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TABLEAU DE BORD DESCOURSET TENDANCES
POUR LE MOISDE MAI 2004

M étaux précieux (US$/once)
(London fixing price)

Rappel Rappel Rappel Rappel Rappel Moyenne | Moyenne Tendance
moyenne | moyenne | moyenne | moyenne | moyenne avril mai mai-avril
1999 2000 2001 2002 2003
Argent 52 4.9 4,4 4,6 49 7,0 59 - 171%
Or 280 280 275 310 363 404 384 - 50%
Palladium 360 680 540 337 201 295 246 - 16,7%
Platine 380 545 515 540 692 881 809 - 82%
M étaux de base et d’alliage (US$H/t)
(London LME 3 mois)
Rappel Rappel Rappel Rappel Rappel Moyenne | Moyenne | Tendance
moyenne | moyenne | moyenne | moyenne | Moyenne avril mai mai-avril
1999 2000 2001 2002 2003
Aluminium 1360 1550 1440 1365 1430 1744 1633 |- 6,3%
Cuivre 1575 1815 1580 1580 1790 2827 2641|- 6,6%
Etain 5405 5445 4480 4090 4900 8 660 8934 | + 32%
Nickel 6 050 8540 5940 6 745 9610 12842 11094 |- 13,6 %
Plomb 505 460 475 460 515 749 767+ 25%
Zinc 1085 1030 885 795 845 1047 1046|- 0,1%
Etat des Stocks (t)
(LME)
Fin 2000 Fin 2001 Fin 2002 Fin 2003 Fin avril Fin mai Evolution
mai-avril
Aluminium 321850| 821850 1241350| 1423225| 1152325 1062125(- 7,8%
Cuivre 357 225 799 225 855 625 430 525 152 625 133775|-124%
Etain 12 885 30550 25610 14 475 5315 3390|-36,2%
Nickel 9680 19190 21970 24070 15630 11844 |-242 %
Plomb 130 650 97 700 183 900 108 975 70 325 59550 - 15,3 %
Zinc 194775 433350 651 050 739 800 760 725 728725 - 42%




VARIATION DES COURS SUR LA PERIODE
DE MAI 2004
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INFORMATIONS GENERALES

1. COURS ET TENDANCE

Baisse des métaux : décrue
de fin de cycle ou fin d'une
crise passageére avant reprise
de la hausse ?

Sur la lancée de la tendance lar-
gement amorcée en avril, les cours
des métaux - a I'exception de I'étain et
du plomb - enregistrent une forte bais-
se pendant le mois de mai.

A tel point que l'on se retrouve au-
jourd'hui aux niveaux de début d'année
(ou davant pour certains) et que les
fortes hausses de fin 2003 - début
2004 se retrouvent ainsi gommées. A
noter tout de méme un retournement
de tendance en milieu du mois.

Apres que l'actualité des six derniers
mois ait focalisé sur la cherté croissante
des matieres premiéeres quelle tendance
peut étre dégagée aujourd'hui ?

Plusieurs points nous paraissent
devoir étre soulignés :

e C'est bien un cycle qui vient de se
terminer, mais un cycle qui est court -
un trimestre - et qui se positionne lui-
méme sur une pente ascendante (voir
exemple du cuivre sur un an).

US$/t .
Cuivwre

et constante, plutét en faveur d'une
durabilité de la demande.

*Les dates de début de montée et
début de chute des cours des métaux
peuvent étre aisément reliées a l'ac-
tualité mondiale. La montée apparait
liée a l'accélération de la demande
boulimique chinoise qui a surpris par
son ampleur, tandis que la descente
s'est amorcée lorsque la Chine a laissé
présager d'un recadrage de I'économie
pour limiter les risques de surchauffe,
avec un contréle d'une croissance des
investissements, a la fois trop forte et
par trop désordonnée. Mais cette des-
cente coincide aussi avec un regain de
tension politique mondiale assorti
d'une menace de choc pétrolier ram-
pant. Elle peut, a ce titre, étre rappro-
chée de la chute des bourses et inclure
une part d'irrationnel et de spéculatif.

Dés lors, a condition de (1) se baser
sur les fondamentaux de I'économie
mondiale - reprise générale de la crois-
sance et durabilité d'une croissance chi-
noise forte , méme si mieux stabilisée, et
(2) d'estimer que les pentes croissante
et décroissante du cycle court ont été
exacerbées par des composantes émo-
tionnelles (paniques, d'abord devant les
menaces de pénurie puis devant les me-
naces d'un coup d'ar-
rét a l'essor chinois)
et/ou  spéculatives
(spéculation sur les
cours, dabord a la
hausse puis a la bais-

se), Il'hypothése Ila
plus probable pourrait
étre celle d'une reprise
d'une hausse lente

271 271

27/5 2717 2719

Il faut plutét parler d'un micro-
cycle, bien différent d'un des cycles
« classiques » affectant plus ou moins
régulierement les cours des métaux.

* Si les cours sont redescendus, les
stocks quant a eux poursuivent tou-
jours leur décrue, une tendance forte

mais inexorable sur
une période longue.
Car ce qui s'est pro-
duit avec la Chine peut se renouveler
demain avec l'Inde.

Mais nul doute gque viendront d'aut-
res surprises, a méme de prendre a re-
vers la plupart des pronostics, comme
ce fut encore le cas avec la demande
chinoise !

Métaux précieux

L'or continue de baisser, toujours
en raison de la liquidation d'une partie
des positions spéculatives longues et
du discours de A. Greenspan,
Président de la Banque Fédérale amé-
ricaine, annoncant une hausse des
taux d'intérét d'ici a quelques mois,
mais aussi en paralléle avec un retour
- irrégulier - du dollar a la hausse. Le
cours se situe désormais aux environs
de 390 $/once.

L'argent a suivi l'or a la baisse
mais s'est redressé plus rapidement
que lui pour repasser en fin de mois la
barre des 6 dollars par once.

Le platine a chuté sous la barre
des 800 $/once pour la repasser toute-
fois en fin de mois. Quant au palla-
dium, il a chuté trés fortement, a tel
point qu'en terme de moyenne men-
suelle, le différentiel mai-avril s'établit &
prés de - 17 %. Son cours reste toute-
fois supérieur a 240 $/once.

Métaux de base

Net déclin pour l'aluminium, mais il
est vrai qu'il était monté fortement dans
la premiére partie d'avril, et surtout
pour le nickel qui a continué a chuter
lourdement. La situation du cuivre s'est
détériorée également tandis que le
zinc et le plomb, a un moindre degré
ont mieux résiste.

La seule note positive est apportée
par I'étain qui, aprés avoir gagné pres
de 15 % en avril, a gagné 2 % supplé-
mentaires ce mois-ci.

A signaler une importante décrue
des stocks de métaux de base au LME
(voir tableau des cours et tendance).

(www.kitco.com ; analyse BRGM)
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2. FONDAMENTAUX

Un choc pétrolier rampant
touche I'économie mondiale

Le pétrole a atteint les 40 $/baril au
début de la seconde semaine de mai,
soit le niveau le plus élevé depuis
14 ans (voir graphigue). Cette situation
peut s'expliquer par un ensemble de
facteurs. Aux Etats Unis, I'approche de
la saison estivale est synonyme de
consommation accrue d'essence, en
particulier d'essence plus « propre »
dont l'usage est obligatoire dans cer-
tains Etats. Alors que les raffineries
américaines n‘arrivent pas a faire face
a la demande, le pays a augmenté ses
importations d'essence. Il y a égale-
ment, selon certains observateurs, des
soucis concernant les stocks améri-
cains qui poussent l'administration a
importer du pétrole supplémentaire.
Mais selon les derniéres statistiques,
les stocks ameéricains ont augmenté
pour la troisieme fois consécutive, de
4 millions de barils début mai pour at-
teindre 204 millions de barils-, ce qui
semble relativiser la pénurie de pétrole
aux Etats Unis qui produisent eux-
méme I'équivalent d'environ 40 % de
leur besoins.

Real*, 2004 prices

98 2000 @2

Adjusted by UsS consunic

Les décisions récentes de 'OPEC
constituent également des facteurs
haussiers pour le prix du pétrole.
Baisser les quotas lorsque les prix flam-
bent peut sembler irresponsable si I'on
songe que, selon le FMI, une augmen-
tation de 5 $/baril pendant 12 mois ré-
duirait la croissance mondiale de
0,3 %. Par ailleurs, la hausse du pétro-
le frappe de facon particulierement lour-
de les pays en développement. Ainsi,
pour les pays de I'OCDE la facture pé-
troliere a représenté en 2003, 1 % du
PIB (260 milliards de dollars) alors que
pour I'Inde, les importations de pétrole

ce, West FTexas Intermediate. $ per barrel

la méme année ont représenté 3 % du
PIB (15 milliards). Mais dans la réalité
les réductions de production annon-
cées par 'OPEC restent souvent uni-
quement théoriques. Actuellement,
malgré la baisse déclarée des quotas
de 1 million de barils/jour, l'organisation
produit toujours au moins 2 millions de
barils/jour de plus que les quotas offi-
ciels annonceés.

Ceci nous raméne aux causes les
plus importantes de la flambée actuel-
le : la spéculation des fonds d'investis-
sement et matiéres premiéres qui
parient sur la poursuite de la hausse et,
surtout, le risque géopolitique. Ce der-
nier se manifeste tous les jours en Irak
ou la production dans le Sud du pays
vient d'étre, en partie, interrompue et
aussi dans des pays a problemes ré-
currents tel que le Nigeria et le
Venezuela. Mais début mai, l'attaque
d'une usine pétrochimique a Yanbu, qui
a colité la vie a quatre techniciens occi-
dentaux, a touché pour la premiére fois
l'industrie  pétroliere de [I'Arabie
Saoudite, pays pivot du secteur.

Du fait que les Saoudiens stockent
chaque jour dans leur réserves plus de
2 millions de barils, ils sont souvent

considérés comme la
Banque Centrale de
I'OPEC. L'Arabie
60 Saoudite produit chaque
jour environ 8 millions
de barils de pétrole et,
surtout, ce pays dispose

=9 d'environ 60 % de toute
z0 la capacité mondiale de
s production supplémen-
o taire de pétrole. Toute
04 attaque, méme mineure,

sice index

contre linfrastructure de
production de ['Arabie
Saoudite a eu et aura a
I'avenir un impact haussier immédiat et
important sur le prix du brut car en cas
de crise grave, aucun pays, méme la
Russie, ne peut prendre le relais des
saoudiens. L'offre mondiale de pétrole
manque donc de flexibilité et c'est la la
cause premiéere de la flambée actuelle.

A court terme, ce sont donc surtout
les menaces terroristes, en particulier
contre I'Arabie Saoudite, combinées a
la hausse de la demande de brut, de
nature structurelle pour des pays en
plein boom comme la Chine et I'Inde
ou de nature plus saisonniere pour les

Etats Unis, qui constituent I'ensemble
de facteurs expliquant la hausse ac-
tuelle des prix.

A long terme par contre, d'autres
considérations rentrent en jeu, dont la
plus importante est probablement la
disponibilité des ressources en pétrole
et gaz. Il est frappant de constater que
I'évolution du cours des « futures » a
six ans, le contrat le plus long disponi-
ble sur les marchés a terme pour le
brut, marque depuis 2001 une forte
hausse sur I'échéance de 2010, actuel-
lement & 27 $/baril, alors que pendant
toutes les années 90 les cours sont res-
tés dans la fourchette 18-20 $/baril.
27 $/b c'est moins que le prix actuel (a
mi-mai autour de 36 $/b) mais bien plus
gue ce que les consommateurs avaient
'habitude de payer dans les années
précédentes. Cette hausse des prix
des futures « longues » peut étre inter-
prétée de plusieurs fagons. On peut
penser, par exemple, que ces prix in-
corporent désormais une composante
nouvelle liée au risque d'approvisionne-
ment & partir des ressources du
Moyen Orient. Mais on peut imaginer
aussi que cette hausse refléte les pre-
miers soubresauts liés a I'appréhension
du probleme de I'épuisement des res-
sources de brut qui, selon certaines
projections, ne devrait pas intervenir
avant le milieu du siécle. D'ici 13, les prix
devraient commencer a augmenter de
facon « structurelle » jusqu'a un niveau
ou le brut ne devrait plus étre utilisé
comme carburant mais uniquement
dans des applications a haute valeur
ajoutée. D'autres formes d'énergie de-
vront étre maitrisées (pile & combusti-
ble par exemple) dans les applications
mobiles (transports) ou stationnaires
(générateurs) et celles-ci devraient
prendre progressivement le relais des
sources classiques d'énergie, dans les
divers secteurs industriels.

Quelle que soit I'explication de la
hausse du prix des futures a six ans
sur le brut, il semble que nous entrons
désormais dans un age de pétrole
cher, méme si & moyen terme les mé-
canismes régulateurs mis en place par
I'OPEC, les politiques de stockage
stratégique, etc... pourront en atténuer
les effets.

(The Economist : 08-14/05/04 ;

Yahoo finance : 06/04/04 ; Analyse
BRGM ; Metal Bulletin : 10/05/2004)



Prévisions de croissance (FMI
et OCDE) : plus optimistes
pour les Etats-Unis que pour
la zone euro

Les prévisions chiffrées du FMI et
de 'OCDE (cf tableau) confirment la
probabilité d'une reprise affirmée pour
les Etats-Unis, alors que c'est une
croissance « molle » qui devrait s'ins-
taller dans la zone euro.

Parmi les mesures annoncées, ily a
celles qui touchent directement le finan-
cement de projets nouveaux : ainsi
pour la construction de nouvelles acié-
ries les capitaux apportés par l'action-
naire (hors emprunts bancaires)
devront désormais étre au minimum de
40 % ; dans la filiere aluminium, le ci-
ment et l'immobilier spéculatif I'apport
de capitaux propres devra désormais
étre au minimum de 35 % contre 20 %

jusqu'a présent. A cela

2003 2004 2005 s'ajoutent d'autres me-

FMI | OCDE | FMI |OCDE | FMI |OCDE| Sures destinées a res-

Etats-Unis 31% |46% |47% | 39% |37% | treindre lacces au
ZoneEuro 05% | 1.7% | 1.6% | 23% | 24 % crédit bancaire, ainsi
France 1.8% 2.4% que des annonces de
Monde 4.6 % 44% nature plus politique,

(chiffres FMI et OCDE)

Ces prévisions confirment la ten-
dance déja perceptible en 2003 d'un
décalage de reprise et surtout d'am-
pleur de reprise entre plusieurs pays,
Royaume-Uni (2,2 %), Japon (2,7 %)
et surtout Etats-Unis (3,1 %) et les
pays de la zone euro (0,4 %), dont la
France (0,5 %), qui ont frolé la réces-
sion. Perspectives meilleures pour la
zone euro en 2004 et 2005, et en par-
ticulier pour la France qui devrait faire
mieux qu'initialement anticipé.

(Les Echos : 12/05/2004 ; La Tribune :
28/04 et 12/05/2004 ; 'Usine Nouvelle :
29/04/2004)

3. DOSSIERS ET FAITS
D'ACTUALITE

Le facteur « Chine » pése
lourdement sur les marchés

Les observateurs avertis de I'écono-
mie chinoise avaient décelé depuis un
certain temps (voir Ecomine de mars)
déja des signes de surchauffe dans de
nombreux secteurs de I'économie chi-
noise, grands consommateurs de ma-
tieres premiéres minérales. Ils ont donc
accueilli sans grande surprise les an-
nonces de reprise en main de ces sec-
teurs (sidérurgie, aluminium, ciment,
immobilier) par les autorités politiques
et économiques du pays, destinées a
ralentir le rythme effréné de la croissan-
ce et a assurer une plus judicieuse ré-
partition et un meilleur rendement des
capitaux investis.

émanant des plus hau-
tes autorités de I'Etat.
Elles permettent égale-
ment de démontrer a I'opinion publique
mondiale et aux investisseurs étran-
gers que les autorités ont réellement
décidé de rectifier le tir et d'engager la
Chine dans un rythme de croissance
plus modéré et ainsi plus « durable »
que les 9-10 % annuels enregistrés au
cours de la derniére décennie.

Alors gue ces annonces et mesu-
res étaient largement attendues et ju-
gées nécessaires par tous les
observateurs de la situation écono-
mique chinoise, leur impact sur les
marchés meétalliques a fin avril -début
mai a été treés fortement baissier : le
cuivre a atteint son niveau le plus bas
depuis début février, l'aluminium au
plus bas depuis mars et le nickel a
chuté & son plus bas niveau depuis
6 mois. L'or et le platine ont également
glissé a leur niveau le plus bas depuis
six mois, ainsi que l'argent qui a cédé
tous les gains enregistrés au cours des
derniers mois. Mais l'effet d'annonce
chinois a également touché les actions
des groupes miniers et méme le cours
des monnaies des pays riches en res-
sources minérales ; I'action de Rio Tinto,
dont environ 7,5 % des revenus 2003
proviennent de Chine, a baissé de
3,4 % et le dollar australien de 3,1 %,
dans la premiére semaine de mai.

La rapidité de la baisse générale
des prix des métaux, a la suite des
communiqués chinois, démontre que
les fonds spéculatifs ont massivement
liquidé leur positions - ce qui au fond
n'est pas une mauvaise chose puisque
les fondamentaux des marchés métal-

ligues peuvent a nouveau jouer -. Et
actuellement ils semblent toujours
jouer en faveur des mineurs et des
fondeurs, puisque les prix des métaux
reviennent vers la hausse apres la
purge du début du mois de mai.

En tout cas, les grands du secteur,
tels Rio Tinto, BHP Billiton, et CVRD,
croient toujours fermement a la crois-
sance a long terme du marché chi-
nois. Ainsi, le premier nommé est
engagé dans des investissements de
1,1 milliards de dollars en matériel mi-
nier, réseaux ferrés et installations
portuaires sur ses mines de fer aus-
traliennes, dont la destination princi-
pale est la Chine. La méme chose est
vraie pour l'alumine puisque la nou-
velle usine de Rio Tinto (Comalco),
d'une capacité de 1,4 Mt, va entrer en
production a la fin de l'année au
Queensland (investissement de I'ord-
re de 0,7 milliards de dollars). Les au-
tres géants du secteur, BHP Billiton et
CVRD, poursuivent également sans
hésitation leur opérations d'extension
ou d'ouverture de nouvelles capacités
en Australie et au Brésil.

(Mining Journal : 30/04, 07/04/2004 ;
La Tribune : 05/05/2004)

Chine : I'impact des mesures
annoncées se fait déja sentir

Le marché des scraps en alumi-
nium est en ébullition par suite de I'an-
nulation de nombreux contrats par des
clients chinois. Ces annulations de
contrats touchent tout particulierement
les exportateurs européens, qui dans
certains cas sont obligés d'accepter
des baisses importantes de prix pour
étre payés. Dans d'autres cas, les
clients chinois utilisent toutes les possi-
bilités offertes par les contrats (en par-
ticulier, les spécifications de qualité ou
de normes) pour annuler de fagon uni-
latérale la transaction et alors I'exporta-
teur européen se trouve confronté a de
graves problemes de livraison (le fret
peut colter deux fois plus cher si les
chargements sont ramenés vers
I'Europe) et de paiement.

Le non-respect des contrats de li-
vraison, souvent conclus a des prix
astronomiques il y a quelque semaines
ou mois lorsque les prix des métaux
montaient en fleche, ne touche pas
seulement les scraps en aluminium
mais également les ferrailles et les ex-
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portations d'acier vers la Chine, voire
méme les prix de l'alumine qui com-
mencent a baisser.

Les causes de cette situation nou-
velle sont a chercher du coté de la forte
baisse des métaux de base au début
du mois et également dans les mesu-
res de restriction de crédit annoncées,
qui devraient toucher a la fois les né-
gociants de métaux et les industriels
chinois. A cela s'ajoute, en particulier
pour l'aluminium (et par conséquent,
pour I'alumine), le récent rationnement
de I'énergie électrique mis en place par
certains producteurs régionaux.

Méme le prix du minerai de fer im-
porté a fortement baissé par rapport
aux sommets atteints en février. Cette
baisse est directement liée a celle de
l'acier sur le marché intérieur chinois
qui est due elle-méme a l'impact des
mesures gouvernementales. On a
méme assisté a l'arrestation, tres mé-
diatisée, de dirigeants d'une aciérie in-
tégrée nouvellement construite dans la
province du Jiangsu, apparemment
sans avoir obtenu les autorisations né-
cessaires pour l'occupation des sols.
Par ailleurs, les autorités ont interdit
toute construction de hauts fourneaux
d'une capacité inférieure a 1 000 ms.
Selon l'avis de négociants chinaois,
cette baisse des prix du minerai de fer
et de l'acier devrait se poursuivre au
moins jusqu'en juillet, alors qu'une re-
prise est attendue pour le second se-
mestre 2004.

(Metal Bulletin : 14,17,18/05/2004)

Les mineurs d'or annoncent
des résultats décevants sur le
1€ trimestre 2004

Les grandes sociétés miniéres auri-
féres ont annoncé des résultats (voir
tableau) plutét décevants pour le 1°" tri-
mestre de I'année, malgré un prix spot
moyen de l'or sur la période de
408 $/o0z, soit 16 % de plus que pour le
période correspondante en 2003.

A 87 M$, le résultat net de
Newmont est largement inférieur au
117 M$ réalisés au 1°" trimestre 2003,
malgré un prix moyen de vente réalisé
largement supérieur a celui de I'an
passé (351 $/0z). La raison de cette
baisse est liée a un élément excep-
tionnel (consolidation a 100 % dans
les comptes de la mine indonésienne

de Batu Hijau), mais également a la
hausse de 15 % du co(t opératoire
moyen a 231 $/oz. Celle-ci s'explique
par le mauvais temps au Nevada, qui
a limité la production des mines de la
région de Carlin, mais également par
une hausse de nature plus structurel-
le liée aux colts salariaux et énergé-

I'Afrique du sud représente 78 % de la
production miniere mondiale de platine
et 39 % de celle du palladium, la situa-
tion financiere des mineurs sud-afri-
cains s'est détériorée significativement
en 2003. Exprimé en dollars, le co(t de
production moyen de l'once de métal
raffiné a augmenté de 51 % ou

Société Production Prix moy. réalisé Colt oper. Résultat net/(Perte)
(000 0z) ($/0z) moy ($.02) M$
Newmont 1813 413 231 87
Barrick 1278 382 187 26
AngloGoldAshanti 1235 405 259 38
Gold Fields 1030 407 309 36
Placer Dome 929 398 233 60
Harmony 795 407 382 (12)
DRD 241 406 318 10
Newcrest 165 443 161 17
Goldcorp 159 411 100 17

tiques aux Etats Unis.

La hausse des colts opératoires
(+ 13 %) exprimés en dollars améri-
cains est également invoquée par
Placer Dome pour expliquer la baisse
de son résultat net de 5 % par rapport
a 2003. Sur AngloGold on assiste a la
fois & une hausse de 10 % de ses
codits opératoires (non consolidés avec
ceux d'Ashanti) et & une baisse de
11 % de la production par rapport a
2003, ce qui explique le repli de 59 %
du résultat net par rapport a 2003. Mais
Anglo est en pleine restructuration et
fusion avec Ashanti et il faut laisser du
temps a cette opération alors que la
nouvelle société au périmétre élargi a
annoncé un objectif de production de
7 Moz.

Le résultat net de Barrick est en
baisse de 10 % par rapport a 2003
alors que la société a annoncé l'entrée
en production prochaine de mines a fort
potentiel et faible co(t opératoire au
Pérou, Chili, Argentine... Globalement,
malgré des colts de production compé-
titifs, la société reste pénalisée par son
« hedge book » qui, méme en diminu-
tion constante, I'empéche de tirer profit
des fluctuations haussieres du prix de
l'or.

(Mining Journal : 30/04, 07/05/2004 ;
Les Echos : 29,30/04/2004)

Situation financiére préoccu-
pante pour les producteurs de
platinoides sud-africains

GFMS a annoncé la publication de
son rapport 2004 sur I'état du secteur
de PGM dans le monde. Alors que

108 $/0z par rapport a 2002.

Le prix réalisé a la vente du
« panier » moyen de PGM produit par
I'Afrique du sud a augmenté de 11 % en
dollars mais la forte hausse du rand a
fait que le prix réalisé, exprimé en mon-
naie locale, a baissé de 20 %, ce qui a
contribué a réduire les marges opéra-
toires des sociétés minieéres. La pre-
miére conséquence de cette situation a
été l'annonce par le principal produc-
teur Anglo Platinum, d'une réduction du
programme d'investissements dans de
nouveaux projets miniers.

(GFMS Press Release : 06/05/2004)

Areva confirme son intérét pour
le Kazakhstan

Areva et Kazatomprom ont conclu
fin avril un accord portant sur le lance-
ment de la phase industrielle d'un pro-
jet commun de production d'uranium
au Kazakhstan.

Apres trois ans d'exploitation réus-
sie d'une usine pilote de production d'u-
ranium sur le gisement de Muyunkum,
dans le sud du Kazakhstan, leur socié-
té commune, Katco (Areva 51 % -
Kazatoprom 49 %) va désormais tra-
vailler aux études d'ingénierie détaillée
puis a la construction des installations
du site de production qui emploiera a
terme plus de 250 personnes. Les pre-
miéres productions industrielles sont
prévues pour 2005, avec une montée
progressive en production vers une ca-
pacité de 1 500 t/an.

La mise en exploitation du gise-
ment représente un investissement de
90 millions de dollars financé par



Areva, dans une région riche en res-
sources d'uranium.

Avec plus de 350 000 tonnes d'ura-
nium de ressources, le Kazakhstan se
place en deuxiéme position mondiale
derriére I'Australie. Les ressources des
gisements exploités par Katco sont
évaluées a environ 44 000 tonnes.

(www.arevagroup.com)

Union Européenne a 25: le
nouveau visage de la sidérur-
gie européenne

L'extension vers I'Est de ['Union
Européenne a considérablement modi-
fié le visage de la sidérurgie européen-
ne. A Il'époque communiste, la
sidérurgie a toujours constitué un sec-
teur prioritaire des économies « plani-
fiées » qui n'ont pas hésité a construire
des capacités de production largement
supérieures aux besoins nationaux des
pays de I'Est. Lorsque le systeme s'est
effondré il y a environ 15 ans, les quat-
re nouveaux membres de [I'UE
Pologne, Tchéquie, Slovaquie et
Hongrie avaient une capacité de pro-
duction d'acier approchant les 50 Mt.
Lors de leur récente accession a I'UE,
cette capacité était réduite a 28 Mt, soit
moins de 18 % de la production de I'an-
cienne UE15 en 2003. Par ailleurs, ces
quatre Etats représentent 90 % de la
capacité totale de production d'acier
des dix nouveaux membres. La pro-
duction réelle des dix nouveaux adhé-
rents a été de 23,5Mt en 2003, par
conséquent la surcapacité de produc-
tion des nouveaux membres n'a été de
4,5 Mt, moins de 25 % de ce qu'elle
était en 1989, ce qui donne une idée
des restructurations qui se sont dérou-
Iées dans la sidérurgie de ces pays de-
puis la chute du communisme.

Si l'on examine cette fois les
consommations d'acier en 2003, on
constate que les nouveaux membres
vont ajouter environ 20Mt a la consom-
mation de I'UE, soit un total en 2003 de
159 Mt, 14,5 % de plus pour I'UE 25 par
rapport a I'UE 15. Par téte d'habitant, la
consommation d'acier atteignait envi-
ron 400 kg dans I'EU15, alors qu'elle
n'atteint que la moitié en Pologne et en-
viron 100 kg dans les Pays Baltes. La
délocalisations a I'Est d'industries ma-
nufacturiéres consommatrices d'acier
ainsi que la construction de nouvelles
infrastructures financées par les fonds

structuraux distribués par Bruxelles
pour l'amélioration des routes, ponts,
chemins de fer, réseaux de distribution
d'eau et énergie contribueront certaine-
ment a augmenter la consommation
d'acier dans ces pays, comme cela
s'est produit dans les pays qui ont pré-
cédemment rejoint I'UE.

Mais s'il existe un danger pour les
sidérurgistes Ouest-européens par rap-
port aux nouveaux entrants, il réside
dans la fagon dont ces derniers se sont
privatisés et restructurés au cours des
derniéres années. Les aciéries de
Pologne, République Tchéque et
Roumanie (hors de I'UE) font partie du
géant mondial Ispat, second ou troisié-
me producteur mondial d'acier (suivant
la maniere dont l'on comptabilise sa
production) et celle de Slovaquie est
contr6lée par le géant US Steel.
Désormais les productions de ces usi-
nes pourront circuler librement dans la
nouvelle UE 25 et concurrencer direc-
tement les productions des occidentaux
de Arcelor, Corus, Riva et TKS. Ceux-
ci, en particulier les allemands, étaient
jusqu'a présent particulierement actifs a
Bruxelles pour lutter contre les importa-
tions en provenance de I'Europe de
I'Est. Les choses vont changer mainte-
nant et la concurrence avec les pays de
I'Est devrait rendre la vie plus difficile
aux occidentaux, en particulier lorsque
la demande chinoise faiblira et les sur-
capacités de production referont surfa-
ce en Europe.

(Metal Bulletin : 03/05/2004)

Union Européenne a 25 : quel-
le incidence dans le domaine

des matieres premiéres miné-
rales ?

L'Union  Européenne compte
10 membres supplémentaires depuis
le 18" mai, devenant ainsi I'UE a 25. Un
acte politique fort bien sur, mais aussi
un événement économique majeur.
L'actualité économique a été abondan-
te et riche en analyses, mais essentiel-
lement focalisées sur lagriculture,
l'industrie, les services et le tourisme. Il
a été aussi, mais a un degré moindre
guestion d'environnement, mais peu a
été dit dans le domaine des matiéres
premiéres minérales.

Il est vrai que I'Europe, étendue
progressivement & 15, n'était pas un
pourvoyeur majeur de matieres pre-

miéres minérales et que si son appro-
visionnement a inquiété les experts eu-
ropéens du Club de Rome dans les
années 60, il n'était plus un de ses sou-
cis majeurs depuis que ces matiéres
sont d'acces facile et d'un co(t accep-
table sur les marchés mondiaux. Un
équilibre pourtant menacé depuis I'en-
vol de la demande chinoise il y a un an
a peine. Les stocks mondiaux ont
fondu et si ceux qui évoquent des me-
naces de pénurie sont probablement
exagérément pessimistes, l'approvi-
sionnement de I'Europe redevient un
théme de préoccupation.

En tout cas l'arrivée des nouveaux
membres ne sera pas sans incidence
pour la nouvelle Union, dans la mesure
ou plusieurs de ceux-ci ont une activité
miniére significative et 'un d'entre eux, la
Pologne, peut méme étre qualifié d'ac-
teur mondial conséquent pour 2 sub-
stances, le cuivre et plus encore l'argent.

Un graphique illustratif, bati & partir
de données de production 2002 (an-
nuaire SIM/BRGM et site internet
USGS) relatives a plusieurs substan-
ces minérales - substances énergé-
tique, métaux, et minéraux industriels -,
pour lesquelles la nouvelle UE apporte
une contribution quelque peu notable
(>2 %) montre que l'apport des dix
nouveaux pays n'est pas sans inciden-
ce, méme s'il ne modifie pas radicale-
ment le paysage global d'une Europe
largement minoritaire dans l'offre mon-
diale, plus dwailleurs pour les métaux
que pour les minéraux industriels ou
l'industrie extractive reste importante :

« il renforce les positions déja « fortes »
de I'UE pour la tourbe et plusieurs mi-
néraux industriels (silice, perlite, diato-
mite et gypse) ;

« il améliore un peu la situation pour les
substances importantes du point de
vue énergétique, charbon/lignite et
uranium dont la part dans la production
mondiale est plus que doublée, pas-
sant a plus de 10 % pour les premiers
et au niveau de 2 % pour le second.

A noter que, pour la production de
coke (statistiques de 2000), si lUE a 15
importait 35 % du volume total des im-
portations mondiales, 'UE a 25 pourra
désormais compter sur la Pologne et la
République Tchéque qui comptent
respectivement pour 16 % et 2% du
volume total des exportations mondia-
les. Enfin, les schistes bitumineux des

11
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Pays Baltes pourraient étre amenés a
jouer quelque réle dans le futur et cons-
tituer un apport positif a I'UE ;

« il modifie complétement la part euro-
péenne pour deux substances, le cui-
vre et l'argent, qui passe ainsi a prés
de 5% pour le premier et prés de
10 % pour le second.

En ce qui concerne plus précisé-
ment les productions de métal issues
du recyclage, et en attendant les résul-
tats d'un atelier du BIR le 25 mai a
Berlin, on peut simplement déja dire
que l'impact de la venue des 10 nou-
veaux membres se place sur un autre

plan (voir article dans rubrique recycla-
ge de ce mois) que celui de la localisa-
tion d'une ressource : celui de la
compétitivité (colts de main d'ceuvre et
fiscalité) des Etats hotes d'unités de
transformation.

On peut en outre redouter une ampli-
fication des trafics de ferrailles du fait de
l'accroissement du périmétre frontalier de
I'UE, tout au moins tant que les moyens
de contréle du nouvel espace européen
(ainsi élargi (sous l'appellation actuelle
« Espace Schengen » vers 2006) ne se-
ront pas mis au niveau de ceux opéra-
tionnels aujourd’hui dans I'UE des 15.

Mais qu'il s'agisse de production
primaire, en particulier pour les mines
meétalliques actives et/ou anciennes,
ou de recyclage, ce sont également
des probléemes environnementaux qui
integrent I'UE a 25. Et c'est peut étre le
principal sujet de préoccupation, theme
de réflexion abordé par plusieurs pro-
jets de recherche européens.

(La Tribune 29 et 30/05/2004 ; MBM
de mars 2002 ; Recyclage Récupération
Magazine : 16/04/2004 ; Annuaire statis-
tigue SIM/BRGM, www.mineralinfo.fr ;
WWW.USgS.gov ; analyse BRGM)
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INFORMATIONS SECTORIELLES

1. METAUX DE BASE

ALUMINIUM

Offre australienne d'alumine
métallurgique croissante

L'Australie, qui contribue pour envi-
ron 30 % de la production mondiale
d'alumine métallurgique, restera le
18r fournisseur mondial de cette alumi-
ne. Pour pallier & la hausse de la de-
mande essentiellement soutenue par
les usines électrolytiques chinoises,
deux des producteurs d'alumine aus-
traliens viennent de lancer de nouvel-
les hausses de capacité. Dans les
deux cas, la région concernée est celle
des Darling Ranges, dans le sud-ouest
de I'Australie occidentale et au sud de
Perth.

D'une part, AWAA (Alcoa World
Alumina Australia, filiale a 100 %
d'’AWAC qui est une JV a 60 % Alcoa et
40 % Alumina Ltd) va augmenter la ca-
pacité de sa raffinerie de Wagerup qui
passera de 2300 a 4 360kt/an a fin
2007 pour un investissement évalué a
1,5 MdA$ (0,9 Md€). D'autre part,
Worsley Alumina (86 % BHP-Billiton,
14 % partenaires japonais) va relever
de 3 250 a 3 500 kt/an la capacité de sa
raffinerie pour un investissement de
265 MA$ (160 M€). Avec, principale-
ment, l'ouverture de la 16" tranche de la
nouvelle raffinerie  Comalco de
Gladstone (1400 kt/an) en 2005, la
hausse de capacité de 600-700 kt/an de
la raffinerie de Pinjarra (AWAA) en 2006
et la hausse de capacité de 1 800 kt/an
de Gove (Alcan) en 2007, c'est donc
prés de 6 Mt/an de nouvelles capacités
qui entreront en service dans les trois
prochaines années (fig. ci-contre).

Bien que la hausse de la capacité
globale australienne soit continue, on
observe un net bond en 2007 dd aux
nouvelles capacités prévues a Gove et
Wagerup. Aprés 2007, les principales
incertitudes sur les projets concernent
Gladstone - Queensland Alumina, les
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Néanmoins, cette
transaction interpelle
les analystes. Car

Rusal est acheteur d'a-
lumine alors qu'Alcoa
en est vendeur. De
plus, Rusal avait affiché
son ambition de se dé-
velopper dans la partie
aval de la filiere. On
peut donc se demander
si cette transaction ne
prépare pas une prise
de patrticipation d'Alcoa

2004
2005 |
2006
2007
200g |

dans Rusal ? D'autant
que son directeur et

2009 |
2010

I AWAA @ Worsley [J autres producteurs

propriétaire a 75%,
Oleg Deripaska, s'était

Fig. - Evolution de la capacité de raffinage d'alumine
métallurgique dans la période 2004 - 2010 chez AWAA,
Worsley et les autres producteurs australiens (kt).

tranches 2 et 3 de Gladstone - Comalco
et Gladstone - Aldoga, voire Aurukun -
X (cf. article des Etats).

(Analyse BRGM : mai 2004 ; Metal
Bulletin : 10/05/2004 ; Mining Journal :
07/05/2004)

Alcoa s'offre deux laminoirs
russes

Finalement, le n°1 mondial Alcoa
(quoique talonné par Alcan) a effective-
ment racheté au n° 1 russe Rusal les
laminoirs de Samara (200 000 t/an) et
de Belaya Kalitva (38 400 t/an). Les ter-
mes précis de la transaction n'ayant
pas été révélés, on sait qu'Alcoa ac-
quiert une part de contréle et qu'un ac-
cord de long terme prévoit que Rusal
fournisse l'alumine tandis qu'Alcoa as-
surera a Rusal la fourniture de certains
produits, tels ceux utilisés pour la fabri-
cation de boites-boissons. La produc-
tion russe d'aluminium étant nettement
supérieure a sa consommation, il est
clair - et le président d'Alcoa I'a confir-
mé - que le groupe américain entend
exporter la majeure partie de la produc-
tion vers ['Europe, ['Asie et les
Amériques.

montré disposé a ouvrir
le capital du groupe
pour trouver les finan-
cements nécessaires a
ses grandes ambitions
(cf. Ecomine d'octobre 2003).

(Metal Bulletin : 10/05/2004)

Nouveau projet de raffinerie
d'alumine en Guinée avec Alcoa
et Alcan

Les trés grands de l'aluminium
mondial, Alcoa et Alcan, en JV dans le
consortium Halco (43 % chacun) qui
détient 51 % du producteur Compagnie
des bauxites de Guinée (CBG), ont
conclu un accord pour construire en
commun une raffinerie d'alumine de ca-
pacité 1,5 Mt/an. Pour ce projet, qui leur
apparait subitement « attractif », les
partenaires envisagent cependant de
demander [l'appui financier de la
Banque Mondiale. Le montage tech-
nique et financier devrait étre prét dés
2005 pour viser un début de production
en 2008.

Ce nouveau projet est-il destiné a
couper I'herbe sous le pied du projet
Gapco qui prévoit de construire une
raffinerie de capacité 2,8 Mt/an dont le
début de production était aussi prévu
en 2008 ? Le projet Gapco (Global
Alumina Products Corp) s'appuyait sur
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l'absence de raffinerie dans la région
de Sangarédi, au nord du pays, ou
CBG (opéré par le consortium Halco,
51 %, qui comprend Alcoa, Alcan,
Norsk Hydro et Comalco) produit
12 Mt/an de bauxite qui sont exportées
brutes. En fait, le directeur du projet
Gapco, Bruce Wrobel, estimait qu'il y
avait un créneau a prendre entre |'é-
norme potentiel minéral local et la limi-
tation aux meilleures teneurs des
minerais exportés bruts.

La Guinée, qui possede, avec
I'Australie, les plus importantes réser-
ves mondiales de bauxite, ne possede
toujours qu'une seule raffinerie, Friguia
(0,7 Mt/an) rachetée par Rusal. Avec
les projets Rusal de doubler la capaci-
té de Friguia (1,4 Mt/an) et de construi-
re une autre raffinerie & Dian Dian
(2,5 Mt/an), le nouveau projet Alcoa-
Alcan (1,5 Mt/an) et le projet Gapco
(2,8 Mt/an), le pays pourrait enfin trou-
ver la place qui lui revient parmi les ex-
portateurs d'alumine pour peu que la
stabilité politique soit préservée.

(Africa Mining Intelligence n°85 :
19/05/2004 ; Metal Bulletin : 17/05/2004 ;
Mining Journal : 14/05/2004 ; Platt's
Metals Week : 17/05/2004)

Chez Rusal, la croissance
continue a tout prix

En rachetant en 2000 la raffinerie
d'alumine de Nikolaev privatisée par le
gouvernement d'Ukraine, Rusal s'était
engagé a construire une usine électro-
lytigue d'aluminium de capacité
200 kt/an (col0t 250 M$) a Pervomaisk.
Comme Rusal, via sa filiale Ukral
(Ukrainian Aluminium), semble ne plus
vouloir construire cette usine, le gou-
vernement ukrainien menace Ukral de
demander des dédommagements,
voire d'annuler I'OPA.

Le projet de Rusal de construire
une nouvelle fonderie d'aluminium en
Sibérie méridionale, a Krasnoiarsk (ca-
pacité 300-600 kt/an), est assujetti a la
fin de construction de la centrale
hydroélectriqgue de Boguchansk dont le
probleme de financement retarde la li-
vraison. Suite a un accord avec le gou-
verneur régional, Oleg Deripaska avait
décidé de prendre le contrble de la
centrale en y investissant I'équivalent
de 1,2 Md$. Mais non seulement cette
option devait étre approuvée par le
gouvernement fédéral et la compagnie

d'électricité nationale qui détient 64 %
du projet, mais, de plus, la Commission
de la concurrence russe vient d'émett-
re une opinion négative, jugeant qu'en
cas d'aboutissement, Rusal prendrait
une place trop dominante sur le mar-
ché de I'électricité sud-sibérien.

Le prix proposé par Rusal pour
acheter 65 % du producteur de bauxite
et d'alumine jamaicain Alpart est tou-
jours le sujet d'incertitudes (cf. Ecomine
avril 2004). Une déclaration coté Kaiser
citerait Rusal vainqueur au prix de
295 M$ avant ajustements alors que
coOté Rusal, le montant révélé de I'offre
est 237 M$. A noter que Rusal a offert
a Kaiser 11,2 M$ de plus pour que ce
dernier renonce a un contrat de fourni-
ture de 50000t d'alumine. Toutefois,
lissue définitive de la transaction dé-
pend encore du choix prioritaire de
Norsk Hydro (35 %).

(American Metal Market : 26/04/2004,
03/05/2004 ; Metal Bulletin : 26/04/2004,
17/05/2004 ; MB daily : 19/05/2004)

La Chine investit dans la filiere
alumine américaine !

Une récente déclaration de Chalco
a précisé que la Chine aurait besoin de
12,8 Mt d'alumine métallurgique cette
année, dont Chalco et Dengfeng pour-
ront assumer environ 6,5 Mt. C'est
donc 6,3 Mt qui devront étre importées.
Cela peut-il justifier l'acquisition de
51 % de la raffinerie texane de Sherwin
par Minmetals ?

China Minmetals Corp a pris le
contrble de Sherwin Alumina situé au
Texas (1,4 Mt/an d'alumine métallur-
gique et 0,3 Mt/an d'alumine chimique)
en achetant 51 % du capital & son pro-
priétaire BPU Associates pour un prix
non révélé. La raffinerie avait été
cédée en 2000 par Alcoa a BPUA pour
respecter les clauses de la commission
de la concurrence suite a l'absorption
de Reynolds. Aprés le rachat manqué
d'Alpart, cette décision a tout de méme
surpris les analystes. Néanmoins, des
responsables de Minmetals auraient
déja demandé a la direction de
Sherwin de préparer une expansion de
la production.

(American Metal Market : 03/05/2004 ;

Metal Bulletin : 03/05/2004 ; Mining
Journal : 30/05/2004)

Reste de I'actualité aluminium,
en bref

Les productions de bauxite et d'alu-
mine de la Jamaique ont battu des re-
cords en 2003, & 13,44 Mt et 3,84 Mt.
Mais si lI'on compare les productions
des premiers trimestres 2003 et 2004,
en hausses respectives de 8% et
12 %, cette année est partie pour de
nouveaux records.

Pour préserver la compétitivité de
ses usines d'aluminium norvégiennes
dont la productivité est jugée inférieure
a celle de ses concurrents tandis que
les colts de production sont plus éle-
vés, Norsk Hydro veut réduire ses
colts en commencant par supprimer
jusqu'a 25 % du personnel actuel. Les
usines d'Hoyanger, Ardal, Karmoy et
Suundalsora emploient 3 400 person-
nes pour fournir 58 % de l'aluminium
produit par le groupe en 2003, soit
0,85 Mt sur le total de 1,47 Mt. Les li-
cenciements seront étalés jusqu'a fin
2006. En paralléle, Norsk fermera ses
unités a cuves Soderberg a échéance
d'avril 2005 et renforcera sa capacité
de production de métal secondaire, re-
guérant moins de 10 % de ['‘électricité
nécessaire a la production primaire, qui
a atteint 1,6 Mt en 2003.

Kaiser Aluminium, sous régime
américain protégeant les sociétés en
faillite, a vendu ses 90 % dans Valco
(Volta Aluminium Company) a ['Etat
ghanéen pour un montant de 18 M$.
L'usine (capacité de 200 kt/an) avait d{
ralentir puis stopper la production l'an
dernier en raison d'une insuffisance d'é-
nergie. Le gouvernement du Ghana
souhaiterait que ce soit Alcoa (10 %)
qui rachéte une majorité du capital afin
de pouvoir relancer la production.

Kaiser Aluminium vient aussi de
conclure un accord avec une JV formée
de Noranda et de Century Aluminium
pour leur céder sa raffinerie d'alumine
de Gramercy (Louisiane, 1,27 Mt/an) et
ses 49 % de Kaiser Jamaica Bauxite
Co (4,5 Mt/an) qui approvisionne la raf-
finerie. Le montant proposé pour ces
deux actifs étant trés faible (23 M3), il
convient de préciser que d'autres ache-
teurs peuvent se présenter jusqu'a
début juillet, date limite, pourvu que leur
candidature soit acceptée par la Cour
Fédérale des Faillites (district du
Delaware) en charge de la surveillance
de Kaiser.



Le groupe brésilien CVRD a regu
des autorités compétentes l'autorisa-
tion de construire le pipeline de 230 km
de long qui doit acheminer le minerai
bauxitique (transformé en pulpe) de
ses gisements du Paragominas, dans
I'Etat de Para, vers la raffinerie d'alumi-
ne de Barcarena. Mais le retard du dé-
veloppement minier du Paragominas
da aux délais d'obtention des autorisa-
tions ne pourra étre totalement résorbé
et une solution devra étre trouvée pour
pouvoir fournir I'expansion de capacité
de la raffinerie Alunorte de Barcarena,
qui atteindra 4,5 Mt/an en 2007.

(Metal Bulletin daily : 19/05/2004 ;
Mining Journal : 30/04/2004, 14-
21/05/2004 ; Recyclage Récupération
Magazine n°17 : 30/04/2004)

CUIVRE

Freeport Mc MoRan redresse
la barre

Aprés une fin d'année 2003 désas-
treuse en raison du glissement de terrain
qui s'est produit dans la grande carriere
du complexe minier de Grasberg le 9 oc-
tobre, faisant des victimes et interrom-
pant la production, PT Freeport
Indonesia (filiale & 81,3 % de Freeport
McMoran Copper & Gold) vient de fixer
ses objectifs 2004 apres avoir redémar-
ré la production dans la zone riche. PTFI
compte produire cette année un total de
454 kt de cuivre en tablant sur 91 kt au
2¢ trimestre, 131 au 3° et 184 au 4© qui
marquera l'arrivée a pleine capacité et
46,7 t d'or suivant une montée en puis-
sance similaire. Petite compensation, le
gel forcé de l'accés aux zones a hautes
teneurs de la carriere permettra en 2005
un surcroit de production avec 680 kt de
cuivre et 90 t d'or.

Par ailleurs, dans le cadre de la JV
d'expansion de Grasberg (60 % PTFI,
40 % Rio Tinto), I'évaluation du gise-
ment Deep MLZ (Mill Level Zone), qui
est une extension profonde de DOZ
(Deep Ore Zone) en cours d'exploita-
tion, a commencé. Un programme de
37000 m de sondages carottés est
prévu cette année dont les premiers ré-
sultats ont été communiqués. Des inter-
sections  minéralisées ont été
traversées entre 24 et 737 m (moyenne
340 m), & des teneurs cuivre-équivalent
entre 0,76 et 5,24 % (moyenne 1,80 %).
En 2003, une 1°* évaluation avait

donné des réserves de 159 Mt 2 0,87 %
Cu (1 383 kt) et 0,76 g/t Au (121 t).

(Metal Bulletin : 26/04/2004 ; Mining
Journal : 07/05/2004)

Deux grands projets cuivre
péruviens a I'horizon 2010

Au Pérou, I'émergence des projets
cuivre-or de Minas Congas (60 %
Newmont, 40 % Compaiia de Minas
Buenaventura) et cuivre de Las Bambas
(appel doffres en cours du gouverne-
ment péruvien) progresse.

Concernant le projet Minas Congas,
son responsable a précisé a Lima au
début mai qu'un 1°" schéma d'exploita-
tion visant une capacité de 30 Mt/an de
minerai pour un démarrage de la pro-
duction en 2010 situe l'investissement a
900 M$. Les ressources du gisement a
faibles teneurs sont de 1,24 Mt de cuiv-
re et 343 td'or (tabl. ci-dessous). Soit, en
valeur contenue, environ 44 % pour le
cuivre et 56 % pour l'or. Si I'étude de fai-
sabilité devrait étre achevée cette
année, les deux partenaires ne semblent

sées (potentiel ?) du gisement seraient
de 7,5 Mt cuivre (2) contre 1,5 Mt aupa-
ravant (1).

(Metal Bulletin : 10-17/05/2004 ; Mining
Journal : 07-14/05/2004 )

Hausse des ressources a
Turquoise Hill dont le plan d'ex-
ploitation s'ébauche

Le gisement mongolien a cuivre - or
de Turquoise Hill, découvert et dévelop-
pé par lvanhoe Mines, continue d'évo-
luer en termes d'évaluation des
ressources alors méme que s'ébauche
le futur plan d'exploitation. Aujourd'hui,
le gisement correspond a une grappe
de cinq occurrences minéralisées éco-
nomiques distantes de quelques kilo-
metres, qui sont les amas Hugo North,
Hugo South, Southwest Oyu, Bridge
Zone et Central Oyu. Les ressources
les plus validées sont les ressources in-
diquées de Southwest Oyu tandis que
les ressources inférées d'Hugo North et
South sont connues et que celles de
Central Oyu et de Bridge Zone sont en
cours d'évaluation (cf. tabl. ci-dessous).

pas vouloir
prendre une dé-
i : ; .| t.coupure |minerais|teneur |tonnes| teneur extrac-
gI(S)':(I)OSI’] avant fin Ressources Turquoise Hill %Cuéquiv.| Mt |Augt| Au | Cu% kt Cu tion
’ Hugo North - r. inférées 0.60 666 0.34 | 226 146 | 9724 S
Hugo North - r. inférées 2.00 178 059 | 105 | 2.89 | 5144 S
Pour Las Hugo South - r.inférées 0.60 494 0.08 40 106 | 5240 | S+C
Bambas, I'a- tot. Hugo North + South 0.60 1160 0.23 267 1.29 14964
' Southwest Oyu - r.indiquées 0.60 267.0 | 0.86 | 230 | 0.53 | 1415 C
gence d'Etat
, Bridge Zone
Chargee de la Central Oyu C

privatisation et
responsable de
la mise aux en-

Tabl. - Ressources cuivre - or du gisement de Turquoise Hill
(reconstitution incompléete) et mode d'exploitation projeté
(S = souterrain, C = carriére).

Gisements péruviens minerais | teneur | tonnes| teneur K CU Si le plan d'exploi-

Mt Auglt| Au | Cu% tation concerne tou-
ressources Minas jours une capacité de
Congas 399.0 0.86 343 0.31 1237 production finale avoi-
ressources Las sinant 40 Mt/an (37-
Bambas (1) 82.0 178 | 1460 43 \1/an) les
ressources Las S svolué
Bambas (2) 500.0 150 | 7500  Priorités ont evolue.

Tabl. - Evaluations de ressources des gisements péruviens
de Minas Congas et de Las Bambas.

chéres, Prolnversion, vient de repous-
ser la vente du 2 au 23 juillet. Au final,
une quinzaine de compagnies candida-
tes ont été retenues. Le profil minima du
projet correspond a une capacité de
traitement de 50 000 t/j et un investisse-
ment de 1 Md$. La mise a prix a été
fixée & 40 M$ (prix plancher) plus une
royaltie de 2 % sur les ventes. D'apres
Prolnversion, les « ressources » révi-

L'exploitation souter-
raine a Hugo North ou
une zone riche a été
délimitée (teneur de coupure 2,00 %) et
Hugo South s'impose, qui pourrait
contribuer pour 15 -18 Mt/an tandis que
I'exploitation en carriere a Southwest
Oyu apporterait le reste. Une étude de
préfaisabilité de la production souterrai-
ne est en cours qui devrait étre termi-
née fin 2004.

Avec la question de savoir comment
sera développé le projet se pose l'autre

15



16

guestion de savoir avec qui assumer les
enjeux techniques et, surtout, finan-
ciers ? Ivanhoe Mines a choisi CIBC
World Markets et Citigroup Global
Markets pour déterminer les meilleures
alternatives stratégiques menant a la ré-
ussite du projet.

Mining Journal : 23/04/2004 ;
14/05/2004)

ETAIN

Encore des arguments pour
soutenir le haut niveau du
cours de I'étain

L'étain est le métal qui a échappé a
la retombée des cours généralisée
parmi les métaux de base et d'alliage,
résistant juste en dessous de la barre
des 9 000 $/t. Et ce ne sont pas les
derniers évenements du marché qui
devraient détendre la situation coté
offre, au contraire.

En Chine, l'agence d'Etat Antaike a
prévenu que la forte demande intérieu-
re d'étain actuelle avait asséché le flux
de métal exportable. Logique si on
considere qu'a lintérieur du pays, le
cours se négocie a l'équivalent de
10 200-10 300 $/t. En conséquence,
les exportations d'étain 2004 devraient
plafonner a 20 000 t, contre 31 000 t
I'an dernier.

En Indonésie, le producteur PT
Timah a révélé que sa production de
concentrés du 1°' trimestre avait été
pratiquement divisée par deux en rai-
son d'une recrudescence des exploita-
tions illégales, notamment autour de
IMle de Bangka qui fournit le plus d'é-
tain. La production trimestrielle a donc
atteint 6 246 t d'étain raffiné par rapport
aux 11780t du 18" trimestre 2003.
Néanmoins, ses comptes ont enregis-
tré un profit en hausse de 85 %, a I'é-
quivalent de 4,6 M$, en raison du haut
niveau de cours du métal.

Au Pérou, la production d'étain du
18" trimestre n'a pas profité du cours fa-
vorable du métal, faiblissant, au contrai-
re. D'apres le Ministére des Mines et de
I'Energie, Minsur (unique producteur) a
produit 3 323 t contre 3348t au 1°" tri-
mestre 2003, soit - 0,7 %.

(Metal Bulletin : 10/05/2004 ; Platt's
Metals Week : 17/05/2004)

FER et ACIER

Prévisions de I'lISI et de
I'|SSF

L'International Iron & Steel Institute
et I'International Stainless Steel Forum
ont fourni quelques statistiques concer-
nant les prévisions de consommation
mondiale de produits finis d'acier et de
production mondiale d'aciers inoxyda-
bles (tabl. ci-dessous).

Gijon. Il s'agira principalement d'augmen-
ter de 10 % la production d'acier du cen-
tre de Gijon qui passera a 5 Mt/an, puis
de relancer la division des produits longs,
€galement implantée a Gijon, qui comp-
rend une unité de fabrication de billettes
(0,6 Mt/an) et une unité de fabrication de
brames (0,5 Mt/an). Arcelor veut aussi
faire de la division des produits plats un
centre d'excellence. En aval, il est aussi
guestion de redynamiser le réseau com-
mercial méditerranéen
de l'ex-Aceralia. Dans

prévisions IISI et ISSF| 2003|2004¢e |évol.% |2005e |évol.%| ce contexte, Arcelor
consom. mondiale de réfute les allégations
produits finis d'acier 865/ 917 6.0/ 958 4.5 de suppressionsdem-
dont Chine 232| 263 13.4) 290 10.3| plois mais, par contre,
part Chine % 26.8| 28.7 30.3 convient quil veut ra-
prod. mondiale jeunir son personnel
d'aciers inoxydables 22.8| 24.4 en accord avec les

Tabl. - Prévisions de consommation mondiale de produits
finis d'acier (l1SI) et de production d'aciers inoxydables

(ISSF). Unités : Mt.

Concernant les produits finis d'a-
cier, la consommation augmenterait de
6,0 % cette année et de 4,5% en
2005, tirée par la Chine. En effet, sur
les 94 Mt d'augmentation durant la pé-
riode 2004-2005, 60 % seront dus a la
Chine. Concernant la production mon-
diale d'aciers inoxydables, la hausse
serait de 6,8 % en 2004. A noter que
I''SSF ne croit pas a une hausse dura-
ble et forte du prix des inox a base de
nickel en raison de la substitution pos-
sible de métal frais par les scrapes
dont la disponibilité peut augmenter.
Dans ce panorama, il n'‘est pas ques-
tion de prévisions alarmistes suite aux
mesures prises par les autorités chinoi-
ses pour éviter la « surchauffe » de
leur économie. En fait, la croissance de
la production locale d'acier brut et des
produits finis d'acier est restée trés
soutenue au 1°" trimestre puisqu'elle a
enregistré un + 26,4 % par rapport au
18" trimestre 2003.

(Metal Bulletin : 03-10-24/05/2004)

Arcelor investit en Espagne,
restructure au Brésil et signe
un contrat significatif avec la
Chine

La branche espagnole du groupe
Arcelor (ex-Aceralia) va profiter d'un in-
vestissement de 500 M€ répartis sur la
période 2005-2009 pour augmenter ca-
pacité, qualité et productivité dans ses
usines des Asturies, Aviles et, surtout,

syndicats.

Au Brésil, la multi-
plication des investis-
sements dans des
sociétés différentes n'est plus de mise.
La direction d'Arcelor pense que le re-
groupement de ses actifs brésiliens
dans une unique compagnie listée a la
bourse de S&o Paulo dont il détiendrait
la majorité lui fera beaucoup gagner en
synergies. Actuellement, si ces actifs
représentent 9 Mt/an d'acier brut, ils fa-
briguent aussi des produits dérivés,
aciers inoxydables et aciers spéciaux,
etc... Ces actifs sont des participations
dans Belgo-Mineira (54 %), Acesita
(28 %), Companhia Siderdrgica de
Tubardo (30 % conjointement avec
Acesita), Vega do Sul (75 % directe-
ment, plus sa quote-part via les 25 %
de CST) et, enfin, la future JV de pro-
duction de plaques d'acier pour I'export
avec CVRD et Baosteel dont I'étude de
faisabilité est en cours. La 18 manceu-
vre consisterait & récupérer aupres de
CVRD ses 28 % de CST, mais sans
brusquer le producteur mondial n° 1 de
minerais de fer dont I'aventure en aval-
filiere, comme il I'a lui-méme exprimé,
ne devait pas étre pérennisee.

Arcelor vendra a la Chine des pro-
duits d'aciers inoxydables laminés a
chaud ou a froid pour une valeur esti-
mée a 65 M$/an pendant une durée
non précisée. Ce sont Arcelor Stainless
International pour la division Aciers in-
oxydables d'Arcelor et [lofficiel
Minmetals Steel pour la Chine qui ont
signé ce contrat.

(Metal Bulletin : 03-10-17/05/2004)



Feu vert a I'absorption d'lscor
par LNM

Apres de nombreux atermoiements,
la Commission de la Concurrence
d'Afrique du sud a donné son feu vert &
la prise de contréle du sidérurgiste local
Iscor par le groupe LNM. Auparavant,
LNM aura dd donner des garanties
pour la conservation des emplois et le
maintien des prix des aciers dans une
tranche raisonnable non préjudiciable
aux utilisateurs de l'aval-filiere. Il reste
maintenant a LNM a préparer le lance-
ment de son OPR sur les petits action-
naires d'lscor afin de relever sa part de
capital de 49,9 % a la majorité, tout en
restant au dessous des 60 % qu'il a
convenu de ne pas dépasser avec les
autorités sud-africaines.

LNM a profité de l'attente de la ré-
ponse officielle pour engager des pour-
parlers avec la filiale locale de Duferco
en vue du rachat de son laminoir a
froid de capacité globale 630 kt/an,
dont 300 kt/an de tbles galvanisées.

(Metal Bulletin : 26/04/2004, 10-
17/05/2004)

Le sidérurgiste américain I1ISG
autorisé a racheter Weirton Steel

Finalement, le jugement de la Cour
Fédérale des Faillites a tranché en fa-
veur de l'autorisation de rachat des ac-
tifs de Weirton Steel en faillite par
I'International Steel Group au prix de
237,5M$. Une offre supérieure a
314 M$ proposée par un groupe d'in-
vestisseurs impliqués dans Weirton a
été refusée faute d'accord établi avec
les syndicats d'employés.

La frénésie de croissance d'ISG ne
s'arrétera pas la puisqu'il est déja
guestion du rachat de deux autres so-
ciétés en falillite. Ce sont Georgetown
Steel Corp (Caroline du sud) spéciali-
sée dans la fabrication de cébles et
tiges d'acier, en faillite depuis octobre
2003, et Cliffs & Associates dont l'usine
de production d'HBI (briquettes de mi-
nerai de fer pré-réduit) est située a
Trinidad et Tobago. C'est la 1é" acqui-
sition d'ISG hors des Etats-Unis.

(American Metal Market : 26/04/2004 ;
Metal Bulletin : 26/04/2004,
17/05/2004)

PLOMB - ZINC

Teck Cominco et Noranda en
JV pour relancer la mine Zn-Pb
australienne de Lennard Shelf

La mine de zinc-plomb australienne
de Lennard Shelf, située dans la région
de Kimberley (Australie occidentale),
avait été rachetée en octobre 2003 par
Teck Cominco a Western Metals alors
en mauvaise posture financiere suite
au cours longtemps déprimé du zinc.
Teck Cominco avait fait mettre la mine
en arrét et maintenance afin de se don-
ner le temps de réviser complétement
les ressources et la production. Teck
vient donc de s'associer & Noranda, a
parts égales (50-50) pour entreprendre
cette lourde révision. Noranda payera
son entrée 26 MA$ (environ 16 M€),
soit une somme identique au prix payé
par Teck a Western Metals, qui seront
affectés aux différents postes de dé-
penses et, en particulier, a I'exploration.

La mine correspond & un gisement
constitué d'un certain nombre d'occur-
rences Zn-Pb-(Ag) de type Mississipi
Valley et a une usine de traitement des
minerais sulfurés de capacité 3,1 Mt/an.
La derniere année de production de
Lennard Shelf avait fourni 176 kt de zinc
et 70 kt de plomb.

Teck et Noranda prévoient de redé-
finir ressources et réserves en com-
mencgant par compléter I'exploration,
de réviser le plan de production en
conséquence et d'optimiser la produc-
tion au plan technique. Pour le mo-
ment, aucune date de reprise de
production ne peut étre avancée.

(Mining Journal : 30/04/2004)

La mine de zinc namibienne
Skorpion en retard sur son plan
de production

Sa production commencée en mai
2003, la mine de zinc Skorpion, située
en Namibie et exploitée par Anglo
American, a connu une cascade de dé-
faillances techniques a l'usine de traite-
ment qui ont retardé la montée en
puissance de sa capacité de produc-
tion de métal de haute pureté. Ces dé-
faillances sont essentiellement dues a
la qualité insuffisante de nombre de
composants tels pompes, tubes et val-
ves qui ont d( étre changés. En consé-
quence, 88 M$ de dépenses sont

venues s'ajouter en 2003 a l'investisse-
ment déja fait.

Néanmoins, la mine a produit
47 400 t de zinc en 2003 tandis que sa
capacité en fin d'année atteignait 75 %
de l'objectif prévisionnel, ou 113 kt/an.
Les responsables tablent aujourd'hui

sur l'arrivée a la pleine capacité,
150 kt/an, au cours du 2® semestre.

(Mining Journal : 30/04/2004)

EuroZinc et Aljustrel attendent
le moment propice

Le projet  zinc-plomb-argent
d'Aljustrel, situé dans la ceinture pyri-
teuse sud-ibérique, avait, une ler fois,
été l'objet d'une étude de faisabilité en
juin 2000. Depuis, son propriétaire,
EuropZinc Mining Corp, a fait réviser la
faisabilité une 2¢ fois au début 2001 et
une 3¢ fois récemment, qui a confirmé
la viabilité du projet. Les révisions
concernent principalement la prévision
des prix des métaux sur le long terme,
plus quelques ajustements comme des
baisses de charges de traitement.
Résultat, le capital d'investissement est
passé de 69 a 86 M$ (+ 25 %) en te-
nant compte de la variation des chan-
ges de monnaies et de linflation. Mais
aujourd'hui, le rachat de la mine de cui-
vre-étain de Neves Corvo par EuroZinc
suppose que ce dernier va devoir ré-
ajuster sa stratégie et, peut-étre, devoir
établir des priorités en terre ibérique.

(Mining Journal : 23/04/2004)

2. METAUX D'ALLIAGE

ANTIMOINE

La Chine a produit a peine plus
de 100 000t d'antimoine I'an
dernier

D'aprés les statistiques officielles
chinoises publiées en mars, la Chine
a produit 101 564t d'antimoine en
2003, soit une diminution de 18 % par
rapport au chiffre 2002. Si ce chiffre
est supérieur a l'estimation faite en
janvier qui donnait 90 000 t et encore
plus supérieur a la prévision officielle
de... 50000t, linquiétude subsiste.
Car, sur cette quantité, 42 % seule-
ment seraient tirés de concentrés de
I'année et le reste de concentrés sor-
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tis des stocks. Il est aussi révélé que
la production de concentrés en 2003 a
baissé de 20 %.

Sachant gu'il est clair que ces flux
de stocks échappent a tout ceil exté-
rieur, on peut souligner ici leur impor-
tance puisqu'ils peuvent contribuer
pour pres de la moitié de la production
annuelle et constater que le dévelop-
pement de ce systéeme confirme I'opi-
nion que les intervenants chinois sont
passés au statut de « price makers ».

(Mining Journal : 30/04/2004)

COBALT - NICKEL

Les traders du marché du cobalt
contre les ventes de la DLA
américaine

Le mois dernier, les statistiques du
Cobalt Development Institute faisaient
ressortir que les ventes de la Defense
Logistic Agency américaine ont repré-
senté 4,5 % du total de l'offre de cobalt
«libre » en 2003. Néanmoins, cette
contribution d'apparence modeste est
régulierement & l'origine de la colére
des traders de cobalt qui jugent les ven-
tes de la DLA opaques (encheres via le
site web dédié) et déstabilisatrices du
marché. Pour preuve, l'annonce par la
DLA d'une vente de 500 000 Ib de co-
balt (environ 227 tonnes) qui a fait aus-
sitot glisser le prix de 28 vers 25 $/lb. En
fait, sensible aux remarques, I'adminis-
tration a vendu seulement 120 000 Ib
(environ 55t) au prix de 25 $/Ib. Peut-
étre est-ce surtout le caractére inatten-
du de ces opérations décidées
unilatéralement qui contrarient les tra-
ders car la vente de la DLA avait été
aussi vue comme une opportunité de
réduire la tension sur l'offre.

(Metal Bulletin : 19/04/2004, 03-
10/05/2004)

Ou en sont les projets ouest-
australiens de nickel latéritique ?

Les premiers projets d'exploitation
de gisements de nickel latéritique aus-
traliens (Australie occidentale) ont été
lancés en 1997-1998 et, a I'époque, le
traitement hydrométallurgique PAL (fili-
ere lixiviation acide sous haute pres-
sion et production sur place de métal)
semblait la panacée qui aller porter
une sérieuse contribution aux autres fi-
lieres de production. Au point d'envisa-

ger la surproduction qui a entrainé
entre mai 97 et janvier 99 la division du
cours du métal par deux, de 8 000 a
4 000 $/t. Quel est le point (succinct)
aujourd'hui de ces trois projets et des
nouveaux a travers l'actualité ?

les droits miniers et l'usine de traite-
ment (10 000 t/an) a Centaur pour un
montant non dévoilé.

Le 3° projet historique était Bulong,
développé par Preston Resources et,
également, mis en faillite pour la méme
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Fig. - Historique de la production des mines de nickel
latéritique australiennes Murrin Murrin, Bulong,
Cawse, en kt (En 1998, c'est Cawse qui a fourni 0,2 kt)

C'est le complexe de Murrin Murrin
qui a le plus fait parler de lui depuis son
ouverture en 1998 pour les problemes
techniques de production rencontrés et
pour le naufrage financier de ses pre-
miers actionnaires. Devenu propriété de
Minara Resources (60 %) et de
Glencore International (40 %), le com-
plexe devrait arriver en juin a sa capaci-
té nominale revue en baisse de 10 %,
c'est-a-dire passer a 40 000 t/an. Par
ailleurs, la JV vient d'obtenir une indem-
nisation substantielle suite au terme du
contentieux levé entre les opérateurs et
la société d'ingénierie Fluor Daniel qui
avait congu et construit l'usine de traite-
ment. Fluor Daniel a finalement conve-
nu avec Minara et Glencore de régler le
conflit en payant 155 MA$ (90 M<) a la
JV et 11,5 MA$ (7 M€) aux créditeurs.
En 2002, Fluor Daniel avait déja d( dé-
bourser 54,6 MA$ (32 M€) suite & un
187 jugement.

Un 2°© projet était celui de Cawse
développé par Centaur Mining qui avait
entamé avec Murrin Murrin une colla-
boration technique. Pour des raisons
similaires, Centaur a arrété toute pro-
duction entre janvier et février 2001 et,
en janvier 2002, OM Group a racheté

s'en servir pour traiter des
minerais de nickel sulfuré en
provenance de ses mines
Emily Ann et Thunderbox,
bien que distantes de
guelques centaines de km.

Aujourd'hui, le projet Ravensthorpe
de BHP-Billiton est dans les starting
blocks puisque les premiers travaux
préliminaires ont démarré sur le futur
chantier. Ce projet d'environ 830 M€
pour une capacité de 45 kt/an de nickel
contenu devrait commencer a produire
en début 2007 (cf. Ecomine déc. 2003).
BHPB reste confiant dans ce projet car,
rappelle-t-il, l'usine locale ne produira
gu'un concentré de nickel a 40 % issu
d'une lixiviation acide a la pression
atmosphérique normale. Par précau-
tion, le traitement final sera fait sur le
complexe de raffinage de Yabulu ou une
unité spéciale de traitement de minerais
latéritiques existe déja, qui doit étre
agrandie, modernisée et adaptée au mi-
nerai de Ravensthorpe.

(Metal Bulletin : 03-10/05/2004 ; Metal
Bulletin Monthly : May 2004 ; Mining
Journal : 30/04/2004, 07/05/2004)

Inco prendra sa décision finale
sur Goro d'ici la fin aoGt
Le président et directeur technique

d'Inco, Peter Jones, a révélé au cours
de l'assemblée annuelle de ses action-



naires tenue en avril a Toronto que la
décision finale d'Inco concernant le dé-
veloppement du projet Goro Nickel
sera prise d'ici fin aoQt.

Inco serait toujours en train de tra-
vailler sur la réduction du capital néces-
saire. Le groupe canadien avait arrété
le développement du projet fin 2002 au
motif d'un dépassement de 45 % du ca-
pital d'investissement initial, soit plus de
2 Md$. Aujourd'hui, Inco serait revenu a
1,89 Md$ et travaillerait encore pour le
réduire a 1,80 Md$. Il semblerait
gu'lnco attende des efforts supplémen-
taires du cété des autorités francaises,
notamment pour fournir une aide plus
substantielle a I'entreprise qui accepte-
ra de financer la construction de la cen-
trale électrique. Rappelons que dans le
montage initial, ce projet devait com-
mencer a produire en 2006 et avoir une
capacité de 55 400 t/an de nickel.

(Metal Bulletin : 26/04/2004)

La mine de nickel Tati, au
Botswana, testera le procédé
Activox

Au Botswana, le canadien LionOre
Mining International installe sur la mine
de nickel de Tati un pilote de traitement
hydrométallurgique utilisant le procédé
Activox dont il a le brevet. Ce procédé
permettrait une réduction de colt en
supprimant I'étape de fabrication d'une
matte remplacée par I'élaboration sur
place d'un produit apte a étre envoyé
directement au raffinage. Les respon-
sables de LOMI espérent que la pério-
de de mise au point et d'évaluation du
procédé sera terminée en fin d'année
tandis gu'ils estiment a trois ans la
durée de construction de l'usine en
vraie grandeur. LOMI contrdle 85 % de
la mine dont la production 2003 a été
de 11,5 kt de nickel, plus un peu de cui-
vre et de cobalt.

(Africa Mining Intelligence n° 85 :
19/05/2004)

MAGNESIUM

Panique chez les producteurs
d'alliages d'aluminium face a la
pénurie de magnésium primaire
Les difficultés persistantes auxquel-
les sont confrontés les producteurs chi-
nois de magnésium  primaire
(rationnement d'électricité, hausse du

prix du ferro-silicium) aboutissent & des
pénuries physiques de matériel qui
ébranlent les filieres consommatrices.
En 1¢' ligne, avec 40 % de la consom-
mation, se trouvent les producteurs
d'aluminium (fig. ci-dessous).

La dépendance vis-a-vis de la
Chine qui assure plus de 40% des ap-
provisionnements est d'autant plus
exacerbée que I'élasticité de l'offre du
reste du monde a été réduite par des
fermetures de capacités de production
(notamment en France et en Norvege).
La tension sur l'offre a d'abord affecté
le marché spot avec une envolée spec-
taculaire de plus de 42 % des cours
depuis le début de l'année qui sont
passés de 1650-1660 %/t a 2 350-
2 550 $/t fob départ ports chinois.

MANGANESE

Les producteurs de mangane-
se indiens et australiens trés
sollicités

En Inde, la demande intérieure de
manganese par les fabricants de ferro-
alliages, tels Maharashtra Elektrosmelt,
Nava Bahrat et Tisco, est tres forte,
poussant les prix. Le prix du ferroman-
ganese exporté a atteint 1 200 $/t fob.
Les producteurs de minerai de manga-
nese sont donc sollicités pour suivre la
demande. Tata Steel a déja doublé sa
production en 2003, a 280 kt tandis que
Sandur augmentera sa production de
20% cette année, a 300 kt. C'est égale-
ment le cas du n°1 indien MOI
(Manganese Ore
India) dont la produc-

source (LM.A)
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Cette tension atteint maintenant les
contrats de long terme qui sont remis en
cause faute de matériel pour les hono-
rer. Face au danger d'une rupture d'ap-
provisionnement, des majors du secteur
de l'aluminium se risquent sur le marché
spot avec, pour seule préoccupation, de
se procurer du métal a tout prix! Ce
vent de frénésie pourrait également tou-
cher un autre secteur fortement
consommateur qui est la sidérurgie.

En I'absence de perspectives d'une
augmentation significative de l'offre a
court terme, méme en provenance de
Russie, les négociants portent leurs
espoirs sur les nouveaux projets. C'est
en particulier le cas du projet Kouilou,
situé au Congo et dont la capacité no-
minale devrait étre de 60 000 t/an,
mais qui ne démarrera pas avant 2006.
En attendant, la Chine fait les prix.

(Metal Bulletin : 12-19/04/2004)

la région de Pilbara,
d'ici la fin de l'année. Ici, le plan de dé-
veloppement de CM répond a une de-
mande en forte croissance des
sidérurgistes chinois. La mine, qui pro-
duit 600-640 kt/an de minerai, soit envi-
ron 200 kt/an de Mn contenu passera
donc a 2400-2 600 kt/an de minerai
correspondant & 800 kt de Mn contenu.

(Metal Bulletin : 26/04/2004, 03/05/2004)

NIOBIUM

Cambior monte a 100 % du pro-
ducteur de ferroniobium Niobec

La compagnie Cambior va absor-
ber les 50 % détenus par son partenai-
re Sequoia Mineral Inc dans la mine de
niobium Niobec située au Québec.
Niobec, qui est le producteur mondial
n° 3 de ferroniobium utilisé par la sidé-
rurgie, a contribué pour 11 % du reve-
nu consolidé 2003 de Cambior, soit
22 M d'US$. L'absorption se fera par
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échange des actions SMI contre des
actions Cambior, en partie par le biais
d'un élargissement du capital permet-
tant I'émission de nouvelles actions.

(Mining Journal : 23/04/2004)

TUNGSTENE

NA Tungsten pourrait rouvrir
la mine de Can Tung

Un arrangement aurait été trouvé
entre North American Tungsten, l'opé-
rateur de la mine canadienne de Can
Tung, brutalement fermée en décemb-
re 2003, et ses créditeurs - clients, I'a-
meéricain Osram Sylvania et le suédois
Sandvik AB. Il s'agirait pour NAT d'effa-
cer une dette contractée envers Osram
et Sandvik d'un montant de 4,4 MC$
(2,7 M€) en réglant cash une somme
de 252 k€ et en fournissant aux deux
industriels des concentrés de tungste-
ne pour un montant de 454 k€ et dans
un délai de 24 mois. C'est une raison
supplémentaire pour NAT, passé sous
le régime juridique canadien proté-
geant les sociétés en faillite, de trouver
rapidement de nouveaux clients afin de
pouvoir assurer le financement néces-
saire a la reprise de l'activité miniéere.

Les prix du marché sont encore fa-
vorables & une réouverture de la mine
«malgré » la détente enregistrée du
coté de l'offre chinoise. En effet, des
pluies, suffisantes sans étre assez
abondantes, ont permis aux usines
hydroélectriques de mieux alimenter les
mineurs de tungsténe chinois qui ont pu
augmenter leur production sans, toute-
fois, retrouver une pleine capacité. Mais
cela n'a pas encore eu de répercussion
sur les prix des produits. Ainsi, 'APT
(ammonium-para-tungstate) se traitait
mi-mai vers 90-93 $/t rendu Rotterdam
tandis que le ferrotungsténe se traitait
vers 10,8 $/kg.

(American Metal Market : 03/05/2004 ;
Metal Bulletin : 03-17/05/2004)

VANADIUM

Remous en Australie apres la
décision d'Xstrata de fermer
définitivement Windimurra

Le mois dernier, Xstrata, filiale a
40 % de Glencore International, officiali-
sait sa décision de fermer définitivement
la mine de vanadium australienne de

Windimurra dont on peut rappeler brie-
vement que son investissement a colté
I'équivalent de 105 M€ et qu'elle a
fermé en février 2003 apres avoir pro-
duit de novembre 1999 a février 2003
(cf. Ecomine avril 2004).

Cette décision a été trés mal percue
du c6té de la population et des autorités
d'Australie occidentale, méme si toutes
ne se sont pas exprimées de fagon
aussi virulente que le Ministre du
Développement. Car, en plus de la
perte du potentiel emploi, de l'idée de
délaisser des ressources minérales qui
sont la ler richesse de cet Etat et de I'i-
mage négative renvoyée sur les inves-
tisseurs miniers potentiels, les finances
publigues ont directement contribué au
développement du projet. L'Etat a payé
de sa poche 30 MA$ (17,5 M€), notam-
ment pour l'installation d'un gazoduc de
gaz naturel de 365 km et la centrale de
production électrique associée. De plus,
le directeur de Precious Metals Australia
(PMA, 15 % du projet Windimurra) ac-
cuse Xstrata et Glencore d'abandonner
Windimurra parce quils auraient une
garantie sur quatre ans de se procurer
du pentoxyde de vanadium des mines
sud-africaines au prix de 3,5 $/lb alors
qu'il se vend actuellement vers 6 $/Ib. I
se dit encore que Glencore aurait cons-
titué un stock de vanadium de 40 Mlb
(18 000 t), ou toucherait une royaltie de
5% sur le matériel sud-africain contre
seulement 3,5% sur le matériel de
Windimurra...

Du c6té d'Xstrata, I'argumentation
tient essentiellement sur la probable
non-durabilité des prix actuels des pro-
duits (pentoxyde et ferrovanadium)
alors que le redémarrage de la produc-
tion nécessiterait 50 MA$ (29 M€) et
huit mois de délai. En arriere plan, est
aussi rappelée la mauvaise performan-
ce du procédé de concentration (sépa-
rateurs magnétiques) qui aurait été la
principale raison de fermer le complexe
en février 2003. Les taux de récupéra-
tion cités sont de 22-23 %, voire moins
de 20 % parfois. Il faut donc comprend-
re que le redémarrage nécessiterait de
résoudre ce probleme, avec un co(t et
des incertitudes sur le résultat final.

Pour le moment, PMA prétend avoir
proposé a Xstrata le rachat de
Windimurra tandis qu'Xstrata réplique
qu'aucune demande formelle ne lui a
été adressée. A suivre...

(Metal Bulletin : 17/05/2004 ; Metal
Pages web site : 11/05/2004 ; Mining
Journal : 21/05/2004 ; Platt's Metals
Week : 17/05/2004)

3 - METAUX SPECIAUX

INDIUM

Plus haut, toujours plus haut...

Dans un marché marqué par un
déséquilibre croissant entre offre et de-
mande, la décision des autorités chinoi-
ses de maintenir fermées les mines de
Nandan, dans la province autonome de
Guangxi, située au sud du pays, va en-
core accroitre ['étroitesse de ['offre.
D'autant plus que cette province contri-
bue a hauteur de 60 % aux approvision-
nements en indium du pays.

Ce district chinois ou l'artisanat mi-
nier est particulierement important a été
marqué en 2001 par l'inondation d'une
exploitation souterraine ou plus de
80 personnes ont trouvé la mort. Depuis
lors, les autorités ont stoppé toute ex-
ploitation pour des raisons de sécurité et
viennent de prolonger cette décision
jusqu'a nouvel ordre.

Sur le marché spot, les exportations
a destination de la Corée et du Japon
s'effectuaient sur une base de 650 -
660 $ le kg . Le seuil psychologique des
700 $ la tonne est proche.

(Metal Bulletin : 19/04/2004)

SILICIUM

Les prix de ferro-silicium et
du silico-manganese stables
au départ de Chine

Alors que les spéculations allaient
bon train pour une détente des prix du
ferro-silicium et du silico-manganése au
départ de Chine; au mieux, un statut
quo est au rendez vous. L'étroitesse du
marché, caractérisé par une offre trés
faible, accroit la volatilité des prix sur le
marché spot. Cette volatilité est, de
plus, accrue par des attitudes opportu-
nistes des producteurs qui passent du
ferro-silicium au silico-manganése pour
bénéficier d'un différentiel de prix favo-
rable.

La situation devrait perdurer tant
qgue l'offre chinoise sera structurelle-



ment déficitaire en raison du rationne-
ment énergétique.

Le pris fob départ port chinois du
ferro-silicium était de 1 100 $ la tonne
tandis que celui du silico-manganése
s'établissait a 1 300 $.

(Metal Bulletin : 12/04/2004)

L'américain Globe pourrait
quitter la protection du
chapitre 11 sur les faillites

Apreés s'étre mis sous la protection
du chapitre 11 sur les faillites en avril
2003, I'américain Globe Metallurgical,
un des leaders mondiaux de I'électro-
métallurgie, avec quatre sites de pro-
duction aux USA, pourrait revenir a
meilleure fortune.

Le dossier est passé en revue par la
cour américaine sur les faillites (district
sud de New York) et Globe espére pou-
voir prochainement annoncer sa sortie
définitive de la protection suite aux der-
niéres mesures engagées. Celles-ci ont
inclu la vente d'actifs au négociant
Marco International pour un montant de
23 M$, une sécurisation de sa dette
avec la société d'investissement MI ca-
pital et la vente de son siege de
Cleveland. Le site de Niagara Falls (New
York) en stand by depuis septembre
2003, reprendra sa production dés que
les capacités seront saturées sur les au-
tres sites, en particulier sur celui de
Beverly, nouveau siege de la société.

(Metal Bulletin : 26/04/2004)

TITANE

Sables bitumineux canadiens :
la valorisation des minéraux
lourds a l'étude

La valorisation des sables bitumi-
neux de I'Athabasca au Canada pourrait
s'étendre aux minéraux lourds, en plus
du pétrole, c'est ce que tente de dé-
montrer la société Titanium Corp avec le
développement d'une usine pilote.

Retour sur ce qui pourrait devenir
une eldorado ou un cauchemar écolo-
gique. Les sables bitumineux de
I'Athabasca contiendraient des ressour-
ces évaluées a pres de 1 600 milliards
de barils de pétrole lourd dont seulement
20 % récupérables, soit 315 milliards de
barils, d'aprés les chiffres fournis par la
Commission de [|'Energie et des

Services de I'Etat d'Alberta. Malgré tou-
tes les contingences liées a la nature de
la ressource, aux difficultés d'exploitation
sous 50 m de recouvrement en partie
constitué de permafrost, aux technolo-
gies d'extraction qu'il convient de déve-
lopper, aux problémes de résidus
pénalisants, sans oublier les GES (Gaz
a Effets de Serre), cet eldorado, situé
dans un pays géopolitiquement stable, a
proximité des zones de consommation,
mobilise tous les majors du pétrole (voir
Ecomine novembre 2003).

Titanium Corp société canadienne
enregistrée sur la bourse de Toronto a
conclu un accord avec la société pétro-
liere Syncrude pour retraiter des tailings
dont la teneur en minéraux lourds avoi-
sinerait 30 % avec essentiellement il-
ménite et zircon. Dans un premier
temps Titanium Corp va construire une
usine pilote dont le colt est évalué a
5MC$. Elle permettra d'éprouver la
technologie de traitement mis au point
ainsi que de déterminer les codts opé-
ratoires. Si les résultats s'averent
concluants, la société prévoit la cons-
truction d'un usine de traitement d'une
capacité annuelle de 300 a 500 000 t
pour une mise en production anticipé
dés 2008. Selon les promoteurs du pro-
jet, un accord de commercialisation de
la totalité de la production serait déja
conclu avec un des majors de l'industrie
du blanc de titane.

(Mining Journal : 14/05/2004)

Dupont implante une usine de
dioxyde de titane a Anvers

Le chimiste américain Dupont de
Nemours, leader mondial du « blanc
de titane » annonce limplantation a
Anvers d'une unité de fabrication a
facon mettant en oeuvre une nouvelle
technologie. Cette unité fabriquera des
petites séries (jusqu'a 20 t) de produits
de spécialités représentés par des par-
ticules de dioxyde de titane revétues
d'une ou plusieurs couches organiques
ou minérales. Le marché visé est celui
des matériaux composites. Il pourrait
ultérieurement concerner celui de la
peinture ou de la papeterie.

Si le développement de cette niche
de marché est couronné de succes,
de nouvelles unités pourraient étre im-
plantées dans les différents bassins de
consommation.

(L'Usine Nouvelle : 03/05/2004)

URANIUM

Areva et Kazatomprom s'asso-
cient pour développer un nou-
veau gisement au Kazakhstan

Avec plus de 350 000 tonnes de
ressources d'uranium, le Kazakhstan se
place en troisieme position des pays a
plus fort potentiel en réserves dura-
nium, derriére le Canada et I'Australie.
On comprend que, dans un souci de di-
versification de leurs approvisionne-
ments, les deux leaders mondiaux de
I'exploitation d'uranium, Cameco et
Areva investissent de fagon privilégiée
dans ce pays. Aprés l'annonce, en avril,
par Cameco, d'un nouveau partenariat,
c'est maintenant au tour d'Areva. Le
groupe francais vient ainsi d'annoncer
un investissement de 90 M$ pour ex-
ploiter le gisement de Muyunkum, dans
le sud du Kazakhstan. L'exploitation se
fera dans le cadre de la société Katco
détenue par Areva (51 %) en associa-
tion avec la société d'état Kazatomprom
(49 %). Les premieres productions in-
dustrielles sont prévues en 2005 avec
une montée progressive vers une capa-
cité annuelle de 1 500 t.

Avec ses gisements de Muyunkum
et de Tortkuduk situés dans le district
de Souzak a 250 km au nord-ouest de
Chimkent, au sud du Kazakhstan, la
société Katco créée en 1996, dispose
de ressources évaluées a 43 700t
d'uranium.

(Communiqué de presse Areva :
29/04/2004 ; Les Echos : 30/04/2004)

4. DIAMANT et METAUX
PRECIEUX

DIAMANT

Feu vert au lancement d'Ekati
souterrain

Le groupe diversifié BHP-Billiton a
donné son feu vert au lancement de la
production souterraine en vraie gran-
deur sur le gisement de diamants
d'Ekati situé dans I'Etat des Territoires
du Nord-ouest (Canada). Jusqu'a pré-
sent, a cOté de I'exploitation principale a
ciel ouvert de Panada, la production
souterraine venait du petit gisement de
Koala North qui a non seulement servi
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de test avant la mise en production de
Panda souterrain (PUP, Panda under-
ground project), mais servira d'accés a
celui-ci par une rampe ouverte entre les
deux gisements. Pour un investisse-
ment de 182 M$ (US$), PUP produira
4,6 Mt/an de minerai renfermant 4,7 Mct
de diamants a haute valeur pendant
sixans. Le début de production est
prévu en début 2005 pour une pleine
capacité espérée vers début 2006.

(Mining Journal : 07/05/2004)

Au Lesotho, LDC développe le
projet diamant Kao

Lesotho Development Corp, en
charge du projet diamant Kao depuis sa
création en octobre dernier, ira chercher
des fonds en septembre sur I'Alternative
Investment Market de Londres pour fi-
nancer le développement du projet. LDC
mettra 30 M£ (45 M<€) d'actions en vente
publique, soit environ 80 % du capital.

Kao est localisé dans le district mon-
tagneux de Butha Buthe au Lesotho, a
une trentaine de km de la mine de dia-
mants de Letseng opérée par JCI. Le
pipe minéralisé, qui a une superficie de
20 ha, a des ressources inférées de
130 Mt jusqu'a une profondeur de
- 300 m, avec une teneur moyenne de
7 ct/100t et une valeur moyenne de
180 $/ct. La mise en production se ferait
par paliers de capacités de traitement
de 2,3 Mt/an, jusqu'a un maximum théo-
rique de 9 Mtan. Un programme de
4 000 m de sondages est en cours de
réalisation afin de relever le niveau de
fiabilité des ressources. Le projet a d'au-
tres alternatives de développement
puisque Kao appartient a un champ
d'environ 400 pipes.

(Mining Journal : 30/04/2004)

Mvelaphanda en JV avec
Etruscan Resources pour ex-
ploiter Tirisano ?

La compagnie canadienne Etruscan
Resources, propriétaire a 51 % et opé-
rateur du gisement alluvial de diamants
de Tirisano, situé en Afrique du sud, s'est
tournée vers Mvelaphanda Exploration
(filiale de Mvelaphanda Resources) pour
faire entrer une société du black empo-
werment comme la nouvelle Iégislation
I'exige. Démarrée en 2002, la production
n'a atteint qu'un peu plus du tiers de sa
capacité prévue de 960 000 m3/an et
27 600 ct/an. Mvelaphanda (controlée

par 'homme d'affaires Tokyo Sexwale) a
une date limite jusqu'au 31 juillet 2005
pour décider de prendre 50 % du gise-
ment alluvial.

Les ressources totales du gisement
sont estimées a 12,3 Mm3 & une te-
neur moyenne de 2,8 ct/100 m3 dont la
valeur moyenne est de 420 $/ct.

(Mining Journal : 14/05/2004)

ARGENT

La hausse du cours de l'argent
poussait les projets de valori-
sation de tailings...

Le cours de l'argent repassé au des-
sus des 6 $/0z, les projets de remise en
production des mines fermées ont a
nouveau fleuri, auxquels se sont rapide-
ment joints les projets de valorisation
des tailings. C'est le cas, en particulier,
au Mexique, ou deux exemples signifi-
catifs sont donnés ci-dessous. Mais,
apres la brutale chute d'environ 28 % du
cours, qui est redescendu vers 5,8 $/0z
le 20 mai, quel sera leur avenir ?

La compagnie américaine Sterling
Mining a prévu dinvestir 650 000 $
dans son projet de retraitement des tai-
lings de la mine mexicaine Baroness.
En cours de construction, l'unité de re-
traitement, qui comprend déja 3 bacs de
capacité 545 tonnes mais doit passer a
18 bacs (a cycles de lixiviation par thio-
sulfates de 5-10 jours) devrait entrer en
production avant la fin de l'année. Les
ressources contenues dans 5 Mt de re-
jets a fine granulométrie sont évaluées
a 467 t d'argent (récupérable a 50 %) et
environ 3 t d'or (récupérable a 25 %).

La compagnie britannique Minco a
pour projet plus ambitieux de retraiter
les tailings de la mine La Laguna située
dans la région de Zacatecas. En plus
des 14 Mt de tailings contenus dans
l'ancien bassin de décantation, environ
27 Mt de tailings ont été laissés en tas.
Minco envisage de dépenser 25 M$
pour construire une usine de retraite-
ment (lixiviation par thiosulfates) capa-
ble de produire 110 t/an d'argent (ou
équivalent) pendant 7 ans. Une étude
de pré-faisabilité vient d'étre demandée.

(La Tribune : 04/05/2004 ; Mining
Journal : 30/04/2004, 07/05/2004)

OR

Si faible production d'or indien-
ne!

La production d'or indienne 2003-
2004 est passée de 8446kg a
10 198 kg, en bonne partie due a la
contribution  nouvelle  d'Hindalco
(6 907 kg) tandis que Hutti Gold Mines
a produit 3096 kg et Hindustan
195 kg. Hutti est le seul producteur
spécifique d'or, les contributions
d'Hindalco et d'Hindustan correspon-
dant a de I'or co-produit avec le cuivre.

A une autre échelle, il est intéres-
sant de rappeler que ce pays est le ler
consommateur d'or mondial, essentiel-
lement pour la joaillerie. Sa demande
est située entre 720 et 850 tonnes,
dont 500-600t importées et le reste
provenant de recyclage local.

(Metal Bulletin : 03/05/2004)

En Alaska, le projet or Pogo
suscite des craintes environ-
nementales

A la mi-avril, le Northern Alaska
Environmental Center avait engagé une
procédure remettant en cause la déli-
vrance par I'Environmental Protection
Agency aux développeurs du projet or
de Pogo d'une autorisation de procéder
a I'élimination des déchets et polluants
miniers. Finalement, les discussions
entre le NAEC, I'EPA et Teck Cominco
ont débloqué la situation et la construc-
tion, qui a été arrétée une dizaine de
jours, a pu reprendre.

Pogo est un projet or développé par
Sumitomo Corp (60 % dont la majorité
via sa filiale Sumitomo Metal Mining) et
Teck Cominco (40 %, opérateur) dont
le montant d'investissement est évalué
a 333 M$. Ses réserves probables sont
estimées a 7 Mt a 16,12 g/t d'or (113 t).
Le démarrage de la production, qui vise
une capacité de 12,4 t/an, est prévu en
2005.

(Mining Journal : 23-30/04/2004,
07/05/2004)

Réactivation de la mine d'or de
Pueblo Viejo, en République
Dominicaine

Le canadien Placer Dome vient de
conclure une alliance stratégique
avec le britannique Minmet afin d'éva-



luer certains actifs miniers de ce der-
nier situés autour de son projet or - ar-
gent de Pueblo Viejo. En fait, Placer
devrait prendre une participation di-
recte dans une nouvelle junior cana-
dienne, GoldQuest Mining, créée a
partir de Wellington Cove
Explorations qui va disparaitre, pour
récupérer ces actifs jusqu'alors ratta-
chés a une filiale de Minmet. Placer a
des délais de 90 jours pour étudier
ces actifs, 45 jours de plus pour les
sélectionner puis aura ensuite deux
ans pour émettre un avis de suite fa-
vorable ou défavorable.

Concernant le projet de réactiva-
tion de Pueblo Viejo, un complexe qui
a produit 168t d'or et 765t d'argent
dans la période 1972-1999, une étude
de faisabilité est en cours. Il s'agit de
développer de nouveaux amas éco-
nomigques mis a jour dans la zone a
minéralisation sulfurée, a partir d'un
nouveau modele, dont les ressources
indiquées sont trés importantes puis-
gu'elles avaient été estimées, en
2003, a 544 tonnes d'or. Placer, qui a
jusqu'a 2006 pour se prononcer sur
l'avenir du projet, espére pouvoir
prendre une décision courant du
1€" semestre 2005.

L'existence d'abondants tailings a
Pueblo Viejo (9,5 Mt) constitue un
autre enjeu, que la compagnie austra-
lienne Lagunas va mettre a profit. Elle
vient de signer avec le Ministére de
I'Industrie et la Direction Générale des
Mines, les promoteurs du projet de
valorisation, un contrat d'exploitation.
Lagunas envisage de traiter ces rejets
de 1°" exploitation avec le procédé
« Albion » qui avait été mis au point
par l'australien MIM. Réputé simple et
moins cher, ce procédé nécessite une
granulométrie fine du minerai qui per-
met une oxydation auto-thermique
avant la lixiviation. Le projet prévoit
d'exploiter ces tailings au rythme de
1 Mt/an, soit 2,9 t d'or, 29,4 t d'argent
et 4 370 t de zinc, pendant une durée
de 7 ans.

(Mining Journal : 07-14/05/2004)

Feu vert environnemental au
projet or péruvien d'Alto
Chicama

Au Pérou, Barrick Gold a franchi le

dernier pas concernant son projet or
d'Alto Chicama apres l'approbation par

les autorités compétentes de son rap-
port d'impact environnemental. Barrick
va consacrer entre 110 et 210 M$ cette
année (sur les 345 M$ de l'investisse-
ment total) au début de construction du
projet dont la mise en production est
prévue au 3®trimestre  2005.
Rappelons que pour des réserves éva-
luées a 224 t d'or, la production sera de
16,8 t/an pendant plus de 10 ans a un
co(t opératoire faible, 135 $/oz.

A noter que, dans le méme temps,
Barrick prépare son projet argentin
Veladero (16,8 t/an également, au
co(it opératoire de 155-165 $/0z) dont
la mise en production est prévue juste
apres celle d'Alto Chicama, c'est-a-
dire fin 2005.

(American Metal Market : 03/05/2004 ;
Metal Bulletin : 17/05/2004 ; Mining
Journal : 23/04/2004)

Projet or mauritanien de
Tasiast en bonne voie

En Mauritanie, le développement
du projet Tasiast par Defiance Mining
vient d'enregistrer un résultat positif
déterminant avec la réception de l'avis
favorable concluant I'étude de faisabi-
lité pour I'exploitation de la minéralisa-
tion aurifere superficielle. Est
envisagée une production a partir de
quatre carrieres (S1 a S4) au rythme
de 1,12 Mt/an, soit 3,3 t/an d'or, pen-
dant au moins 8 ans, au colt opéra-
toire de 226 $/oz. Le montant
d'investissement requis a été évalué a
48,4 M$. Les réserves et les ressour-
ces sont données dans le tableau ci-
dessous.

PALLADIUM - PLATINE ET
AUTRES PGM

Le platine palit malgré I'offre
déficitaire

Dans la retombée généralisée des
cours des métaux précieux, le cours
du platine a enregistré un -11% a
l'instar du cours de l'or, pour revenir
autour de 800 $/o0z vers le 20 mai. On
peut se demander pourquoi cette
baisse alors que tous les experts, et
ceux de Gold Fields Mineral Services
tout récemment encore, sont imper-
turbablement unanimes a souligner le
déficit pérenne de l'offre (tabl. ci-des-
sous ou il s'agit d'offre totale incluant
la production miniere).
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Tabl. - Offre-demande mondiale
de platine et déficit de la balance,
en tonnes (source GFMS).

D'apres GFMS, la production mi-
niére 2003, a 183,5 t, était en déficit de
23,5t par rapport au niveau de la de-
mande. Et ce déficit devrait se poursui-

vre sur 2004-05-06 malgré

la hausse progressive de

réserves prouvées [tonnage: |teneur: |tonnes |taux de R . i

et probables Mt glt or découverture production miniere qui at-
carriére S1 1.85 3.23 6.0 3.4 teindra 223,9t en 2006.
carriere S2 0.53 2.90 15 7.9 Zil A

carriere S3 5.98 2.90 17.3 4.4 Encore faut-i aJOUIer que
carriere 54 0.65 416 | 27 8.9 GFMS suppose que le
total / moyenne 9.01 3.06 27.6 4.7 quart de Io'ffr,e entre ?‘999
ressources et 2003 a été apporté par
inférées S1a 54 1.00 le déstockage de réserves

Tabl. - Réserves et ressources de la minéralisation
superficielle du gisement d'or mauritanien de Tasiast.

Notons que Defiance continue ses
investigations sur la minéralisation
profonde pour laquelle de récents
bons résultats de sondages ont été
enregistrés sous la carriere S3. Les
ressources globales avaient été don-
nées pour 65 t d'or au début 2003.

(Mining Journal : 07/05/2004)

diverses, dont les stocks
accumulés par le russe
Norilsk Nickel et ceux des
constructeurs automobiles.

L'explication la plus immédiate est
que la compétition d'usage entre platine
et palladium pourrait se rééquilibrer un
peu plus en faveur du palladium en rai-
son de la mise au point, par le groupe
belge Umicore, d'un procédé permet-
tant son emploi dans les pots cataly-
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tigues des moteurs diesel. A juste titre,
GFMS pense que le cours du métal
continuera d'étre soutenu par le déficit
de l'offre. Mais il est probable que le
métal continuera a accuser une certai-
ne volatilité qui trouve matiére, coté
production, dans la prépondérance de
I'Afrique du sud et de Norilsk (plus de
90 % de la production miniére mondia-
le), coté technologies dans le match
platine - palladium et, c6té filieres, dans
le match industrie - joaillerie et thésau-
risation avivé par le déficit de l'offre.

(American Metal Market : 19/04/2004 ;
La Tribune : 10/05/2004 ; Les Echos :
07/05/2004 ; Metal Bulletin :
10/05/2004)

Modularité sur la mine de PGM
sud-africaine de Marula

Impala Platinum Holdings a récep-
tionné pour sa mine de Marula, située
sur la branche orientale du Bushveldt
complex en Afrique du sud, le nou-
veau concentrateur de capacité
233 000 t/mois. L'intégration d'un sé-
parateur gravimétriqgue dense - moyen
doit permettre de relever la teneur du
concentré de 3,5 a 4,66 g/t.

La production de platine de la mine
passera ainsi de 0,5 t/an (année fisca-
le terminant le 30 juin) & 3,1t & partir
de janvier 2006. Il est a noter que la
construction de la nouvelle usine de
traitement a été faite pour pouvoir ajou-
ter facilement un 2® module de
concentration, de fagcon a doubler la
production si nécessaire.

(Mining Journal : 30/04/2004)

5. MINERAUX INDUS-
TRIELS ET MATERIAUX
DE CONSTRUCTION

Saint-Gobain : aprés la Chine,
la branche fibre de verre de
renforcement met le cap sur
la Russie

Saint-Gobain Vetrotex International
annonce l'acquisition de 85 % des titres
du fabricant de fils de verre
Steklovolokno, en Russie. Cette société
est leader sur le marché russe avec un
chiffre d'affaires de 20 M€. L'opération,
menée aprés les derniers développe-

ments en Chine dans le domaine du verre
textile (voir Ecomine mars 2004) marque
la volonté du groupe de se développer
dans les pays émergents caractérisés par
des marchés en forte expansion.

(Le Moniteur-expert.com : 21/05/2004 ;
Boursier.com : 21/05/2004)

Saint-Gobain : la branche
isolation se muscle en France

La branche isolation de Saint-
Gobain (Saint-Gobain Isover) vient de
recevoir 'approbation des autorités fran-
caises pour lachat de la société
Plafométal basée dans les Ardennes. La
société, leader sur marché francais des
plafonds métalliques, réalise un chiffre
d'affaires de 35 M€ et possede 4 sites
de production. Cette acquisition, apres le
rachat fin 2003 de la société portugaise
Gabelex qui a la méme activité¢ avec
10 M€ de CA, renforce le leadership eu-
ropéen de la Branche isolation dans le
domaine des plafonds suspendus.

(Boursorama.com : 20/04/2004)

Pillivuyt : le second souffle de
la porcelaine

Fondée en 1854, la société Pillivuyt
fait partie des grands noms de la porce-
laine francaise. Spécialisée dans les
secteurs de I'hotellerie et de la restaura-
tion, elle fabriqgue et commercialise de la
porcelaine blanche et décorée. Apres
avoir quitté le giron du groupe suisse
Laufen en 1997 et subi I'épreuve de la
mise en redressement judiciaire en mai
2001, l'entreprise a été reprise par les
salariés en association avec un groupe
diinvestisseurs. En 2003, le chiffre d'af-
faires réalisé s'est élevé a 19 M€ pour
un bénéfice de 1,4 M€. Depuis janvier
2004, la société est adossée au fabri-
cant de couverts de table américain
Oneida. Sur un marché considéré
comme mature avec une forte concur-
rence des pays a bas colt de main
d'ceuvre, une telle performance a été
acquise grace a de nombreux investis-
sements joints a des efforts constants
de créativité. Le secteur de la porcelai-
ne en France, malgré les mutations en
cours, se porte donc encore bien, mais
au prix souvent d'adossement a des
groupes  étrangers  (voir  pour
Deshouliéres, ecomine février 2004).

(L'industrie céramique et verriére
n° 993 : mars-avril 2004)

6. EAUX MINERALES

Transposition en droit frangais
de la Directive Cadre Eau

La publication de la loi n°2004-
338 du 21 avril 2004 marque la
transposition en droit francais de la
Directive Cadre Eau (DCE). Cette loi,
trés courte devra encore étre complé-
tée par quelques décrets et une ving-
taine d'arrétés.

La Directive Cadre est considérée
comme tres inspirée des pratiques fran-
caises de la gestion de l'eau, notam-
ment avec la notion de bassins
hydrographiques. La DCE impose que
des objectifs de qualité et de quantité
des eaux soient fixés. Il est ainsi fait
mention du « bon état écologique et chi-
mique » pour les eaux de surface non
artificielles ou non fortement modifi€es
par les activités humaines, du « bon po-
tentiel écologique » et du « bon état chi-
mique » pour les eaux de surface
artificielles ou fortement modifiées, du
bon «état chimique et d'équilibre »
entre prélevement et renouvellement
pour les eaux souterraines.

La DCE prévoit également que d'ici
2020, les rejets de certaines substances
dites «dangereuses prioritaires », de-
vront avoir cessé. Parmi ces substances
figurent le cadmium et le mercure ainsi
gu'une dizaine de produits organiques.
D'autres substances viendront allonger
la liste. Le plomb fait partie de ces sub-
stances en cours d'examen.

(BIPe-mail - FMM : 6/05/2004)

7. RECYCLAGE

Elargissement de I'UE : les
disparités de fiscalité pour-
raient susciter des fraudes
dans le secteur des matiéres
premiéres secondaires

Depuis le 1°" mai, I'UE élargie a 25
représente la troisieme entité mondiale
en terme de population et donc de bas-
sin de consommation. Avec 455 M d'ha-
bitants, le nouvel ensemble se placera
derriere la Chine (1,3 Md) et I'Inde
(1,2 Md) mais loin devant les USA
(292 M), la Russie (142 M) et le Japon
(128 M). Cet élargissement permettra
aux entreprises de la « vieille Europe »



d'accéder a de la main d'oeuvre quali-
fiee a faible colt. Méme en tenant
compte d'une plus faible productivité,
cet avantage reste significatif, tout en
restant inférieur a celui offert par la
Chine... Il se poursuivra tant que perdu-
rera l'exploitation d'un outil de produc-
tion hérité de I'ere communiste. Mais le
jour ou ces pays commenceront a in-
vestir pour les moderniser, cet avantage
devrait s'effriter, d'autant plus que les
salaires seront graduellement conduits
a s'accroitre.

bénéfices. Dans l'autre sens, l'existen-
ce, chez les nouveaux entrants, d'une
TVA qui affiche dans certains cas un ni-
veau élevé (jusqu'a 25-28 %), alors
gu'elle est inexistante pour les déchets
métalliques parmi certains membres ac-
tuels de I'UE, constitue un terrain favo-

rable a la fraude, a la lumiere de
I'expérience européenne récente.

(Recyclage Récupération Magazine
n° 15 : 16/04/2004)

La baisse du prix
des ferrailles

Codts horaires et productivité du travail dans I'UE a 25,

source Eurostat

nota : * calculé par la division du colt annuel total

du travail par le nb total d'heurs travaillées. UE 25

sans la Belgique et Malte. UE 15 sans la Belgique
** yaleur ajoutée brute par personne employée. UE 25

sans Chypre et Malte

Dans le secteur des matieres pre-
mieres secondaires et donc celui des
déchets, les professionnels estiment
que le tarissement des flux en prove-
nance des pays de I'Est est un fait éta-
bli depuis plusieurs années, en raison
de leur plus faible disponibilité et de
leur utilisation sur place. Parmi les
secteurs qui pourraient toutefois avoir
quelques inquiétudes, le plus cité est
celui de l'aluminium de seconde fu-
sion, déja en crise en raison de la
concurrence asiatique, et notamment
chinoise, en matiere d'approvisionne-
ment en déchets. Cependant, le sujet
majeur d'inquiétude réside dans les
disparités fiscales qui assurent une
compétitivité d'autant plus redoutable
gu'elle pourrait favoriser la fraude.

Ces disparités concernent d'abord
I'imp6t sur les sociétés : il est de 31 %
dans I'UE contre 19 % pour la moyenne
des 10 nouveaux membres. A noter que
I'Estonie n'appliqgue aucun impdt sur les

Co(t horaire Productivité du Durée . ‘A
dutravail * |travail par salarié** | hebdomadaire pourralt n'etre que

€ - 2000 k€, 2002 dutravail en temporaire

heures, 2002
UE 25 19,09 519 39,2 Le prix des ferrailles a
UE15 22,21 57,6 38,7 reculé en avril pour la pre-
Chypre 10,74 n.d. 40,9 . fois d L
Ectonic 3,03 120 208 miere fois depuis juin
Hongrie 3,83 17,0 41,2 2003. Apres une hausse
Lettonie 2,42 12,0 43,6 brutale qui avait vu leur
'l;'c;“a”'e ﬂé ig'; 4312’[71 prix plus que doubler en
ogne ’ ] ) ;

Sovaquie 306 133 421 10 mois, elles ont perdu
Slovénie 8,98 254 413 10 a 20€ par tonne,
Répub. 3.90 16,9 424 selon !es _quallte§. Cette
Tcheque _ _ i i consolidation est a mettre
Les chiffres concernent I'industrie et les services en relation avec une

baisse de la demande
chinoise et turque. La
pause enregistrée pour-
rait cependant n'étre que
de courte durée d'apres
les analystes de Metal
Bulletin research. Pour
M.Fang Chen, directeur
de I'Association Chinoise du fer et de l'a-
cier, la consommation apparente d'acier
de 'Empire du milieu devrait encore croit-
re de 13 % en 2004 pour atteindre 307 Mt.

L'indicateur composite du prix des
ferrailles américaines atteignait
210,07 $ le 16 avril.

(L'Usine Nouvelle : 22/04/2004)

Conditions de reprise des
matériaux triés : ce qui va
changer pour les collectivités

Les conditions dans lesquelles les
matériaux triés seront repris par les filie-
res, comme le baréme des soutiens aux
collectivités, vont changer avec le pro-
chain réagrément des sociétés agréées
(Eco-emballage et Adelphe). Ces chan-
gements vont poser un certain nombre
de défis aux collectivités territoriales. La
principale nouveauté tient au mode de
fixation des prix. Jusqu'a présent, dans
le baréme C, seuls les prix de l'alumi-

nium et du papier carton pouvaient va-
rier dans le temps : 0 € plus un intéres-
sement pour le papier carton, en
fonction des cours pour l'aluminium; les
prix du verre, de l'acier et des plastiques
étaient fixés pour toute la durée des
contrats, a 0 € pour les plastiques, et a
un tarif forfaitaire pour l'acier et le verre.

A partir de 2005, pour les collectivi-
tés qui seront au baréme D, les prix de
tous les matériaux en garantie de re-
prise seront révisables au minimum
tous les ans. L'objectif exprimé par le
MEDD, I'Ademe et les filieres est de
rendre ces prix plus proches des condi-
tions de marché.

Pour le verre, matériau historique
de la collecte sélective, le prix s'établira
en fonction d'un « prix de référence »
basé sur les prix constatés chez les
verriers des pays voisins de la France,
aprés enquéte menée par un cabinet
indépendant. Le prix de reprise sera
calculé en soustrayant au prix de réfé-
rence les frais de préparation du calcin
et ceux de mise en ceuvre des « voies
alternatives » de recyclage pour faire
face a la surproduction présumée du
verre a recycler. Parmi les développe-
ments envisagés, le démélange qui
consiste a séparer, en centre de traite-
ment, le verre blanc du verre de couleur
pour en améliorer la valorisation.

S'agissant de I'aluminium, les spé-
cifications de tri ne devraient pas étre
grandement modifiées, le prix de re-
prise sera indexé sur les cours du
LME. Un prix minimum de 200 € sera
dans tous les cas garanti aux collecti-
vités, qu'il s'agisse de I'aluminium issu
des collectes sélectives ou des méa-
chefers d'incinération. Pour le mache-
fer, se posera cependant le probleme
de I'évaluation de la teneur en alumi-
nium contenu et de la représentativité
de I'échantillon analysé.

Enfin, pour les plastiques, le prix
versé aux collectivités sera indexeé sur le
bilan de la société Valorplast. Autrement
dit, plus les résultats financiers de
Valorplast seront bons, meilleur sera le
prix payé aux collectivités. Selon
Valorplast, sur la base des résultats at-
tendus en 2004 le tarif pourrait étre
compris entre 55 et 60 € la tonne.

(Recyclage Récupération Magazine
n° 15 : 16/04/2004)
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QUESTIONS MULTILATERALES

QUESTIONS GLOBALES

Union Européenne a 25 et
Russie : accord de partenariat
et de coopération (APC)

Avec l'entrée dans I'Europe des
trois pays baltes (Lituanie, Estonie et
Lettonie), et de plusieurs pays de I'an-
cien bloc de I'Est (Pologne, Hongrie,
République Tchéque et Slovaquie), la
Russie se voit obligée de réviser les
accords commerciaux qu’elle avait
avec ses anciens partenaires en négo-
ciant dorénavant avec la Commission
Européenne.

Ces négociations ont abouti a un
accord de partenariat et de coopéra-
tion (APC) qui porte sur les points ma-
jeurs de litige :

e 'Union Européenne renonce aux
taxes sur le transit des biens entre la
Russie et Kaliningrad - I'enclave de
I'ex-Koenigsberg prussienne annexée
a lissue de la Il Guerre Mondiale - ;

« 'Union Européenne adoucit l'impact
des taxes anti-dumping ;

« I'Union Européenne reléve les quo-
tas d'importation d'acier russe ;

« I'Union Européenne laisse en ['état
les accords bilatéraux antérieurs sur
les livraisons de matériel nucléaire fai-
tes par la Russie aux nouveaux mem-
bres de I'UE a 25.

Cet accord, considéré comme un
succes par le Ministre des Affaires
étrangeéres, est observé avec prudence
par le Directeur de I'Institut d’Etude sur
la globalisation, qui estime qu'il pourrait
se traduire par une perte d’au moins
cent millions d’euros par an, anticipant
ainsi un durcissement des mesures pro-
tectionnistes européennes.

(La Tribune 26/04 et 04/05/2004)

ACIER

L'Union Européenne menace
Pékin de porter I'affaire des
restrictions de coke devant le
tribunal de 'OMC

L'Union Européenne n'a connu au-
cune bataille commerciale avec la
Chine depuis que cette derniéere a inté-
gré 'OMC ily a deux ans, mais cette si-
tuation pourrait changer avec l'affaire
du coke chinois. La Chine en effet, a
travers son systéme de licences a I'ex-
portation, contingente ses exportations
de coke vers I'Europe a un niveau
-4,4 Mt en 2003 - estimé trop bas et
par conséquent pénalisant pour [in-
dustrie de l'acier de ['Union
Européenne.

Cette procédure d'attribution a été
estimée contraire a l'esprit des regles
de I'OMC par I'Union qui a ainsi de-
mandé a la Chine de réviser son sys-
teme et augmenter significativement
ses exportations de coke. Pékin a
bien de son coté proposé de les aug-
menter de 1,5 Mt par an, mais ce pre-
mier geste a été jugé insuffisant.

Cette affaire intervient dans un
contexte général ou les experts interna-
tionaux, et ceux de Bruxelles en parti-
culier, estiment que la Chine respecte
certes le calendrier de I'OMC depuis
son admission, mais tarde dans les
faits a véritablement adhérer a l'esprit
de I'Organisation. Il lui est ainsi repro-
ché d'appliquer ses directives « a mini-
ma » et maintenir de ce fait un
protectionnisme par trop pesant.

A noter que I'Union Européenne
tente par ailleurs de convaincre la
Russie de réduire ses taxes a l'expor-
tation des ferrailles, un autre obstacle a
la bonne marche de la sidérurgie euro-
péenne puisque ces taxes conduisent
a réduire la disponibilité de ferrailles,
matiere premiére non-négligeable.

(Metal Bulletin : 17/05/2004 ;
Libération : 19/05/2004 ; La Tribune :
27/04 et 07/05/2004)

Les Etats-Unis vers un retrait
stratégique des débats menés
al'OCDE ?

Les débats internationaux engageés
depuis deux ans déja au siege parisien
de 'OCDE sur la question d'une régula-
tion des subventions accordées par les
Etats & leurs industries de I'acier ont du
mal a déboucher sur un accord. Une
nouvelle étape de négociations doit se
tenir les 28 et 29 juin et les Etats-Unis
sont pessimistes sur l'obtention d'un
progrés significatif en direction de ['éta-
blissement d'un protocole, bien que les
nations participantes se soient fixé une
date butoir vers la fin de I'été ou, en
dernier ressort, a la fin de l'année.
L'administration américaine n'a pas
abandonné son projet de soutien a la
sidérurgie nationale et doute qu'elle
puisse l'intégrer a un cadre défini par un
accord général OCDE. Dans ces condi-
tions, elle n'écarte pas la possibilité de
se retirer des débats et faire avaliser
son projet par d'autres instances -
'OMC - ou lors d'un nouveau forum
tenu & 'OCDE.

(Metal Bulletin : 17/05/2004)

AUTRES METAUX

USA : le silicium brésilien et
sud-africain échappe aux taxes
anti-dumping

L'électro-métallurgiste  américain
Globe Metallurgical a finalement retiré
sa plainte pour dumping a I'encontre
du silicium sud-africain et brésilien.
Malgré le soutien des syndicats de mé-
tallurgistes, le groupe était de plus en
plus isolé sur la scéne américaine. Il
avait déja perdu le soutien des deux
autres producteurs sur le sol améri-
cain, Simcala et Elkem, mais surtout,
celui des industriels consommateurs,
inquiets face aux perspectives de flam-
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bée des prix. Ceux-ci ont déja grimpé
de 30 % depuis novembre 2003 pour
atteindre 83-85 cents la livre, proche
ainsi du seuil symbolique de 1$. La
nouvelle a rassuré les opérateurs du
marché qui espérent une détente des
prix au voisinage de 80 cents.

Des taxes anti-dumping sont déja
en vigueur a l'encontre du matériel
russe et chinois, les perspectives du
marché sont donc favorables pour les
producteurs brésiliens et sud-africains
qui, & eux deux, cumulent 70 % des
importations américaines. Le seul pro-
ducteur sud africain est une filiale du
Francais Invensil, maintenant partie
intégrante du Canadien Alcan depuis
le rachat de Pechiney.

(Metal Bulletin : 19/04/2004 ;

26/04/2004 ; American Metal Market :
12/04/2004)

Silicium et UE : application
aux 10 nouveaux entrants des
mesures anti-dumping en at-
tendant d'éventuelles mesu-
res transitoires

La Commission Européenne effec-
tue une revue des mesures anti-dum-
pings actuellement en vigueur pour
apprécier l'impact qu'elles auront sur les
économies des dix nouveaux membres.

Parmi les matériaux concernés fi-
gure le silicium chinois qui fait actuel-
lement I'objet de taxes de 49 %, mais
aussi le silicium russe.

Un moratoire d'un an est envisagé
pour les pays d'Europe orientale, a
condition que le matériel importé ne

soit pas revendu a un pays tiers de
'UE. Les observateurs s'interrogent

sur les moyens d'éviter des fraudes
dans I'éventualité ou une telle mesure
serait prise, sachant que de nombreux
opérateurs de ces pays ont déja large-
ment stocké de la marchandise pour
I'‘écouler dans I'Union apres le 16" mai.
Ces spéculateurs pourraient cepen-
dant étre pris a leur propre piége si la
détente observée sur les prix se pour-
suivait. Les cours, pour le silicium déli-
vré usine, se négociaient, depuis, entre
1150 et 1 280 € la tonne.

En attendant une décision, les me-
sures anti-dumpings s'appliquent a
partir du 1°" mai aux 25 membres.

(Metal Bulletin : 03/05/2004 ; BIP e-
mail-FMM : 06/05/2004)



AUSTRALIE

Le gouvernement du
Queensland annule les droits
d'Alcan sur Aurukun

Sous limpulsion de son Premier
Ministre, le gouvernement du
Queensland a voté la modification de
Iégislation qui lui permet de révoquer
sans recours juridique possible les
droits miniers d'Alcan (récupérés suite
a l'absorption de Péchiney) sur le gise-
ment de bauxite d'Aurukun. Différentes
personnalités a la direction d'Alcan ont
aussitot réagi en regrettant cette déci-
sion prise alors qu'Alcan a absorbé
Péchiney en fin 2003 seulement et
aprés que le groupe ait récemment pro-
posé d'engager rapidement une étude
de faisabilité pour un colt de 15 MA$
(8,7 M€). Par alilleurs, Alcan est en train
de préparer un projet d'extension a son
complexe de Gove (Territoires du
Nord), situé de l'autre c6té du golfe de
Carpentarie par rapport a Aurukun. Le
gouvernement du Queensland a tenu a
préciser qu'Alcan pourra participer au
prochain appel d'offres qui sera lancé
pour la mise en exploitation du gise-
ment d'Aurukun et la construction asso-
ciée d'une raffinerie d'alumine.

Tres sollicité depuis sa reprise du
frangais Péchiney, Alcan a fait savoir
gu'une décision sur le développement
du projet sud-africain Coega (usine
électrolytique de 460 kt/an) d'un mon-
tant de 2 Md$ sera prise en juin. Le
commentaire, valorisant le caractére
long terme du contrat énergétique et
I'engagement des autorités concer-
nant la réalisation d'infrastructures,
laisse supposer une issue favorable.

(Les Echos : 07/05/2004 ; Metal
Bulletin : 26/04/2003, 17/05/2004 ;
Mining Journal : 23/04/2004,
14/05/2004)

LES ETATS

FRANCE

BNP Paribas veut développer
son activité de financement
de projets miniers en Afrique

La banque francaise, estimant que
la remontée des cours des métaux ré-
duit les risques liés a la mine, en par-
ticulier sur le continent africain,
entend développer son activité de fi-
nancement de projets miniers. Le fi-
nancement des projets en Afrique
était jusqu'a présent le domaine réser-
vé de quelques banques : Deutsche
Bank, NM Rothschild, JP Morgan,
Standard Bank et Barclays.

BNP suit ainsi les traces de la
Société Générale qui participera de
son coté au financement de la future
mine d'or de Loulo au Mali.

(Africa Mining Intelligence : n° 84 du
28/05 au 17/05/2004)

Quand l'art vient contribuer a
faire revivre la porcelaine

Le village de Couleuvre (Allier) est
renommeé pour sa porcelaine fine de-
puis 1789. Mais dans un environne-
ment économique toujours plus
difficile, la principale manufacture, qui
a compté jusqu'a 130 salariés, a du
fermer en 1985. Toutefois, le maire de
la commune et plusieurs passionnés
n'‘ont pu se résoudre a faire une croix
sur le glorieux passé et ils ont réussi a
redémarrer une production en 2001
sur une base modeste - 450 000 € de
chiffre d'affaires en 2003 et 16 em-
ployés - mais efficace. Il se trouve que
le destin vient de donner un coup de
main a cette renaissance, avec la dé-
couverte dans les locaux de l'ancienne
manufacture de plusieurs dessins ori-
ginaux - et inédits - de Cocteau qui au-
raient été donnés a la société dans les
années 50. La nouvelle manufacture
de Couleuvre négocie donc une exclu-
sivité mondiale pendant une durée de
cing ans afin d'utiliser ces dessins
pour orner 65 produits différents.

L'heure est désormais a I'optimis-
me pour un essor vigoureux des ex-
portations, en particulier vers les
Etats-Unis, le Japon et la Chine. La
manufacture prévoit dans l'immédiat
un chiffre d'affaires de 615 000 € pour
2004 qui permettrait de renouer plei-
nement avec les bénéfices.

(La Tribune : 05/05/2004)

Aprés-mine et reconversion du
bassin minier de Gardanne :
dossier bien avancé

Quinze mois apres la fermeture des
mines du bassin de Gardanne-
Meyreuil, le dossier d'aprés-mine est
presque bouclé. En avril 2003 le Préfet
avait pris un arrété avalisant, avec
quelques demandes supplémentaires,
le projet déposé par les Houilleres de
Bassin du Centre et du Midi (HBCM).
Le plan final s'articulera autour des
points majeurs suivants :

*les eaux qui ennoient les mines et
ses galeries - situées jusqu'a plus de
1 000 m de profondeur - continueront &
étre pompées puis acheminées par un
tunnel de 14 km jusqu'a la mer pour y
étre rejetées. Elle devront préalable-
ment faire I'objet d'un traitement com-
plémentaire pour étre débarrassées
des oxydes de fer qui la teintent en
rouge ;

e les ouvrages et les terrains miniers,
pour une surface de 20 hectares, se-
ront rachetés par la Communauté d'ag-
glomérations du pays d'Aix (CPA). Il
est prévu d'y installer une zone d'activi-
té industrielle dont le coeur devrait étre
constitué par les anciens bureaux de la
direction des houilleres réaménagés ;
* un autre ensemble de 18 hectares lo-
calisés autour de deux anciens puits
devrait étre racheté par la commune de
Gardanne qui pourrait alors y installer,
en association avec l'université de
Provence, un centre d'études de I'his-
toire industrielle de la région Paca. Des
petites entreprises pourraient égale-
ment s'y installer ;
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« Il est enfin prévu, d'un point de vue
sécurité, d'assurer une stabilisation
des terrils et un contréle d'émanation
de grisou.

(Les Echos : 14 et 15/05/2004)

MALI

Ambitieux, le pays veut passer
n° 2 du continent africain pour
la production d'or

A l'occasion de la réouverture de
la mine d'or de Kalana, Amadou
Toumani Toure, Président du Mali, a
exprimé la volonté de son pays de
surpasser le Ghana a I'horizon 2006
et devenir ainsi le deuxiéme produc-
teur africain derriére I'Afrique du Sud
(375,8 t en 2003).

Rappelons que pour atteindre cet
objectif il faudra atteindre une produc-
tion annuelle de l'ordre de 70 tonnes.
Le pays compte pour cela sur deux
nouvelles mines d'or: Tabakoto-
Segala (fin 2004) et Loulo (juillet 2005).

Kalana est maintenant opérée par
la société britannique Avnel Gold Ltd
et I'Etat malien, a travers sa société
Somika SA, a un intérét de 20 % dans
la mine. Le gisement devrait produire
200 a 250 000 onces/an (6 a 8 t/an).

(Africa Mining Intelligence : n° 85 du
19/05 au 02/06/2004)

MOZAMBIQUE

Le contrat ferroviaire de Sena
échappe au brésilien CVRD

Le contrat de réhabilitation et de
gestion de la ligne de chemin de fer de
Sena parait bien avoir échappé a
CVRD. Le géant brésilien du fer doit
étre a la fois dégu et inquiet. La réhabi-

litation et la gestion de la voie ferrée
faisait partie d'un projet intégré
(700 M$) lancé par CVRD en 1988,
dans lequel on trouve aussi la mise en
exploitation du charbon de Moatize et
la réalisation d'un terminal portuaire a
Beira et pour lequel il avait signé en
2003 un accord dintention avec I'IDC
sud-africaine et Iscor pour une premie-
re faisabilité.

Le contrat ferroviaire devrait étre
finalement attribué au consortium in-
dien Rites & Ircon International, asso-
cié pour l'occasion a la compagnie
nationale mozambicaine Caminhos
de Ferro de Mocgambique. Le projet
est prévu sur trois ans et codtera en-
viron 170 M$ dont 120 seront cou-
verts par la Banque Mondiale.

Le président de CVRD, Roger
Agnelli, s'était rendu au Mozambique
le mois dernier pour rappeler son atta-
chement au projet. Il faudra voir dans
I'avenir si les projets qu'il avait annon-
cé au Gabon, le mois dernier égale-
ment, connaitront un sort meilleur.

(Africa Mining Intelligence : n° 85 du
19/05 au 02/06/2004)

RUSSIE

Le dossier de l'accession a
['OMC avance

La Commission Européenne a fait
savoir qu'un accord pourrait étre trouvé
avant la fin du mois de mai au sujet de
I'entrée de la Russie & 'OMC. Cette an-
nonce suivait une réunion intervenue
entre le Commissaire européen Pascal
Lamy et le Ministre russe du
Développement Guerman Gref. Mais si
des points d'accord ont été trouvés sur
des sujets aussi importants par exem-
ple que le prix de I'énergie, une étape
de finalisation doit encore étre franchie.

Restera aussi a définir un calendrier.
Une admission pourrait se faire au plus
t6t en 2004 mais pourrait aussi étre re-
poussée jusque vers 2007.

(Les Echos : 14 et 15/05/2004)

TANZANIE

Programme de développe-
ment du secteur minéral

Deux agences internationales,
International Development Association
et Nordic Development Fund (NDF),
vont aider le gouvernement tanzanien
a financer un programme de recense-
ment des données géologiques du
pays d'un montant financier total de
20,9 M$. Une premiére tranche de
6 M$ a déja été engagée par la NDF,
agence qui promeut par ailleurs la mise
en place d'un centre de formation de
taille et de polissage de pierres pré-
cieuses dans le secteur d'Arusha.

(Africa Mining Intelligence : n° 84 du
27/04 au 17/05/2004)

UKRAINE

Appel d'offres pour la privatisa-
tion des aciéries Krivorojstal et
intérét d'Arcelor

Krivorojstal, premier producteur
ukrainien d'acier laminé, sera privatisé.
Un appel d'offres a été lancé et Arcelor
a confirmé a la fois l'information et son
intérét pour cette affaire. Le sidérurgis-
te ukrainien a une production annuelle
de l'ordre de 6 Mt et le prix minimal a
payer pour une prise de contrble serait
fixé & hauteur de 3 & 4 milliards de dol-
lars. Pour cette opération, Arcelor
compte s'associer a Severstal, deuxié-
me producteur d'acier russe.

(La Tribune : 06/05/2004)



ALCAN-PECHINEY

Obijectif de synergies revus a la
hausse ; résultats trimestriels
largement positifs

Le géant canadien de l'aluminium
parait décidément enchanté de son ab-
sorption de Pechiney par OPA, qu'il
préfere appeler rapprochement, et an-
nonce une révision a la hausse des
économies obtenues par effet de sy-
nergie, avec des prévisions qui passent
de 250 a 360 M$, objectif susceptible
d'étre atteint d'ici a 2005. Une bonne
nouvelle pour les actionnaires du grou-
pe, une moins bonne pour les anciens
actionnaires de Pechiney qui ont été ré-
munérés a hauteur des anciennes pré-
visions lors de I'OPA.

Les synergies anticipées devraient,
pour 35 %, provenir de la sphére
achats, auprés des fournisseurs. Une
autre tranche de 30 % devrait étre ob-
tenue par réduction des frais de vente,
frais généraux et frais administratifs.
Les 35 % restants devraient provenir
du secteur de la fabrication (22 %), de
la nouvelle définition de la gamme de
produits (6 %) et, enfin, de la sphere
recherche et développement et de la lo-
gistique (7 %).

Y aura-t-il une facture sociale a ac-
quitter ? C'est ce que les représen-
tants syndicaux de l'ancien groupe
Pechiney demanderont a la nouvelle
direction d'Alcan-Pechiney.

Rappelons les chiffres clés - estimés
d'apres les résultats antérieurs - du nou-
vel ensemble  Alcan-Pechiney :
25,1 Md< de chiffre d'affaires, 1,52 Mde
de marge opérationnelle, 308 établisse-
ments et 88 000 salariés.

Avec ce potentiel en perspective, les
résultats du premier trimestre montrent
que trés concrétement l'acquisition de
Pechiney a eu un impact nettement po-
sitif, d'autant plus qu'elle s'est opérée
dans un moment plut6t faste pour les fa-
bricants d'aluminium en raison de la

LES ENTREPRISES

forte demande chinoise. Le chiffre d'af-
faires du nouvel Alcan bondit & 6,243
M€, contre 3,232 sur la méme période
en 2002. Le résultat opérationnel passe
a 184 M< contre 131 pour la méme pé-
riode en 2002 et surtout le résultat net,
clairement positif, s'établit a 106 M€
contre un résultat négatif de - 27 M€

une année plus tét.

A noter également, dans l'actualité
du groupe, la scission de son activité de
produits laminés qui donnera naissance
a une nouvelle entité en fin d'année
2004. C'est une opération de grande
envergure car la nouvelle société repré-
sentera un chiffre d'affaires de plus de
6 Md$, emploiera 10 000 salariés et
sera le n° 1 mondial dans cette gamme
de produits.

(La Tribune : 28/04 et 07/05/2004 ;
Les Echos : 07-08/05/2004 ; L'Usine
Nouvelle-news : 18/05/2004)

ARCELOR

Trimestre record pour len® 1
européen et mondial de l'acier

Le n° 1 européen et mondial de I'a-
cier, né en 2002 de la fusion d'Usinor,
d'Arbed et d'Aceralia, a publié des ré-
sultats trimestriels qui sont les
meilleurs de sa jeune histoire.

» Le chiffre d'affaires, & 6,899 Md€,
est en trés légere hausse - 0,7 % -
par rapport aux 6,852 de la méme pé-
riode en 2003 ;

* le résultat brut opérationnel, a 696 M<,
est en légére progression (641 M€ en
2003), de méme que le résultat opéra-
tionnel, a 409 M€ contre 384 au premier
trimestre 2003. La marge dégagée
passe ainsi d'une année sur l'autre de
56a59%;

* le résultat net part de groupe s'établit
finalement & 234 M€, en claire pro-
gression (+ 22 %) par rapport aux 192
réalisés sur la méme période en
2003 ;

« 'endettement financier net au 31 mars
2004, a 4,027 Md<, est en décroissan-

ce sensible (4,464 Md€ au 31 décem-
bre 2003), tandis que, dans le méme
temps, les fonds propres passent de
8,139 Md€ a 8,682 Mde, faisant évo-
luer le ratio endettement financier
net/fonds propres de 0,55 a 0,46.

En termes de secteurs d'activités
le panorama s'établit ainsi :

« Aciers Plats Carbone : chiffre d'affaires
de 3,65 Md<, en baisse de 2,1 %, et ré-
sultat opérationnel de 254 M€ contre
289 sur la méme période en 2003 ;

* Aciers Longs Carbone : chiffre d'af-
faires de 1,268 Md€, en progression
de 21,2 % et résultat opérationnel de
90 M€ contre 84 sur la méme période
en 2003 ;

e Aciers inoxydables, Alliages et
Plaques spéciales : chiffre d'affaires de
1,208 Md<€, en progression de 6,2 %, et
résultat opérationnel de 10 M€ contre
12 sur la méme période en 2003 ;

« Distribution - Transformation - Trading :
chiffre d'affaires de 1,972 Md<, en bais-
se de 6,3 %, et résultat opérationnel de
54 M€ contre 39 sur la méme période
en 2003.

Ces résultats proviennent en gran-
de partie de la forte demande chinoi-
ses en acier (+25% en 2003 et
estimation de + 13 % en 2004), que le
groupe n'a cependant pas, selon les
analystes, exploité au mieux. Les per-
spectives pour le reste de 2004 sont
plutdt bonnes car la croissance chinoi-
se devrait se poursuivre. Mais toutefois
avec un rythme contenu a des niveaux
inférieurs aux 7-9 % enregistrés en
2002 et 2003, et ce ralentissement pro-
bable inquiete les actionnaires du
groupe, par ailleurs préoccupés par la
hausse des matiéres premiéres que
doivent affronter les sidérurgistes.
C'est ainsi que le prix du coke chinois
est passé en 2 ans de 80 a 440 dollars
par tonne.

Mais Arcelor est un groupe qui di-
versifie ses spheéres d'activité com-
merciale et, dans le contexte mondial
actuel, il entend se concentrer sur ses
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marchés principaux que sont I'Europe
et le Brésil.

A noter par ailleurs, dans l'actuali-
té relative au groupe, la prise de
contrble de l'argentin Acindar (passa-
ge de 20,5 a 66 % des parts du capi-
tal, pour un montant de 49,6 M<€) et la
vente du Bayonnais ADA au Gallicien
Anon (montant de la transaction :
90 M€).

(Les Echos : 11/05/2004 ; La Tribune :
10-11/05/2004 ; Recyclage Récupération
Magazine : 30/04/2004)

INMET (ET AUR RESOURCES)

Fusion des compagnies cana-
diennes Inmet et Aur Resources

Les responsables des compagnies
canadiennes Inmet Mining et Aur
Resources, des miniéres de taille
moyenne axées sur les productions de
cuivre, de zinc et d'or, ont décidé de fu-
sionner afin de profiter des synergies
gu'offre la complémentarité des actifs
et des équipes.

Si la fusion est acceptée par les ac-
tionnaires, cela donnera naissance a
Aur Mining Corp (AMC) dont la capitali-
sation boursiéere avoisinera 1 Md d'US$
et qui sera un des principaux produc-
teurs de cuivre d'’Amérique du nord.
Malgré un déséquilibre (modéré) au ni-
veau capitalistique (54,6 % Inmet,
45,4 % Aur Resources), le conseil d'ad-
ministration d'AMC sera constitué de
guatre membres de chacune des so-
ciétés, plus six membres extérieurs.

Les actifs principaux du futur AMC
correspondent a sept mines réparties
sur quatre continents (Amériques,
Asie, Europe, Océanie) dont la pro-
duction combinée 2004 a été évaluée
a 172 400 t de cuivre, 68 000 t de zinc
et8,1tdor.

Inmet apportera au nouvel ensem-
ble ses 18 % dans Ok Tedi (cuivre-or,
PNG), ses 55 % de Cayeli (cuivre-zinc,
Turquie), ses 100 % de Troilus (cuivre-
or, Québec) et de Pyhasalmi (cuivre-
zinc, Finlande). Aur Resources
apportera ses 76,5 % dans Quebrada
Blanca (cuivre, Chili), ses 63 %
d'Andacollo (cuivre, Chili) et ses 30 %
de Louvicourt (cuivre-or, Québec).

(Metal Bulletin : 10/05/2004 ; Mining
Journal : 07/05/2004)

US STEEL

Redressement spectaculaire

Le sidérurgiste américain annonce
un excellent résultat pour le premier tri-
mestre 2004, avec un gain de 58 M$ en
contraste total avec la perte de 38 M$
qui avait sanctionné la méme période
en 2003. La hausse des prix de l'acier,
conjuguée a l'amélioration de la de-
mande - tirée par la Chine, mais aussi
et surtout par la reprise de I'économie
américaine - ont favorisé cette sortie du
rouge.

(La Tribune : 26/04/2004)

VEOLIA (ET SUEZ)

La consolidation de périmétre
se poursuit chez Veolia et
Suez, au profit de Siemens

Une fois n'est pas coutume, les
deux majors francais des services a
I'environnement affichent tous deux,
pour 2003, des pertes supérieures a
2 Md€. Les directions des deux entre-
prises ont mis en place des mesures
draconiennes de cessions d'actifs et
de réduction des colts afin de redeve-
nir bénéficiaire dés 2004 (voir tableau
ci-apres). Les mesures prises affectent
d'abord les investissements, réduits
de 50 % chez Suez et de 33 % chez
Veolia. Pour ce qui releve des cessions
d'actifs, elles se poursuivent en 2004
avec, pour les deux sociétés, la fin du
réve américain et les dépréciations
d'actifs auxquelles elle donne lieu.

rimétre initial du groupe racheté en
1999 au prix fort de 8 Md$ ne resteront
chez Veolia que les contrats a long
terme dans le domaine de l'eau en
Ameérique du Nord. Pour parachever le
recentrage, il ne restera plus qu'a se
dégager de Culligan. L'aventure améri-
caine se conclura au final par une dé-
préciation d'actifs de prés de 2,23 Md€.

Pour Siemens, l'opération marque
la volonté de se développer dans les
technologies liées a l'eau, « secteur
dont la croissance jouera un réle ma-
jeur dans le développement des acti-
vités industrielles du groupe ».

(Le Moniteur : 12/04/200 ; Les Echos :

28/04/2004 ; Les Echos : 13/05/2004 ;
L'Usine nouvelle : 17/05/2004 )

en Mde Suez Veolia Environnement
C.A. courant en 2003 39,6 28,6
Résultat net consolidé - 2,165 -2,055
Dette 13,9 11,8
Montant des cessions
en 2003 11 0,720
Investissements 2003 4,3 1,3

Les chiffres clés des deux majors frangais des services

a l'environnement (Md€)

La derniére cession annoncée
concerne Véolia qui vend les activités
d'équipement et de services de court
terme d'US filter au conglomérat alle-
mand Siemens pour 993 M$ (soit
841 M<€). La division cédée a réalisé
en 2003 un CA de 1,2 Md$ et compte
5 800 salariés.

Deux Md$ d'actifs d'US filter avaient
déja été cédés en 2001 et 2002. Du pé-



Agence Francaise de
Développement (AFD)

Jean-Michel Severino a été recon-
duit dans ses fonctions de Directeur
Général de I'Agence Francaise de
Développement (AFD). Enarque, diplo-
mé de I'IEP de Paris, Inspecteur Général
des Finances, il a été d'abord directeur
du développement au ministere de la
Coopération. Passé enstuite a la Banque
Mondiale, il a été directeur pour I'Europe
Centrale puis vice-président pour I'Asie.
Il est directeur de I'AFD depuis 2001.

(Les Echos : 13/05/2004)

Areva

Tim Gitzel a ét¢ nommé Directeur
des activités miniéres du groupe Areva.
Il était auparavant, depuis 2001, prési-
dent-directeur général de Cogema
Resources, la filiale uranium d'Areva
établie au Canada.

Tim Gitzel sera désormais respon-
sable de I'ensemble des mines d'ura-
nium du groupe Areva dans le monde,
outre des opérations auriféeres en
Céte d'lvoire et au Soudan.

(Africa Mining Intelligence n° 84 du
28/04 au 17/05/2004)

Danone

Thomas Kunz a été nommé
Directeur du pole « eaux » du groupe.
C'est un ancien (depuis 15 ans) du
groupe Danone au sein duquel il a déja
occupé plusieurs postes de responsabi-
lit¢ : directeur marketing pour
I'Allemagne, directeur général pour la
branche biscuits en Argentine et direc-
teur général des produits frais aux
Etats-Unis.

(La Tribune : 20/05/2004)

CARNET

FMI (Fonds Monétaire
International)

C'est finalement I'Espagnol Rodrigo
Rato qui a été choisi pour occuper le
poste de Directeur du FMI (Fonds
Monétaire International). Licencié en
droit et dipldmé de Berkeley, c'est un li-
béral déclaré, admirateur des Etats-
Unis.

Mais c'est aussi un politique espa-
gnol de grande envergure, souvent
considéré comme le « pére du mira-
cle économique ».

Le nouveau directeur bénéficie du
soutien des Etats-Unis et des pays lati-
no-ameéricains.

(La Tribune : 27/05/2004)

Ministére des Mines
(Cameroun)

Kibuh Henri Tume est le nouveau
Ministre des Mines du Cameroun.
Auparavant spécialiste des Postes et
Télécom, puis Ministre chargé de mis-
sion a la présidence de la république, il
aura la charge de développer le secteur
minier du pays.

(Africa Mining Intelligence n°® 84 du
28/04 au 17/05/2004)

Ministere Délégué a I'Industrie

Frangois-David Cravenne a été
nommé Chef de cabinet de Patrick
Devedjian, Ministre Délégué aupres de

Nicolas Sarkozy, Ministre de I'Economie,
des Finances et de I'Industrie.

Ont été nommés Conseillers
Technigues : Philippe Delivet (questions
juridiques), Laurent Fiscus (redéploie-
ment industriel et investissements étran-
gers en France), Christian Jacquemont

(environnement et sdreté nucléaire),
Philippe Laval (entreprises en difficultés,
actions régionales), Arnaud Lucaussy
(poste et NTIC, innovation), Stéphane
Michel (énergie, EDF, GDF, CNR,
Areva), Raphaél Schoentgen (affaires
européennes et internationales), Franck
Suplisson (communications électro-
niques, CGTI, audiovisuel) et Guillaume
Texier (défense, spatial, aéronautique,
biens d'équipement et de consomma-
tion, PME).

(Les Echos : 27/04/2004)

ONA (Maroc)

Rachid Benyakhlef, directeur de
Managem, holding minier de I'ONA, a
démissionné et quitté ses fonctions.
Cette décision serait due a une diver-
gence de vision stratégique avec la di-
rection de I'ONA. Son prédécesseur au
poste, Abdelaziz Abarro, assure linte-
rim avant désignation d'un nouveau di-
recteur.

(Africa Mining Intelligence n° 85 du
19/05 au 02/06/2004)

Zimbabwe Mining Development
Corporation (ZMDC)

Dominic Lovell Mubayiwa a été
nommé Directeur Général de I'Agence
chargée de la promotion et de I'exploi-
tation des richesses miniéres du
Zimbabwe. Il devra mettre en ceuvre un
programme de relance de la ZMDC, ac-
tuellement en perte de vitesse avec la
fermeture de plusieurs mines. C'est un
ancien (pres de vingt ans d'ancienneté)
de l'agence.

(Africa Mining Intelligence n° 84 du
28/04 au 17/05/2004)
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CHINE ET APPROVISIONNEMENT MONDIAL EN TUNGSTENE

R. Pelon, C. Hocquard et P. Gentilhomme (BRGM)

1. Introduction

Il est aujourd’hui incontestable que la Chine fait la pluie et le beau temps dans la plupart des matiéres premieres.
De fait, avec une croissance du PIB de l'ordre de 10 % ces dernieres années (8,3 % en 2003), le géant chinois est
pour beaucoup dans la remontée actuelle des cours mondiaux de la plupart des matiéres premiéres minérales?. Et
si l'insatiabilité de la consommation chinoise a permis aux producteurs occidentaux de survivre aux années de crise,
I'appareil productif chinois connait une expansion inédite non sans conséquence sur la concurrence internationale.

Le cas du tungsténe (W) est un cas d'école : depuis I'effondrement du marché du W survenu il y a environ
vingt ans, la Chine a maintenu sa position de quasi-monopole sur |'offre. Alors qu'on attend pour 2004 une re-
montée des cours de ce métal souvent « a la traine », doit-on craindre aujourd'hui une crise d'approvisionne-
ment sur le W ?

Le tungstene est un métal gris-blanc, relativement rare (deux fois moins abondant que l'uranium) qui posse-
de plusieurs propriétés spécifiqgues pouvant intéresser l'industrie :

« sa dureté et sa densité élevée (19,3) sont mises a profit dans le domaine militaire ;

« sa dureté est utilisée pour la fabrication d'outils coupants (carbure de tungstene) et d'alliages tungstene/acier
(pales de turbine, outils, plaguages) ;

« son point de fusion trés élevé (3 400°) est précieux pour les applications spatiales requérant une utilisation
a trés hautes températures ;

« son coefficient de dilatation est proche de celui du verre borosilicate ou du pyrex et il est ainsi utilisé pour
des collages verre sur métal ou pour étre soudé au pyrex.

Secteurs d'utilis ation du tungsténe dans le monde

Autres
Tungsténe 10%,
mtal
10%

Aci Carburede
ers tungsténe
Wf;;:"“ 50%

Source : chiffres-clés 2001 (OMP)

1prautres facteurs expliquent cette remontée : la baisse du dollar, I'augmentation des codts de I'énergie, la reprise économique dans les pays
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2. L'approvisionnement mondial en W repose effectivement sur |'offre chinoise

2.1 LA CHINE A ACQUIS PROGRESSIVEMENT UNE POSITION MONOPOLISTIQUE SUR TOUTE
LA FILIERE

La Chine assure entre 75 et 85 % de I|'offre miniere mondiale de W et approvisionne environ 75 % de la de-
mande mondiale primaire (métal non recyclé).

Production miniére Demande métal primaire
En tonnes de métal W contenu 2000 2001 2002] 2000] 2001 2002
Chine 32550| 38550 28200 10000| 10000f 10000
Reste du monde 5900 6200 8900| 34200]| 39000| 27100
Total 38450( 44750| 37100| 44200| 49000 37100
Ratio prod. Chin. / prod. Mondiale 85%| 86% 76%
part de I'approvisionnement
chinois ds la demande primaire mondiale
(Chine incluse) 74%|  79% 76%

source: Mining Annual Review 2003

Tableau - Production miniére de tungstene

La production chinoise de W a évolué sur toute la filiere de maniére trés réguliere de I'amont vers l'aval de-
puis 1985.

Au début des années 80, l'augmentation continue des exportations chinoises de concentrés a bas prix a pro-
voqué un effondrement des cours. Ce dumping effréné a conduit a la fermeture de toutes les mines occiden-
tales de tungsténe (il y avait 740 mines de W aux USA en 1955 !). Apres avoir ainsi éliminé la plupart des
producteurs occidentaux, la Chine est parvenue a détenir, fin 1986, une situation quasi-monopolistique. Au
début des années 90, l'arrivée sur le marché du tungsténe de la CEl a accentué la surproduction et aggrave
I'effondrement des cours (35 USD/utm WO42 en 1993). Toutefois le passage a I'économie de marché et les
exigences de rentabilité se sont traduites par de nombreuses fermetures de mines, la Russie et le Kazakhstan
étant particulierement touchés. En 1994, une hausse spéculative du prix des concentrés (50 $/utm WO;) s'est
traduite par un record des exportations chinoises.

Aprés le marché des concentrés, la Chine a envahi celui de I'APT3 en pratiquant un véritable « squeeze », en
relevant le prix des concentrés, en limitant leur offre et en « inondant » les utilisateurs étrangers d'exportations
d'APT trés peu chéres. Les utilisateurs ont de plus en plus intérét a s'approvisionner directement en produit
intermédiaire, la production d'APT se développe donc a son tour jusqu'a faire plier la concurrence etc.

La Chine a pu ainsi descendre les différents échelons de la filiere du W pour arriver aux poudres, aux carbu-
res ainsi qu'aux fils de tungsténe a plus grande valeur ajoutée. Aujourd'hui, il est trés difficile de trouver sur le
marché des poudres métalliques avec un meilleur rapport qualité/prix que les poudres chinoises. D'ailleurs, il
n'existe plus guere d'autres fournisseurs.

Si la Chine a pu mener une politique aussi volontariste, a laquelle elle s'essaie d'ailleurs sur d'autres sub-
stances (terres rares, antimoine, magnésium...), c'est qu'elle bénéficie de facteurs réellement favorables dans
le cas du W. D'abord sur le plan géologique, la Chine est une importante province a W. Le W, incontournable
pour les aciers a blindage et les munitions lourdes, a été de plus intensément recherché notamment par les
Américains au moment de la guerre de Corée, dans un intérét stratégique. Si les gisements de classe mon-
diale ont été mis a jour a cette époque, de trées nombreux gisements affleurants ont été plus tard exploités de
maniére « artisanale ». Quand les prix ont commencé a monter, une myriade de petites mines se sont déve-
loppées. Ce foisonnement a contribué a la surproduction et a la désorganisation de la filiere, a la confusion
des statistiques et finalement a conforté la place de la Chine en laminant les productions occidentales. Enfin,

2UsD/utm WO3 : traditionnellement, sauf précision contraire, les échanges de W se comptent en oxyde WOs. L'utm est 'acronyme d'unité de
tonne métriqgue (mtu en anglais), dite aussi « point de tonne » valant 1/100 de tonne, soit 10 kg de WO3 contenu. Cette unité de mesure est
d'usage presque universel pour la cotation des concentrés tungstiferes, de I'APT et des autres intermédiaires.

3 APT : Ammonium Paratungstate, produit intermédiaire universel permettant de passer des concentrés de W au métal.



Tungsten Prices

Source : North American Tungsten Corporation, 2003
Evolution des prix du tungsténe (concentrés et APT)

I'économie planifiée a permis d'organiser la production, les capacités ont été redimensionnées (voire surdi-
mensionnées) et le positionnement progressif sur la filiere a été facilité par des codts de production peu éle-
vés. En outre, dans les années « post-maoistes », la politique du parti (« enrichissez-vous ») a poussé, volens
nolens, la production des petites mines communales ou artisanales sans réelle volonté ou capacité de contro-
le de la part de I'Etat (qui avait pourtant signé des accords de limitation d'exportations avec divers pays, no-
tamment les Etats-Unis).

2.1 LE « RESTE DU MONDE » PEUT COMPTER DE MOINS EN MOINS SUR SES ANCIENNES MINES

Le « reste du monde » assure désormais une production de 3 000 a 6 000 t de W selon les années. Si I'on re-
tire du marché la production « CEI », mal connue et essentiellement consommée par les Etats Membres, et la
production canadienne, arrétée en 2003 aprés une breve résurrection (15 ans de sommeil suivis de 2 ans
d'activité, cf. ci-dessous), on voit sur la figure ci-dessous que le marché hors Chine ne peut compter que sur
des exploitations de petite envergure. Elles sont certes bien réparties sur le globe, mais leur production cu-
mulée atteint a peine 10 % de la production chinoise (3 100 t).

Rappelons brievement les facteurs déterminants de cette situation. Au prix « cassé » des producteurs chinois,
aucune exploitation dans la sphére occidentale n'est économiquement viable. Ni en systéme « grand équilibre »
ni méme en « petit équilibre ». Les mines qui restent en activité sont toutes des cas d'espéce.

Production miniere de W hors Chine 2002

Total 8900 t
@ Canada (2800 t)
mCIS (3000 t)
= OAutriche (1400 t)
3100 t O Bolivie
mPérou
@ Portugal (700 t)
> B Rwanda / Ougandy
e O Thailande
mAutre

Source : Mining Annual Review 2003
Production miniéere de tungsténe hors Chine 2002

Si les colts opératoires sont bien supérieurs a ceux observés en Chine, notamment a cause de normes envi-
ronnementales ou sociales bien plus exigeantes, I'équilibre de ces exploitations ne peut se faire en dessous d'un
certain seuil. Etant donné leur dimensionnement effectué en période bien plus favorable, ils ne peuvent « tenir »
le petit équilibre (résultat d'exploitation nul sans prendre en compte les frais financiers ou les amortissements,
hypothése recevable pour des mines souvent anciennes) qu'a des cours d'au moins 80 a 100 USD/utm. Pour
couvrir le grand équilibre (i.e. amortir les frais de nouvel équipement ou de com-plet rééquipement), il faudrait ta-
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bler sur des cours nettement supérieurs a 100 USD/utm. A moins de 50 USD/utm comme ces derniéres années,
les mines de la « sphere occidentale » ne peuvent pas étre viables durablement.

Par comparaison, les mines chinoises ont un codt de production minimum estimé (selon notamment le taux de
change) entre 25 et 35 USD/utm.

Aussi, la plupart des mines occidentales ont-elles fermé ou du moins considérablement réduit leur activité. La
mine emblématique de Panasqueira (Portugal), exploitant un gisement a wolframite exceptionnel depuis plus de
80 ans, ne survit que grace au généreux contrat d'achat a long terme du fabriquant de lampes a filaments Philips,
qui accepte de payer plus cher un minerai de qualité de composition constante. De méme, la mine de Mittersill,
mine souterraine autrichienne, opére de maniére trés intermittente. Certaines mines occidentales ont été mises
« SouUs cocon » (« care & maintenance »), c'est-a-dire mises a l'arrét mais surveillées en vue d'une remise en ex-
ploitation éventuelle.

C'est le cas de la mine de CanTung, la plus importante mine du monde occidental. Celle-ci a d'ailleurs connu ré-
cemment une reprise de I'exploitation aussi courte qu'audacieuse. Aprés 16 années de sommeil, elle a été cou-
rageusement relancée par North American Tungsten Corporation (NATC), en janvier 2002. Cette capacité de
3 000 t/an avait été relancée en raison d'une part par une hausse des cours des concentrés et d'autre part par
certaines inquiétudes concernant les restrictions chinoises a I'exportation.

Ces inquiétudes avaient poussé deux consommateurs majeurs, Sandvik et Osram Sylvania, a s'engager sur un
contrat a terme avec NATC. Celle-ci, en retour, s'engageait sur un volume et un prix de production suffisamment
compétitif. Mais fin 2003, apres l'arrét du financement des deux clients, la mine a été a nouveau stoppée.

Le fait que cette fermeture n'ait pas eu d'effet immédiat notable sur les prix prouve que les inquiétudes du mar-
ché concernant le quasi-monopole chinois sont actuellement, premier constat, modérées. Sandvik et Osram l'ont
prouvé en rompant un contrat de fourniture sur lequel ils avaient investi en vue de sécuriser leur approvisionne-
ment. Pour eux, il n'y a pas de difficulté a court terme a s'approvisionner, méme sans la Chine, grace aux stocks,
aux sources européennes ou russes, ou encore aux ventes du stock stratégique américain (DLA)%.

Aussi, le reste du monde peut-il compter de moins en moins sur ses anciennes mines pour assurer son appro-
visionnement en W dans ce marché globalisé. Et s'il n'y a pas a ce jour de probleme théorique de pénurie
puisque la production chinoise est toujours abondante et les stocks sont conséquents ; si les capacités (notam-
ment en Chine ou en CEI) ont été souvent dimensionnées en période de crise militaire et sont donc suffisam-
ment importantes pour une consommation usuelle, la question, en pratique, est donc bien de savoir si la Chine
est susceptible ou non d'abuser de sa position dominante.

3. Cependant, pour contrbler le marché international, la Chine n'a qu'une
faible marge de manceuvre

3.1 LA POLITIQUE CENTRALE DE CONTROLE DE LA PRODUCTION ET DES EXPOR-TATIONS
COMMENCE A SE FAIRE SENTIR AU NIVEAU DES COURS

La Chine veut éviter I'effondrement des cours en essayant de réguler sa production grace a deux actions com-
plémentaires :

3.1.1. En éliminant les « moutons noirs »

La production miniere chinoise provient traditionnellement d'une poignée de grandes exploitations sous contro-
le étatique et d'une myriade de petites et moyennes mines, privées ou non. Ces mines de petite taille se sont
développées dans une certaine anarchie, en cherchant & produire et & exporter « a tout prix ». La contrebande
de produits miniers métallurgiques (cf. le cas de l'antimoine) est courante en Chine, voire dynamique en pério-

4 La Defense Logistic Agency (DLA) avait accumulé dans les années 50 environ un an de demande mondiale en W, soit plus de 30 000 t. Ce
stock stratégique, comme pour d'autres substances, est progressivement mis sur le marché par le biais d'encheres publiques.



de de hausse des cours, a travers le Vietnam en particulier. Le contréle central de la filiere est donc une entre-
prise difficile quand les acteurs sont aussi nombreux et indisciplinés. Le gouvernement a donc pris des mesures
autoritaires pour fermer un grand nombre de mines. Récemment, les catastrophes dues aux inondations dans la
province du Nandang ont servi de déclencheur pour fermer un trés grand nombre de petites mines sous le pré-
texte « sécurité » pour les mines Iégales, et « environnement » pour les autres.

3.1.2. En restructurant le secteur sous I'égide de I'Etat

Le gouvernement a aussi provoqué certaines fusions ou consolidations afin de réduire le nombre d'acteurs, de
concentrer l'activité autour de quelques sociétés leader importantes et de faciliter son contrdle. Aujourd'hui,
118 mines importantes sont officiellement et Iégalement en activité a travers le pays et leur production respecti-
ve de concentré est contrblée.

Province Nombred'entreprises| Quantités (kt concentré)
Jiangxi 69 26 000
Hunan 18 8730
Guangdong 5 2620
Guangxi 3 1050
Y unnan 12 3250
Zhejiang 3 300
Fujian 4 600
Neimenggu 2 750
Anhui 1 50
Qinghai 1 30
Total 118 43 380

Source : http://iwww.chinatungsten.com/
Producteurs et productions de tungstéene des provinces de Chine

3.1.1 En instaurant des quotas d'exportation

A partir de 1999, le gouvernement a instauré un régime de quotas a I'exportation permettant de suivre les flux
commerciaux, d'ajuster I'offre a la demande sur le marché international et donc de contr6ler la formation des prix.
En 1998, la Chine exportait environ 37 000 t de W (tous produits confondus). Apres la premiére reprise en main,
les quotas d'exportation ont ensuite été réduits plus régulierement :

Evolution de la production
et des quotas d'exportation (données Metal-pages)
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Evolution de la production et des quotas d'exportation de
tungsténe en Chine
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Ces quotas sont en réalité déclinés par type de produit (concentrés, APT, oxydes, pou-dres...). Le ferrotungste-
ne est exclu des quotas, ce en quoi on peut voir un encouragement a exporter sous cette forme et donc a raffi-
ner jusqu'a ce stade. lls sont aussi accompagnés de prix planchers.

Des incitations fiscales sont utilisées a la fois pour favoriser les déclarants et pour mieux doser le volume d'ex-
portation. D'importants dégrévements sont accordés a I'exportation : ce sont des mesures incitatives a I'exporta-
tion qui consistent a rembourser en cash ou en réduction d'imp6t les exportateurs. Le montant de ces ristournes
peut atteindre 15 % des taxes pour les produits de W. Les annonces récentes de baisse de ces dégrévements
a 5 % ont ensuite provoqué la montée des prix sur le marché international. || semblerait que cette baisse soit fi-
nalement plus modérée pour lI'année 2004, a 13 %.

Cette politique pour le moins énergique du gouvernement central s'inscrit dans un contexte de reprise en main
vis a vis des régions auxquelles avaient été déléguée la responsabilité de la production miniére. Les régions se
livrent une concurrence acharnée et sont en général plus préoccupées de produire que de controler les marchés
ou de satisfaire aux obligations internationales.

Or, la Chine a fait I'objet de nombreuses procédures anti-dumping notamment par les Etats-Unis puis I'Union
Européenne. Depuis 1988, la plupart des produits de W ont été concernés par ces taxes antidumping qui sont
venues a expiration en mars 1998, sauf pour le carbure de tungsténe. La Chine est par ailleurs entrée dans
I'Organisation Mondiale du Commerce (OMC) et, méme s'il est vrai que beaucoup de pays dans le méme cas
ont trouvé le moyen de préserver les intéréts de leurs industries stratégiques, elle est désormais (en partie) dé-
pendante des regles du jeu du commerce international.

Tous ces efforts entrepris par le gouvernement pour stabiliser la production de W commencent a se faire sentir
au niveau des cours : limitation de la production de concentrés, interdiction d'acheter aux producteurs illégaux,
limitation des licences d'exportation, contréle des exportations des négociants... Début 2004, la reprise occi-
dentale, la fermeture de CanTung, et surtout les annonces concernant la baisse des ristournes a l'exportation
permettent d'anticiper sur une hausse des prix. A l'avenir, il apparait clairement que le cours du W dépendra en
grande partie du succes du gouvernement chinois a contréler la production et I'exportation.

3.2. MAIS LA CHINE N'A PAS INTERET A ABUSER DE SA POSITION DOMINANTE

Il est évident que la situation de la Chine, situation quasi-monopolistique parait d'emblée « dangereuse » aux
yeux des consommateurs occidentaux. Cependant, il convient de relativiser car la Chine n'a pas intérét a tuer
cette « poule aux ceufs d'or ».

Un abus de position dominante se traduirait immanquablement par la réactivation des productions occidentales
mises en veilleuse. L'exemple de la mine de CanTung I'a rappelé récemment : toute hausse du prix provoque la
ré-étude des projets miniers en « stand-by ».

A l'aval, les capacités hors Chine permettant de traiter une production miniére en hausse existent. Par exemple,
la Russie posséde encore des usines de transformation jusqu'aux poudres dont les capacités de production sont
absolument gigantesques et qui ne demandent qu'une hausse des prix pour étre partiellement réactivées.

La Chine I'a bien compris, qui méne une politique de "price maker" en yo-yo : elle s'arrange pour que les prix
restent légérement tendus pour maximiser leurs profits, mais suffisamment bas pour décourager toute velléité
d'exploitation occidentale. L'intérét chinois est évidemment de se situer au plus prés de la limite supérieure de
cette marge de fluctuation.

Plus précisément, les fermetures de mines dans la CEl, les autorégulations chinoises, et I'élimination des stocks,
en éliminant progressivement la surproduction, ont stabilisé le prix des concentrés autour de 50 USD/utm WOy ;
cette valeur étant beaucoup trop faible pour permettre la profitabilité des mines occidentales. Toutefois on peut
distinguer plusieurs paliers présentant des mécanismes régulateurs qui stabilisent le mono-pole chinois et ren-
dent les réouvertures de mines occidentales peu probables a court terme. Une analyse technique associée au
prix du tungsténe permet d'élaborer le scénario suivant :



Si les cours montent jusqu'a 90 USD/utm : les mines chinoises seront les premieres a bénéficier de ces aug-
mentations. La Chine continue sa progression de I'amont a I'aval et se retrouve en situation monopolistique sur
tous les produits de la filiere W. On peut d'ailleurs envisager dans le futur une série de mini-spéculations ; I'ob-
jectif étant pour la Chine d'augmenter les prix tout en évitant que les prix des concentrés ne franchissent dura-
blement la barre des 90 USD/utm.

Si les cours se stabilisent durablement au-dessus de 90 USD/utm : plusieurs grandes mines occidentales ac-
tuellement en « care et maintenance » pourraient étre réactivées sans trop de risques, en particulier CanTung.

Par ailleurs, la Chine n'exporte plus beaucoup de concentrés et elle est méme, paradoxalement, devenue im-
portatrice nette de concentrés. Par conséquent, I'augmentation des cours peut aussi lui étre défavorable dans
une perspective de développement interne : certaines estimations portent la croissance de la demande domes-
tique en APT a plus de 20 % pour 2004.

Finalement, depuis I'apparition de ce « danger » monopolistique, le prix du W n'a connu que peu de sursauts. Le
prix moyen de ces derniéres années a 50 USD/utm est historiquement bas. Si I'on peut s'attendre a court terme
a des augmentations du cours en raison d'une reprise de la demande et d'une baisse des dégrévements a l'ex-
portation en Chine, une crise des approvisionnements provoquée est peu probable a ce stade.

4. A long terme, l'adéquation entre réserves et besoins est difficile & apprécier
4.1. LA CROISSANCE DE LA DEMANDE EST PREVISIBLE

La demande 2002 a chuté de 20 % au niveau mondial et de 50 % dans le monde occi-dental. Méme si ces va-
riations s'expliquent en partie par les spéculations de traders spécialisés, elles sont essentiellement dues aux
mouvements que marque la demande industrielle. De fait, il y a peu de nouvelles applications importantes et la
plupart des marchés du W sont mdrs, ce qui rapproche leur taux de croissance du cycle économique global.

Ses utilisations principales sont les carbures cémentés (outillage et forage), les aciers alliés, les superalliages,
les produits électriques (filaments) et électroniques et 'armement (blindage). Ses propriétés exceptionnelles (élé-
ment trés lourd®, a trés haute température de fusion, a propriétés mécaniques et électriques rares) le rendent in-
dispensable.

Europe Japon
occidentale Etats-Unis Chine CEl

Métaux lourds
(blindages, 62% 53% 66% 41% 55%
contrepoids...)

Aciers/superalliages

(aéronautique, 24% 12% 9% 35% 30%
défense...)

Demi produits 6% 7% 16% 16% 10%
(carbures...)

Autres 8% 28% 9% 8% 5%

Source: Mining Annual Review, 2003
Principales utilisations du tungstene dans les grandes zones de consommation

Le marché du W est limité : on estime entre 40 000 et 60 000 t la consommation mondiale annuelle (primaire
plus secondaire). Ceci représente en volume 2 a 3 fois le marché de I'argent et moins de la moitié du marché du
molybdéne®.

Si en 2002, la demande mondiale de W primaire a chuté a 37 000 t (- 25 %, selon Roskill), la prévision de crois-
sance de la demande (4 % par an) se traduira par une consommation de 45 000 t en 2008.

S | a masse atomique du W est de 184, contre 56 pour le fer.
Ce dernier est un métal de comparaison intéressant puisqu'il peut étre favorisé en substitution pour certaines applications du W.



4.2. ON NE POURRA COMPTER SUR PLUS D'OFFRE SECONDAIRE

Dans les pays développés, le recyclage (déchets d'usinages et scraps d'outils de coupe usés) est significatif : le
W secondaire couvre en moyenne 30 % de l'offre. Il parait cependant difficile de compter sur une augmentation
du taux de recyclage du W pour compenser une baisse des approvisionnements en Chine. Pour quelques ap-
plications industrielles, automobiles par exemple, pour lesquelles les filieres de récupé-ration existent, la récu-
pération pourrait probablement s'améliorer. Mais dans tous les autres cas, en cas de crise conjoncturelle de
I'offre, I'ajustement des circuits de production secondaire serait probablement aussi long que celui de la produc-
tion primaire.

Par ailleurs, le stock stratégique (DLA) des Etats-Unis, initialement trés conséquent, est par définition limité et ne
pourra jouer son réle tampon que pendant une quinzaine d'années. La DLA devrait limiter ses ventes a 2 000 tpa
pour éviter de casser le marché sauf en cas de pénurie temporaire. Fin 1999, le stock contenait 37 000 t de W
sous différentes formes, et en septembre 2003, 29 500 t étaient autorisés a la vente (« authorised for disposal »).
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Satisfaction de la demande mondiale
de tungstene en 2002, parts respectives
de la production primaire et secondaire
(Source : Mining Annual Review, 2003)

4.3. A LONG TERME, IL EST DIFFICILE D'ANTICIPER SUR LA DURABILITE DES RESERVES
La durée de vie des réserves connues est en apparence suffisante

Les réserves paraissent, en premiere approche, amplement suffisantes. Environ 60 % de ces réserves mondia-
les sont en Chine mais le reste du monde est diversement doté.

Réserves mondiales de W

@ Chine

m Canada

0O Russie
60% [ Etats-Unis

HAutre

Source : USGS, 2003.

Répartition géographique des principales réserves
mondiales de tungsténe

On peut tenter une estimation de la durée de vie des réserves de W actuellement répertoriées (données USGS
2003). Pour cela nous supposons d'une part que la consommation de métal primaire augmente de 4 % par an
(extrapolation de Roskill), d'autre part que la part de la Chine dans l'offre est constante a 75 % et enfin que les
réserves n‘augmentent pas. Sous ces hypothéeses :



* les réserves mondiales permettent de satisfaire la demande mondiale pendant 35 ans ;

* le « reste du monde » (le monde moins la Chine) est incapable de se passer de la production chinoise aprés
25 ans ;

« les réserves chinoises peuvent théoriqguement satisfaire la demande mondiale pendant 28 ans.
Mais le total des réserves, chinoises en particulier, est peu fiable

Ces résultats théoriques n'ont qu'une valeur indicative mais donnent peu de raisons de s'alarmer. Cependant, il
est difficile de « faire confiance » aux statistiques concernant les réserves. Pour la Chine en particulier, 'USGS
conservait une estimation des réserves antérieures a 1990 et déduisait la production des réserves chaque année
jusqu'en 2003. L'année derniére, la différence entre ce résultat et la statistique officielle chinoise était telle que
I'USGS a choisi de changer la série et d'opter pour les chiffres officiels. Ceux-ci sont probablement issus de mé-
thodes de calcul peu comparables avec les méthodes usuelles et sont a I'évidence optimistes.

Evolution des réserves chinoises de tungstene
déclarées par 'USGS (kt)
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Source : USGS, 2004

Evolution des réserves chinoises déclarées par I'USGS
(statistigues américaines)

Difficile donc dans ces conditions de se faire une idée de la durée de vie des réserves chinoises ! La seule cer-
titude est la suivante : sauf a les recalculer sur la base d'une élévation des cours, ces réserves n‘augmentent
pas. Aucune découverte substantielle n'a été rapportée depuis bien longtemps. La Chine souffre en effet d'un dé-
ficit d'exploration chronique. Ceci est vrai d'ailleurs pour d'autres substances métalliques et explique en partie la
voracité de ses importations.

D'une maniére générale, qu'il s'agisse des gisements exploités chinois et russes ou des gisements occidentaux
en sommeil ou en portefeuille, les données quantitatives sur les réserves sont sujettes a caution : ce sont en gé-
néral des données anciennes (établies en des temps ou le point de tonne de WO4 valait le double ou le qua-
druple de ce qu'il est actuellement) et trés approximatives.

Les réserves ne sont pas toutes de qualité égale
Il'y a deux principaux minerais de W : la wolframite (Fe-Mn WO,) et la scheelite (CaWO,). La scheelite (minerai

« blanc ») est moins facile (plus chére) a traiter que la wolframite (minerai « noir »). Or les réserves chinoises
sont composées d'environ 75 % de scheelite et les réserves de wolframite riches sont en faible quantité.
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En 2000 (année des plus bas cours atteints), la durée de vie des réserves chinoises de wolframite était estimée
a9 ans ou 14 ans selon que la teneur de coupure était placée a 0,5 % ou 0,4 %. Les réserves de scheelite, pour-
tant estimées a 1,7 million de tonnes (en WO4 contenus), ne suffisaient que pour 3,5 ou 7,5 années de consom-
mation, selon que la teneur de coupure était placée a 0,5 % ou 0,4 %. Sur la base de ces chiffres (données MBM,
aodt 2000), on peut estimer une réserve minimale d'une douzaine d'années.

Mais la qualité des minerais traités a généralement baissé : la teneur des minerais exploités est passée de 1 %
a 0,32 % en moyenne entre 1950 et 2000. On arrive donc a ce paradoxe de voir la Chine devenir importateur
net de concentrés de W...

Le W n'est plus exploré

En Chine comme ailleurs, depuis un quart de siécle, la recherche miniere pour le W est restée au point mort.
Pratiquement toute la production mondiale a été tirée de réserves découvertes avant 1920, puis dans les dé-
cennies 1940, 1950, et dans une plus faible mesure entre 1974 et 1980. Aucune reconstitution significative des
réserves en terre n'a été constatée depuis un peu plus de 20 ans (moins de 20 gisements sur 200 connus).

Un seul nouveau projet minier est reporté : Nui Phao, au Vietham. La junior Tiberon Mineral compte valoriser la
nature polymétalligue du minerai : le tungsténe ne sera qu'un coproduit a coté des fluorine, bismuth, or et cuivre.

5. Conclusion

Doit-on s'attendre a une crise d'approvisionnement sur le marché du W ? Cela semble peu probable & court
terme. La situation monopolistique de la Chine, en apparence préoccupante, ne permet pas de prévoir qu'elle en
abuse au point de provoquer une pénurie durable. En revanche, une surveillance est Iégitime sur le long terme :

Une baisse de la production ou des exportations chinoises et donc, via des manipulations du marché, une flam-
bée des cours est possible. Dans une telle éventualité, il semble que 2 années au moins seront nécessaires pour
gue l'exploration ou la mise en exploitation de mines alternatives viennent compenser la baisse de la production
chinoise. Pour ces années, des pics a 250 $ (le concentré valait environ 50 $/t fin 2003) comme pendant les an-
nées de la guerre de Corée sont envisageables. Par la suite, a I'image du marché du tantale par exemple,
guelques années d'ajustement sont probables, avec des secousses successives correspondant au dosage des
capacités face a la demande. Une « crise de ['offre » n'est donc pas impossible mais elle serait temporaire.

Cela est d'autant plus vrai que le marché s'est rigidifié. La « souplesse » qu'apportaient au marché les mines pe-
tites et moyennes de Chine, mais aussi d'’Amérique Latine ou d'Afrique a été perdue. Ces exploitations de peti-
te taille permettaient en effet d'assurer un ajustement de I'offre en cas de crise. Par ailleurs, aprés plus de 20 ans
de cessation de production, la réactivité occidentale (savoir-faire, mines « prétes a I'emploi ») tend & se perdre.
Le marché international actuel est donc peu adaptable et on ne peut compter sur un mécanisme régulateur per-
mettant d'éviter une crise conjoncturelle.

Une situation critique pourrait advenir si la baisse de la production chinoise devait se produire a I'heure d'un
conflit important. L'utilisation des armements, la plupart du temps non récupérables, induirait des tensions sup-
plémentaires par le fait de la reconstitution nécessaire des stocks.

L'inconnue principale reste I'état des ressources/réserves chinoises, compte tenu notamment du glissement vers
I'économie de marché.





