-
sant les déséquilibres des mar-
chés plutôt que comme une 
vague de fond. Au-delà de 
lôaction des investisseurs sur 
les march®s ¨ terme, lôinfluence 
des négociants (ou traders) sur 
la montée des cours des ma-
tières premières est parfois 
invoquée. Mais là encore, 
P. Chalmin souligne le fait quôils 
gagnent de lôargent quelle que 
soit la situation des cours, 
même si, admet-il, leurs profits 
peuvent être plus élevés en 
effet en période de volatilité. 

Il reste que la hausse des ma-
tières premières est devenue 
une tendance lourde depuis 
2002 et en particulier depuis la 
fin de lôann®e 2003 pour les 
m®taux, avec lôimpact toujours 
grandissant de la croissance 
chinoise. Il sôest progressive-
ment installé un « supercycle » 
haut prévalant encore au-
jourdôhui, et seulement ç inter-
rompu » par la crise de mi-2008 
ï 2009. La Chine nôayant pas, 
tant sôen faut, fini sa croissance 
et lôInde ayant entam® un pro-
cessus relativement compa-
rable, la demande en matières 
premières, dont les matières 

Figure 10 : Evolution sur un siècle de la consommation de matières premières (en milliards de tonnes) 

 
Source : Knausmann 2009 in Nodé-Langlois, Le Figaro 
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premières minérales, devrait 
continuer ¨ sôaccro´tre durant 
une longue période encore. 
Toutefois, au contraire, leur 
développement pourrait être 
interrompu par des « crises de 
croissance » telles des sur-
chauffes ou encore une infla-
tion élevée accompagnée de 
troubles sociaux. 

Ʒ Doit-on, dans une perspec-
tive de demande toujours crois-
sante, sôinqui®ter du niveau des 
ressources mondiales à long 
terme ? Cette question, déjà 
soulevée dans les années 70, 
avait vu une inquiétude faire 
place plus tard à une sorte 
dôeuphorie g®n®rale, dans les 
économies avancées avec une 
grande disponibilité des métaux 
sur les marchés, trouvés en 
abondance et à des prix modé-
rés. Ce climat a conduit dans 
plusieurs de ces économies à 
diminuer -sinon supprimer- leur 
propre activité minière pour 
sôen remettre, presque exclusi-
vement, à des approvisionne-
ments dôoutremer plus ou 
moins lointains. Mais un nou-
veau retournement sôest op®r® 
depuis peu, visant à mettre en 
place des stratégies nouvelles 
permettant de « sécuriser » des 
approvisionnements, en parti-
culier dans les domaines sen-

sibles des substances indis-
pensables aux industries de 
pointe et des armements 
(terres rares et métaux « cri-
tiques »). 

Au-delà même de la croissance 
de la Chine et de lôInde, les 
sp®cialistes observent lô®volu-
tion de la consommation des 
matières premières dans un 
cadre g®n®ral dôaccroissement 
de la population mondiale. Le 
premier graphique ci-après 
montre la croissance rapide de 
la consommation mondiale en 
matières premières au cours du 
dernier siècle, en particulier 
depuis les années 70. 

La figure 11, montrant cette fois 
lô®volution de la consommation 
mondiale par habitant, propose 
trois scénarios distincts en 
termes de prospective pour les 
années 2000 à 2050 selon les 
experts de lôONU. 

¶ Le scénario 1 envisage une 
consommation stable dans les 
pays industrialisés avancés et 
un rattrapage par les autres 
pays. On assisterait alors à 
une consommation sans en-
traves qui amènerait dans 40 
ans les 9 milliards dôhommes 
à utiliser 140 milliards de 
tonnes de matières pre-

mières, soit environ 16 tonnes 
par habitant ; 

¶ Le scénario 2, qualifié 
dôinterm®diaire, envisage 
cette fois une baisse de la 
consommation dans les pays 
industrialisés et toujours un 
rattrapage par les autres 
pays ; 

¶ Le scénario 3 est le plus 
« vertueux » dans la mesure 
où les pays industrialisés ré-
duisent leur consommation de 
60 %, mais il apparaît un peu 
sévère et contraignant pour 
les autres pays qui resteraient 
au même niveau de consom-
mation. 

Ces trois scénarios sont très 
contrastés et anticipent une 
consommation mondiale par 
habitant qui varierait de 16 à 
8 t/an et enfin 6 t/an. Néan-
moins on connaît la difficulté de 
lôart de la prospective, dôautant 
plus que la donnée de la popu-
lation (c'est-à-dire les 9 mil-
liards dôhabitants) est elle-
même quelque peu spéculative. 

Le Figaro : 07-14/05/2011;  
Le Monde : 25/01/2011 ;  
Les Echos : 27/05, 14/06/2011 ;  
Metal Bulletin : 23/05/2011 ;  
Platts Metals Week : 02/05/2011 
Site web : mineralinfo.org  

Figure 11 : Evolution de la consommation mondiale de matières premières par habitant (en tonnes), 
 mesurée, puis anticipée, jusqu'en 2050 

 
Source : Knausmann 2009 in Nodé-Langlois, Le Figaro 
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Suite de lôactualit® des associations/fusions/acquisitions/cessions dans le domaine de 
la mine et des métaux

 Une actualité assez dense 
pour les opérations de fu-
sions/acquisitions pendant la 
période de mai ï juin 2011.  

Ʒ Le groupe suisse Glencore, 
n° 1 mondial du négoce des 
matières premières, dont les 
métaux, devrait pouvoir renou-
veler le contrat qui lui permet 
de commercialiser 60 % de la 
production de nickel ï cobalt de 
la mine de Murrin Murrin opé-
rée par le groupe australien 
Minara. Glencore a indiqué en 
mars 2011 quôil contr¹lait 14 % 
du négoce du nickel ; 

Ʒ Des rumeurs insistantes ont 
une nouvelle fois fait mention 
du projet du groupe suisse 
Glencore, de racheter le 
groupe minier kazakh ENRC 
pour un montant de 13,6 mil-
liards dôeuros. Une op®ration 
importante qui permettrait à 
Glencore de sôassurer dôune 
position solide dans une partie 
du monde dot®e dôun potentiel 
minier encore sous-exploité ; 

Ʒ La Russie a été le cadre 
dôune fusion majeure dans le 
domaine de la potasse entre 
les groupes Silvinit et Uralkali. 
Cette opération donne nais-
sance à un nouveau n° 2 mon-
dial dôune capacit® de produc-
tion de 13 Mt de potasse à 
lôhorizon 2012. 

La potasse et les engrais font 
lôobjet dôune attention accrue de 
la part des industriels et des 
mineurs compte tenu des be-
soins futurs de lôagriculture 
mondiale sur des nouvelles 
surfaces cultivées. Après 
lô®chec de la tentative de BHP 
Billiton de sôemparer du Cana-
dien Potash Corp, il faut noter 
que si la nouvelle entité Silvinit 
+ Uralkali venait à acquérir tout 
ou partie de Belaruskali, le 
troisième industriel du secteur 
issu de la CEI (et déjà ciblé 
dans un passé récent par Rio 
Tinto), elle deviendrait aisé-

ment le nouveau n° 1 de la 
potasse ; 

Ʒ Le groupe australien Rio 
Tinto et le groupe chinois Chi-
nalco ont formalisé leur accord 
de collaboration dans le do-
maine de lôexploration en 
Chine. Cela se fera à travers 
une joint-venture dénommée 
CRTX (Chinalco Rio Tinto Ex-
ploration Company Ltd) qui se 
focalisera dôabord sur la re-
cherche de cuivre avant de 
sôint®resser plus tard ¨ dôautres 
substances comme la potasse 
et le charbon. Chinalco sera 
détenteur de 50 % de la JV. 
Par ailleurs, Rio Tinto et CYU 
(une filiale de Chinalco opérant 
au Chili) travailleront également 
ensemble sur des prospects 
cuivre du Nord du Chili ; 

Ʒ Le groupe belge Nystar, 
spécialisé dans la production 
de zinc, a fait une offre de 683 
M$ pour acquérir le mineur 
canadien Breakwater. Ce der-
nier possède quatre mines 
polymétalliques localisées au 
Chili, au Honduras et au Cana-
da, susceptibles de produire 
ensemble 140 000 t/an de con-
centrés de zinc, 14 000 t/an de 
concentrés de plomb, 6 
000 t/an de concentrés de 
cuivre, 2,3 Monces/an dôargent 
et 40 000 onces/an dôor. Cette 
opération confortera la position 
de Nystar comme n°1 mondial 

de la production de zinc métal 
et lui permettra également de 
devenir le n° 5 mondial de la 
mine de zinc ; 

Ʒ Le groupe sud-africain Gold 
One a annonc® lôacquisition de 
Rand Uranium, autre Sud-
Africain, pour un montant de 
250 M$. Cette opération per-
mettra à Gold One de faire plus 
que doubler sa production dôor, 
163 000 onces en 2010, en y 
ajoutant 220 000 onces, et de 
développer en outre le projet 
uranium de Cooke Dam qui 
devrait pouvoir produire annuel-
lement 2,2 Mlivres dôoxyde 
dôuranium (U308). Rand Ura-
nium a été créée en 2008 à 
partir de propriétés cédées par 
Harmony Gold ; elle possède 
une ressource dôor souterraine 
totale de 10,36 Monces (dans 
des minerais à 3,54 g/t Au), 
dont 2 Monces considérées 
comme des réserves et détient 
en outre des ressources super-
ficielles de 3,1 Monces (dans 
du minerai à 0,3 g/t Au). 

Ʒ Le puissant groupe allemand 
ThyssenKrupp a fait lôannonce 
dôune large restructuration qui 
devrait le voir se séparer de 
domaines dôactivit® repr®sen-
tant environ un quart de son 
chiffre dôaffaires 2010 (voir la 
rubrique « informations secto-
rielles », page 20). 

Figure 12 : Position du nouveau producteur de potasse (Silvinit + 
Uraskati) dans la hiérarchie mondiale (Mt en capacité 2010) 

 
Source : BMO Capital Markets Fertecan in Financial Times 
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Le négoce des ferrailles est également un barom¯tre de lôactivit® dans le domaine des 
métaux  

Lô®volution des prix des fer-
railles sur les dix dernières 
années peut servir de baro-
m¯tre de lôactivit® dans le do-
maine des métaux, comme le 
suggère la figure 13 où elle est 
mise en parallèle avec celle de 
lôindex des m®taux de base au 
LME (London Metal Exchange) 
de la figure 14. On retrouve 
dans les deux cas la forte mon-
tée des prix dans les années 
2004 ï 2008, puis le fort décro-
chage observé au 2

ème
 se-

mestre 2008, et enfin la reprise 
vigoureuse dôune hausse en 
2009 ï 2010. 

 Dans le domaine des ferrailles, 
on peut certes observer un 
décalage de temps de réaction, 
à la hausse comme à la baisse 
par rapport au marché des 
métaux de première fusion, 
mais sôil reste important ponc-
tuellement pour les acteurs des 
marchés, il est gommé à 
lô®chelle dôune ®volution plu-
riannuelle. En outre, les prix 
sont plus volatils que ceux des 
métaux primaires, et il faut se 
souvenir quôune variation de 

100 ú/t sur un cours correspond 
au prix de production dôune 

tonne dôacier ¨ partir de fer-
railles (données 2010). 

Figure 13 : Evolution 2000-2011 du prix des ferrailles (type E3 en ú/t) 

 

Source : U.C.F.F 

 

Figure 14 : Evolution 2002-2010 de lôindex LME des m®taux de base 

 

Source : LME 

Figure 15 : Principaux importateurs de ferrailles en 2009 et 2010  
(en millions de tonnes ; quelques pays non enregistrés en 2009) 

 
Source : ISSB in Mining Journal 
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 Au niveau des nations, les 
grands acteurs du négoce des 
ferrailles sont évidemment dif-
f®rents pour lôimportation et 
pour lôexportation. 

Du côté des importations 
(Figure 15), côest la Turquie qui 

vient en première place, plus 
de cinq millions de tonnes de-
vant la Corée du Sud, la Chine 
et lôEspagne. 

Du côté des exportations 
(Figure 16), les Etats-Unis se 
situent loin (plus de dix millions 

de tonnes) devant lôAllemagne, 
le Royaume-Uni et la France. 

Le Figaro : 14/08/2010 ; 
Metal Bulletin : 27/06/2011 ; 
Site internet acier.org 

 

Diamant  : un rétablissement impressionnant après un paroxysme de crise en 2009  

Lors dôun s®minaire pour inves-
tisseurs sur le diamant tenu mi-
juin dernier à Londres, la note 
synthétique de présentation 
rappelait à quel point la crise de 
2008 ï 2009 avait frappé 
lôindustrie du diamant, mais 
mettait aussi en lumière le ré-
tablissement impressionnant 
qui sô®tait op®r® depuis. Ainsi le 
prix des diamants bruts a rega-

gné plus de 20 % (de +21 % à 
+26 % selon les sources) en 
2010 tandis que celui des dia-
mants taillés progressait de 
+10,3 %. Le groupe De Beers 
(autour de 45 % du diamant 
mondial) indique de son côté 
que ses ventes ont progressé 
de +48 % en 2010 pour at-
teindre autour de 4,8 Md$ tan-
dis que sa production minière 

de diamant enregistrait une 
hausse de +36 % pour sô®tablir 
aux environs de 33,5 millions 
de carats. 

La crise avait en effet impacté 
dôabord les prix, puis dans un 
second temps les productions. 
Les stratégies mises en place 
par les producteurs, réductions 
passagères drastiques de leurs 

Figure 16 : Principaux exportateurs de ferrailles en 2009 et 2010  
(en millions de tonnes ; quelques pays non enregistrés en 2009) 

 
Source : ISSB in Mining Journal 

Figure 17 : Evolution 2005-2010 de la production mondiale de diamants bruts  
(en millions de carats ; estimation pour 2010) 

 
Source : USGS et Mining Journal 


























































