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TABLEAU DE BORD DES COURS ET TENDANCES
POUR LE MOIS DE JUILLET 2006

Métaux précieux
(London fixing price)

Rappel Rappel Rappel Rappel Rappel Moyenne Moyenne ) 'I_'endam_:e.
mg}gg)qne m%)(/)%r;ne mg}(l)%r;ne mc;)(/)%r:‘ne mc;)(/)%r;ne juin 2006 juiIIet 2006 ju:llet0%6]um
Exprimés en dollars/once
Argent 4.4 4,6 4,9 6,7 7,3 10.8 11.2 + 4,0%
Or 275 310 363 409 445 597 629 +53%
Palladium 540 337 201 230 202 316 318 + 0,7 %
Platine 515 540 692 844 897 1189 1229 +33%
Exprimés en euros/once
Argent 8,5 8,9 + 38%
Or 472 495 +51%
Palladium 250 251 + 0,5%
Platine 939 968 + 3,1%
Métaux de base et d’alliage
(London LME 3 mois)
Rappel Rappel Rappel Rappel Rappel Moyenne Moyenne . 'I_'endan(_:e_
m(;)(/)%qne mg;(/)%r;ne mc;)é%réne mc;)(/)%r;ne mc;)(l)%r;ne juin 2006 juillet 2006 jutllet0%6]um
Exprimés en dollars/tonne
Aluminium | 1440 1365 1430 1721 1899 2519 2 556 + 1,4%
Cuivre 1580 1580 1790 2789 3503 7 094 7 629 +7,6%
Etain 4480 4090 4900 8 354 7 335 7 928 8434 + 6,4 %
Nickel 5940 6 745 9610 13724 14 569 19 955 24 351 +22,0%
Plomb 475 460 515 848 941 991 1068 + 7,7%
Zinc 885 795 845 1063 1392 3180 3327 + 4,6 %
Exprimés en euros/tonne
Aluminium 1990 2014 + 1,2%
Cuivre 5602 6 015 + 7,4%
Etain 6 263 6 649 + 6,2%
Nickel 15 759 19 186 +21,7%
Plomb 783 841 + 74%
Zinc 2 511 2621 +44%
Etat des Stocks au LME (t)
Fin 2002 Fin 2003 Fin 2004 Fin 2005 | Fin juin 2006 Figg)‘gget Te"d"’qu‘;f,ﬁ‘s"”e‘ 06
Aluminium | 1241350 | 1423225 | 694750 | 622 700 760900 | 713 500 - 6,2%
Cuivre 855 625 430 525 48 875 72 600 93 575 97 450 +41%
Etain 25610 14 475 7 685 12 585 12 045 11 065 -81%
Nickel 21970 24 070 20 892 23964 10 422 4128 -60,4 %
Plomb 183 900 108 975 40 700 41 350 111 375 101 725 -87%
Zinc 651 050 739800 | 629425 | 437800 | 217 150 185175 -14,7 %




TABLEAU DE BORD DES COURS ET TENDANCES
POUR LE MOIS D’AOUT 2006

Métaux précieux
(London fixing price)

Rappel Rappel Rappel Rappel Rappel Moyenne Moyenne Tendance aoiit
ot | Monoa | Moo | Momon s | Monos | uillet2006 | @o0t2006 | 06 juillet 06
Exprimés en dollars/once
Argent 4.4 4.6 4,9 6,7 7,3 11.2 12.2 +4,5%
Or 275 310 363 409 445 629 631 + 04 %
Palladium 540 337 201 230 202 318 330 +3,6%
Platine 515 540 692 844 897 1229 1234 + 04 %
Exprimés en euros/once
Argent 8,9 9.5 +7,5%
Or 495 493 -05%
Palladium 251 257 + 2,6 %
Platine 968 963 -05%
Métaux de base et d’alliage
(London LME 3 mois)
Rappel Rappel Rappel Rappel Rappel Moyenne Moyenne Tendance aoiit
ot | Monoa | Moo | Momoa | Monos | iuillet2006 | @out2006 | 06 juillet 06
Exprimés en dollars/tonne
Aluminium 1440 1365 1430 1721 1899 2 556 2 507 -1,9%
Cuivre 1580 1580 1790 2789 3503 7 629 7 664 + 0,5%
Etain 4 480 4 090 4 900 8 354 7 335 8434 8 484 + 0,6 %
Nickel 5940 6 745 9610 13724 14 569 24 351 27 393 +12,5%
Plomb 475 460 515 848 941 1068 1179 +10,4 %
Zinc 885 795 845 1063 1392 3327 3363 + 1,1%
Exprimés en euros/tonne
Aluminium 2014 1 956 -29%
Cuivre 6 015 5980 -06%
Etain 6 649 6 625 -03%
Nickel 19 186 21 341 +11,7 %
Plomb 841 921 + 94%
Zinc 2621 2624 + 0,1%
Etat des Stocks au LME (t)
Fin 2002 Fin 2003 Fin 2004 Fin 2005 F"z‘(j)‘siget FZ‘O%%M Te"‘i.i’,?lf‘:t%‘;m 06
Aluminium | 1241350 | 1423225 | 694 750 622 700 713 500 717 325 + 0,7%
Cuivre 855 625 430 525 48 875 72 600 97 450 125 350 + 28,6 %
Etain 25610 14 475 7 685 12 585 11 065 11 635 + 52%
Nickel 21970 24 070 20 892 23 964 4128 5172 +253%
Plomb 183 900 108 975 40 700 41 350 101 725 78 650 -22,7%
Zinc 651 050 739 800 629 425 437 800 185 175 173 500 -6,3%




VARIATION DES COURS

DES METAUX

PENDANT LES MOIS DE JUILLET ET AOUT 2006
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INFORMATIONS GENERALES

1. COURS ET TENDANCE

Métaux précieux : rebond
modéré

Les métaux précieux ont, dans 'en-
semble, confirmé la reprise amorcée a la
fin du mois de juin et leurs cours ont en-
registré en juillet-aolt un rebond mo-
déré, précurseur d’'une stabilité avec un
maintien dans des positions élevées plu-
tot que d’un retour a une hausse forte.

L'or s’est redressé et a repassé la
barre des 600 $/once, puis celle des
650 $/once par deux fois avant de ter-
miner toutefois la période estivale au
niveau de 625 $/once qui était le sien
au départ. Un article des Echos rap-
pelle que le cours du métal jaune
connait régulierement une « période
de remontée estivale » depuis 1990.

L'argent a suivi une tendance positive
plus affrmée en revenant progressive-
ment au-dessus de la barre des
12 $/once, passée en début aolt, pour
rester a ce niveau jusqu’en fin de mois.
L’argent reste a un niveau élevé, aprés
avoir gagné 46 % en un an puis perdu
30 %. De nombreux projets miniers ont
été relancés, au Pérou, au Mexique, éga-
lement en Chine ou certaine mines sont a
forte teneur (jusqu’a 45 oz/t a Ying Silver).

Le platine a retouché la barre des
1 250 $/once au tout début du mois
de juillet, puis a oscillé dans une four-
chette 1 200 - 1 250 $/once.

Le palladium a stagné autour du ni-
veau de 320 $/once qu'il avait regagné
début juillet avant de se hisser au des-
sus de la barre des 320 $/once dans le
seconde moitié du mois de juillet. Les
perspectives de demande paraissent
bonnes pour le palladium, en Chine en
particulier, selon plusieurs agences de
consultants (GMFS, PAI) qui estiment
que le métal pourrait étre un concurrent
de plus en plus sérieux pour le platine
dans le domaine de la joaillerie.

(Bases de cours BRGM établie
d’apres le site web Kitco.com ; La
Tribune : 28/06/2006 ; Les Echos :
03/07/2006 ; Platt's Metals Week :
17/07/2006, 28/08/2006)

Métaux de base : aluminium en
baisse, oscillations pour le cui-
vre et le zinc, hausses mar-
quées pour I'étain, le plomb et,
surtout, le nickel

Les cours des métaux de base ont
connu des évolutions trés diverses
pendant la période de juillet-aolt.
L’aluminium s’est globalement orienté

Taux des hausses "saisonniéres” d'été de I'or
relevées de 1989 a 2005

taux de hausse saisonniers

Source Merrill Lynch in Les Echos

a la baisse, le cuivre et le zinc sont res-
tés indécis avec des oscillations dans
les deux sens, tandis que [l'étain, le
plomb et surtout le nickel s’orientaient
résolument a la hausse.

L'aluminium a globalement pour-
suivi une baisse déja bien marquée en
juin. Le cours est revenu du niveau de
2 600 $/t a celui de 2 500 $/t a fin ao(t.
Toutefois, ce mouvement de baisse
reste d’'une ampleur modérée et inter-
vient apres une période de hausse qui
a duré plus d'un semestre. A noter
aussi que l'alumine s’est également
orientée a la baisse, en raison de sur-
capacités de production et, alors
quelle se négociait encore a
680/690 $/t CIF en début d’année, elle
se trouve aujourd’hui vers 520-540 $/t.

Le cuivre a, dans un premier
temps, poursuivi le mouvement de re-
bond amorcé fin juin pour retrouver le
niveau de 8 000 $/t. Il s’est ensuite re-
plié¢ pour se stabiliser autour de
7 500 $/t. Courant ao(t, le cours du cui-
vre s’est trouvé entre deux influences
opposeées : a long terme, une perspec-
tive de marché devenant excédentaire
et, a court terme, une tension sur les
cours induite par le mouvement de
gréve installé sur la grande mine
d’Escondida au Chili.

Le zinc a suivi une évolution
quelque peu similaire, le faisant os-
ciller entre 3 100 et 3 500 $/t en juillet
avant de le stabiliser plus durablement
autour de 3 350 $/t dans la seconde
moitié d’aodt.

L’étain a connu une montée subite
et de courte durée pendant la premiéere
moitié de juillet 'amenant vers les
9 000 $/t avant de redescendre aussi
brusquement vers 8 000 $/t. Il a ensuite
entamé un retour vers les 9 000 $/t qui
ont été atteints a la fin ao(t.

Le plomb sest globalement placé
sur une pente positive, qui I'a amené du
niveau de 1 000 $/t a celui de 1 200 $/t.
Cette situation parait due a une conjonc-
tion entre une baisse des stocks et I'ap-



parition de problémes techniques chez
plusieurs producteurs australiens : mine
de Cannington (BHP Billiton) et mine de
Magellan (groupe lvernia). Apparait
donc la perspective d’un déficit de plomb
pour la fin de 'année et les analystes de
Barclays n’excluent pas la possibilité
d’un prix avoisinant les 1 400 $/t.

Le nickel est encore le métal dont
le cours a été le plus volatile, avec
une hausse extraordinaire de son prix
pendant la période juillet-aolt, pé-
riode au cours de laquelle il a battu
tous ses records pour arriver vers
28 000-29 000 $/t.

Le cours du nickel est traditionnel-
lement sensible aux spéculations.
Celles-ci ont été particuliérement in-
tenses cette fois, alimentées par une
demande en progression et des ni-
veaux de stocks en baisse qui ont at-
teint le seuil de 6 000 tonnes, ce qui
représente moins de 2jours de la
consommation mondiale.

Un bon indicateur de cette spécula-
tion a été lintensification du déport de
prix, ou backwardation (graphique
prix) : les cours cash sont devenus lar-
gement supérieurs aux cours a 3 mois
(35 000 $/t contre 30 000 $/t), au point
que le LME a da intervenir le 16 aolt
pour limiter réglementairement le dé-
port a 300 $/t et par jour. L'introduction
de cette limitation, qui contraint a la fois
les acquéreurs de positions courtes
(en pénalités a la livraison) et les ac-
quéreurs de positions longues (en
manque a gagner sur le retard de li-
vraison), devrait pouvoir contenir rapi-
dement une spéculation
potentiellement dangereuse.

(Bases de cours BRGM d’apres le site
LME ; La Tribune : 17-24/08/2006 ; Les
Echos : 10-16-18-31/08/2006 ; L'Usine
Nouvelle : 29/06/2006)

2. FONDAMENTAUX

glissement annuel pour la zone euro a
fin juillet. lls redoutent, de plus, que la
BCE ne renouvelle cette opération a l'is-
sue de sa prochaine réunion du 5 octo-
bre. Les observateurs auront regu
pendant I'été de nombreux signaux, par-
fois contradictoires.

Europe : nou-
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estimée a hauteur
de 2,5 % en glisse-
ment annuel pour la zone euro a fin
juillet. Mais elle n'a pas rassuré les ad-
versaires d'un relévement qui pensent
gu’elle est susceptible de freiner les re-
prises de croissance, estimée a 2 % en

Evolution des cours du nickel et aggravation récente
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Le FMI s’est derniérement montré
plutét optimiste pour la croissance
mondiale (fig. croissance PIB monde)
en 2006 et 2007, mais les tensions
géopolitiques  (Liban, Irak, Iran,
Afghanistan...), ainsi que les nouvelles
hausses de pétrole brut avec la per-
spective d’'un baril a 100 $, pourraient
infléchir cette vision d’ensemble.

En Europe, la croissance connait
actuellement un regain, en Allemagne
et en France en particulier (fig. crois-
sance PIB Europe). Le PIB a augmenté
dans la zone euro de 0,9% au
deuxiéme trimestre, ce qui constitue la
meilleure performance depuis six ans.
Toutefois, pour l'agence Standard &
Poor’s, comme pour Bruxelles, la
hausse des taux, le rééquilibrage des fi-
nances publiques et un tassement de la
demande pourraient ralentir la crois-



sance en 2007 et en 2008 (fig. per-
spectives de croissance).

Asie : croissance emballée en
Chine et vi-

d'aprés Standard & Poor's
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(Bulletin mensuel de la BCE : aodt
2006 ; La Tribune : 17/07/2006, 04-
14/08/2006 ; Le Monde : 05/08/2006 ;
Les Echos : 16-25-30/08/2006)

Etats-Unis : croissance
ralentie et suspension des
hausses des taux de la FED

Les chiffres du second trimestre
2006, publiés fin juillet, montrent un ra-
lentissement de I'économie américaine
avec un taux de croissance ressortant a
+2,9% (en rythme annualisé). En
cause surtout, le repli de la consomma-
tion, sur fonds de crainte d’'un éclate-
ment de bulle immobiliere. Mais il faut
remarquer que ce résultat vient apres un
1er trimestre trés performant marqué par
une progression de + 5,6 %. Les experts
restent néanmoins confiants pour I'en-
semble de I'année 2006 et prévoient un
résultat final compris entre +3,0 et
+3,5 %.

Pourtant, la décision de la Banque
Fédérale Américaine (FED) de ne pas
modifier son taux directeur apres dix-
sept relevements successifs suggére
que ce ralentissement est assez pre-
occupant pour que la FED ne se
risque pas a contrarier une reprise de
I'économie, d’autant que le taux d'in-
flation (+ 2,9 %) constitue la plus forte
accélération depuis le 3®™e trimestre
1994. Dans ces conditions, la straté-
gie de pause décidée par la FED
pourrait ne pas se prolonger.

(La Tribune : 31/07/2006, 09/08/2006 ;

Le Monde : 10/08/2006 ; Les Echos :
31/08/2006)

cord de 11,3%

pour le second tri-
mestre. C’est I'ensemble du pays qui
est concerné par la croissance mais
certaines provinces plus que d’autres.
23 provinces du pays affichent une
croissance a plus
de 12%: 18,2 %

réserves de change, avec 941 Md$, ce
sont les plus importantes aujourd’hui,
devant celles du Japon (844 Md$) et
loin devant celles de 'UE (168 Md$). La
Chine et le Japon contribuent ainsi pour
pres de la moitié des réserves mondia-
les (4 453 Md$).

Pour la Banque asiatique de déve-
loppement, I'Asie de I'Est devrait connai-
tre une nouvelle année de forte
croissance en 2006 (fig. suivante). Un
taux de 7 % est attendu en dépit des fac-
teurs de refroidissement rencontrés au
cours du 1¢" semestre tels «les colts
élevés de I'énergie, les pressions infla-
tionnistes persistantes, les conditions
monétaires resserrées et la volatilité fi-
nanciére ».

(La Tribune : 10/08/2006 ; Le Figaro :
19-22/07/2006 ; Les Echos : 24-
26/07/2006 ; Site internet
china.org.cn)
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Amérique du Sud : la crois-
sance reste soutenue

La Commission économique des
Nations unies pour 'Amérique Latine
(Cepal) s’est déclarée confiante sur les
perspectives de croissance dans cette
partie du monde pour I'année 2006. En
effet, la croissance devrait en moyenne
augmenter de 5 % pour I'ensemble de
’Amérique Latine (fig. en bas de page).
Un écart important apparait entre le plus
performant, le Venezuela (+ 8 %), et le
moins performant, Haiti (+ 2,5 %). Il faut
noter que le Brésil et le Mexique, deux
acteurs majeurs, se situent en dega de
cette moyenne, avec une prévision com-
mune de + 4 %.

(Les Echos : 28/07/2006)

3. FAITS ET DOSSIERS
D’ACTUALITE

Développements dans la
consolidation engagée de la
filiere nickel : succés de I'of-
fre de Xstrata sur Falcon-
bridge et arrivée d’une offre
de CVRD sur Inco

L'actualité de cette période de fin juin
a fin aodt a connu des développements

d’'importance dans
la consolidation en-
gagée dans le sec-
teur du nickel,
notamment l'arri-
vée d'un nouveau
challenger majeur
avec le groupe mi-
nier brésilien
CVRD (Companhia
Valle do Rio Doce).

Sil'enjeu de dé-

‘ w ‘::H " : :, ' = S
\ XSTRATA
(Suisse)
C.A: 8,0 Md$

(Canada)
C.A:8.1Md$/ |

part était un rappro-

chement  amical i| TEck comINco

entre les canadiens {Canada)

Inco et

Falconbridge, I'af- \ / =
faire s'était rapide- \ y

ment compliquée
avec le déclenche-
ment d'une OPA
amicale — mais non
sollicitée - de Teck Cominco, autre mi-
neur canadien, sur Inco ainsi qu’une
OPA hostile du groupe suisse Xstrata
sur Falconbridge, dont Xstrata possédait
déja 19,8 % du capital (schéma des pro-
jets d’acquisition, fig. ci-dessus).

Fin juin, l'arrivée dans la compétition
du mineur américain Phelps Dodge, pro-
posant une union a trois avec les grou-
pes canadiens Inco et Falconbridge,
suggeérait 'approche d’une issue défini-

tive permettant la
création d’'une nou-

Prévisions de croissance de PIB pour 2006
en Amérique Latine

velle entité puissante
et « nord-
américaine ». C’était
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un peu oublier les am-
bitions dans ce sec-
teur du nickel d’autres
acteurs tels Xstrata
(19,8 % de
Falconbridge) et
CVRD, le géant brési-
lien du minerai de fer
en cours de diversifi-
cation.

L’empoignade
entre ces acteurs
majeurs de ['indus-
trie miniére est rude
et complexe, dont
les jalons dans la pé-
riode considérée
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taux de croissance du PIB en %
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sont énumérés ci-
dessous.

Source : Cepal in Les Echos

Source : note interne BRGM, archives et sites internet

des groupes miniers

. 26/06/2006 : Phelps Dodge lance
une OPA amicale sur Inco (et
Falconbridge)

Fin juin, le mineur américain lance
une OPA amicale sur Inco, proposant
une union a trois Phelps Dodge — Inco
— Falconbridge pour 40 Md$. La nou-
velle entité deviendrait n° 1 mondial
du nickel (334 700 t/an), n° 2 du cui-
vre (1 541 950 t/an) et du molybdéne
(30 840t/an) et n°3 du cobalt
(6 350 t/an). Le projet est bien ac-
cueilli par les actionnaires d’Inco et de
Falconbridge bien qu’Atticus, fonds
new-yorkais qui est le principal action-
naire de Phelps Dodge, se déclare
« non convaincu des mérites de 'opé-
ration ».

. 11/07/2006 : Xstrata reste dans la
course

Xstrata réplique au projet de
Phelps Dodge et des mineurs cana-
diens. Le groupe suisse décide, a
neuf jours de I'expiration de son OPA
sur Falconbridge, de relever son offre
de 12,4 % (sur les 80,2 % qu’il n'a
pas), portant son offre cash de 52,50
a 59,02 C$%/action.

. 16/07/2006 : réaction de Phelps
Dodge, Inco et Falconbridge qui re-
valorisent leur projet de fusion a
trois

Les trois acteurs nord-américains
réagissent a la surenchére de Xstrata.
Inco revoit son offre afin d’étre aussi
attractif que Xstrata vis-a-vis des ac-
tionnaires de Falconbridge : il propose



0,55676 action Inco + 17,50 C$ pour
chaque action Falconbridge et l1éve la
condition de I'obtention des 2/3 des
avis favorables des actionnaires de
Falconbridge. Cette offre, correspon-
dant a une valorisation de 15,9 Md€
(si 1€ = 1,42 C$) contre 15,6 Md€
pour celle proposée par Xstrata.

. 19/07/2006 : la nouvelle offre de
Xstrata éclipse les résultats semes-
triels d’Inco

Pour influencer la cible, Inco dé-
cide d’avancer d’'une semaine la pu-
blication de ses résultats financiers
trimestriels... opération éclipsée par
une nouvelle surenchére de Xstrata :
le groupe suisse augmente son offre
cash en proposant 62,50 C$/action au
lieu de 59,02 (hausse supérieure a
7 %) et y joint un bonus de 75 cents
par action, soit 63,25 C$/action au
final. De surcroit, le délai de réflexion
demandé aux actionnaires de
Falconbridge est prolongé, I'expiration
dépassant de 3 semaines celle d’Inco.

. 28/07/2006 : Inco ne peut rallier la
majorité des actionnaires de
Falconbridge

Bien qu’Inco ait porté son offre a I'é-
quivalent de 64,4 C$ par action, soit
mieux que les 63,25 C$ de l'offre de
Xstrata, les actionnaires de
Falconbridge préférent I'offre du groupe
suisse qui est uniquement payée en
cash : Inco ne réussit pas a atteindre
50 % du capital de Falconbridge, lequel
peut passer sous contréle de Xstrata.
Cet échec d’Inco le raméne dans les ci-
bles potentielles du processus de
consolidation de la filiere nickel.

. 31/07/2006 : Teck Cominco reléeve
son offre sur Inco

L’isolement d’Inco améne Teck
Cominco a renforcer son offre d’achat
sur le groupe canadien : sa nouvelle
proposition valorise Inco a hauteur de
18,6 Md$, soit 12 % de mieux que les
15,9 Md$ de I'offre précédente.

. 10/08/2006 la direction de
Falconbridge agrée la proposition
de Xstrata

Concurremment a I'opération d’'Inco
pour convaincre les actionnaires de
Falconbridge, Xstrata s’est lancé dans
le rachat direct d’actions Falconbridge,
portant sa part de 19,8 % a 25 %. Sur
ce constat et compte tenu des préfé-

rences des actionnaires pour l'offre du
groupe suisse et du risque d’une re-
tombée du cours de I'action et du mon-
tant offert par Xstrata, la direction de
Falconbridge décide d’approuver le
principe de I'opération.

Cette absorption marque I'émer-
gence d'un groupe puissant, n° 1
mondial pour le zinc non raffiné
(839 000 t/an), n°1 pour le chrome
(1,19 Mt/an), n° 4 pour le cuivre non
raffiné (967 000 t/an) et pour le nickel
(109 000 t/an), ayant une tres forte
position dans le charbon, n° 4 mondial
pour le coke et 1¢r exportateur mon-
dial de charbon thermique.

. 11/08/2006 : CVRD fait une offre
sur Inco

La compétition engagée pour le
contrdle de I'industrie extractive cana-
dienne du nickel rebondit avec I'an-
nonce d’une offre du groupe brésilien
CVRD sur Inco : ce dernier fait une
offre entierement en cash (contraire-
ment & Teck Cominco) de 86 C$ par
action Inco, valorisant ce dernier a
17,2 MdCS$ ; la proposition est valable
jusqu’a fin septembre 2006.

L'offre de CVRD est alors en
concurrence avec la 1¢ offre de Teck
Cominco et avec la 2%me offre de
Phelps Dodge, a un moment ou Inco
peut encore prétendre fusionner avec
Falconbridge. L'offre cash de CVRD
est comparable a celle mixte de Teck
Cominco et un peu inférieure a celle
mixte de Phelps Dodge.

. 14/08/2006 : Xstrata réussit la
prise de contréle de Falconbridge

A la mi-ao(t, Xstrata est en me-
sure d’annoncer qu’il a réussi I'acqui-
sition de 67,8 % du capital de
Falconbridge, en sus des 19,8 % in-
itiaux, et le 21 aodt, le groupe détient
globalement 92,1 %, scellant le suc-
cés de I'opération.

. 15-16/08/2006 : Teck Cominco re-
léve une 3™ fois son offre sur Inco
puis abandonne, laissant le champ
libre a CVRD

Dans un ultime effort pour contrer
I'offre de CVRD, Teck Cominco reléve
une 3¢me fois son offre sur son compa-
triote, la portant globalement a 89 C$
par action Inco ; Teck Cominco a modi-
fié la proportion en cash de son offre
pour 'amener de 45-47 % a 80 %, ce

qui revient a relever l'offre cash de
40 C$,a 71,20 C$. Mais, surprenant la
plupart des observateurs, Teck
Cominco opeére le lendemain un revire-
ment complet en annongant qu'’il retire
son offre.

. Epilogue provisoire...

Cet incroyable chassé-croisé (la
consolidation n’est pas terminée)
amene quelques commentaires.

En absorbant Falconbridge, Xstrata
réussit une opération qui lui permet
d’accentuer sa diversification. En parti-
culier, il acquiert une forte capacité
dans le nickel qui, avec celle de sa fi-
liere chrome, renforce sa position dans
le domaine des alliages.

Cette issue est importante pour le
développement  économique en
Nouvelle Calédonie. D’une part, elle
evite l'union Inco-Falconbridge et la ré-
union sous la méme banniére de deux
projets phares locaux, miniers et métal-
lurgiques, qui sont Goro et Koniambo.
D’autre part, elle sanctionne l'arrivée de
Glencore dans le paysage minier local,
en tant qu'actionnaire de Xstrata et en
tant qu’ancien actionnaire de
Metaleurop. La déclaration de Xstrata
de vouloir « mettre le projet de
Koniambo en observation » est un
signe de ce changement.

Privé de Falconbridge, privé d’'une
union a trois économiquement sédui-
sante, Inco s’est fragilisé au point de
passer rapidement au statut de proie
potentielle. Inco encore candidat a
une union a deux, avec Phelps Dodge
par exemple, le refus de ses action-
naires de rester offensif pourrait favo-
riser 'OPA de CVRD.

Le dernier épisode de cette pé-
riode laisserait donc le champ libre a
CVRD pour acquérir Inco, d'autant
que le principal actionnaire de Phelps
Dodge s’est opposé a une suren-
chére. Par croissance externe, CVRD
accélérerait ses objectifs de dévelop-
pement de la filiere nickel et alliages
et, par la méme occasion, de la filiere
cuivre. Ce serait également I'occasion
pour le groupe brésilien de mettre
pied en Nouvelle Calédonie, dont les
ressources de nickel garniéritique et
de nickel latéritique sont parmi les
plus importantes de la planéte. Pour
I'entreprise Inco, ce serait I'occasion
de profiter de I'étendue de la sphére
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économique CVRD, notamment en
Afrique ou le mineur brésilien bénéfi-
cie de I'image de son pays.

(Financial Times : 12-18-20-26-
29/07/2006, 01-12-17/08/2006 ; La
Tribune : 01-10-11-12-18-30-31/07/2006,
08-10/08/2006 ; Le Figaro : 12-
27/062006, 16-21/08/2006 ; Le Monde :
28/06/2006, 06-10-11/08/2006 ; Les
Echos : 03-05-10-11-12-17-18-20-26-27-
28-31/07/2006, 01-04-08-10-14-16-17-
18-22-28-31/08/2006 ; L'Usine Nouvelle :
29/06/2006; Metal Bulletin : 24/06/2006,
03/07/2006, 14-21/08/2006 ; Mining
Joumal : 14-21-30/072006, 04-11-18-
25/08/2006 ; Platt's Metals Week : 10-
17-24/07/2006, 07-14/08/2006)

Succeés de I’OPE de Mittal
Steel sur Arcelor avec prés de
92 % du capital controlés a la
date de cloture, mais des
soucis pour le sort des filiales
au Brésil et au Canada

Severstal débouté

Le 30 juin, 'AG des actionnaires
d’Arcelor a rejeté l'offre de Severstal,
laissant le champ libre a la fusion
avec Mittal Steel dont le principe avait
été accepté le 25 juin par la Direction
et recommandé aux actionnaires ; le
PDG de Severstal, Alexei Mordachov
a aussitot pris acte de la fin de l'ac-
cord et s’est retire.

Suite et fin de ’OPE, premiers arbi-
trages

Dans leur majorité, les actionnaires
ont attendu I'approche de la date de cl6-
ture de 'OPE, le 13 juillet, pour apporter
leurs actions. Néanmoins, L. Mittal a pu
annoncer a la mi-juillet la réussite de
'OPE avec l'obtention de plus de 50 %
du capital. Le 26 juillet, était annoncée la
prise de contréle de 91,88 % du capital
d’Arcelor. Conformément a la législation
luxembourgeoise, Mittal Steel a di rou-
vrir une offre a expiration du 17 ao(t aux
mémes conditions et, en cas de fran-
chissement du seuil de 95 %, il devra
lancer une procédure de retrait obliga-
toire.

Si les actionnaires ont bénéficié
d’'une prime de prés de 84 %, a 40,4 €
par action, 'opération aura codté cher a
Arcelor : un journaliste a estimé le colt
direct de la défense de la société
(conseils, banquiers, avocats, communi-

cation) a 150 M€, a quoi s’ajoutent les
140 M€ de lindemnité due a Severstal
au titre de la rupture de contrat.

Les minoritaires des filiales cotées
d’Arcelor au Brésil attendent mainte-
nant une offre de Mittal Steel. Mais le
11 juillet, Lakshmi Mittal déclarait qu'il
n'avait pas besoin de présenter une
telle offre au motif qu’avec 49,5 % du
capital de la nouvelle entité, il n'y a pas
eu de changement de contrdle au re-
gard de la réglementation brésilienne.

Le sort de Dofasco, le sidérurgiste
canadien acquis par Arcelor pendant
la bataille boursiére et protégé par un
placement dans une fondation de
droit néerlandais, reste en suspens.
Mais L. Mittal, qui avait promis sa ces-
sion a Thyssen Krupp, vient de mettre
le sort de Dofasco en balance avec
certains actifs Mittal Steel (trois usi-
nes) aux Etats-Unis menacés pour
raison de probléme de concurrence
dans les produits plats en fer blanc
pour emballages.

Nominations chez Arcelor-Mittal

A date d’effet du 4 aodt, les mem-
bres de la Direction Générale et du
Conseil d’administration du nouveau
groupe Arcelor-Mittal ont été désignés
(cf Carnet). Roland Junck est nommé
Directeur Général (six membres) tan-
dis que Joseph Kinsch est nhommé
Président du Conseil d’administration
(18 membres).

Croissance non stop

La force de frappe de Arcelor-Mittal
représente 114 Mt/an d’acier brut,
323 000 salariés et 61 usines dans
27 pays. D’aprés Citigroup, Arcelor-
Mittal devrait dégager en 2006 un chif-
fre d’'affaires de 73 Md€, un excédent
brut d’exploitation de 12,9 Md€ et un
résultat net part du groupe de 6,6 Md<.
Officiellement, I'objectif d’Ebitda est de
12,0 a 12,5 Md€.

En dépit d'une dette estimée a
18 Md<€ (60 % des fonds propres) mais
avec des synergies attendues de
1,3 Md€ et un cash flow de 8 Md€,
Arcelor-Mittal devrait rapidement amé-
liorer sa situation financiére. L. Mittal a
déja annoncé son ambition d’atteindre
une capacité de 150 a 200 Mt d’acier
dans les dix ans : les marchés indien et
chinois sont des objectifs majeurs dési-
gnés.

Mittal Steel reconsidérerait son pro-
jet sidérurgique géant indien devant co-
Oter entre 6,5 et 8,7 Md$ : devant les
atermoiements des autorités du
Jharkhand, la construction du com-
plexe de 12 Mt/an pourrait étre dépla-
cée vers I'Orissa. Le potentiel de
croissance du pays dont témoigne I'ob-
jectif du gouvernement central de rele-
ver la production nationale d’acier de
38 Mt/an a 100 Mt/an a I'horizon 2020,
I'existence d’'importantes ressources de
fer et 'absence d’'implantation de Mittal
Steel sont les justifications du projet.

En Chine, se pose le probleme de la
réaction des autorités locales qui doi-
vent finaliser I'acquisition de 38,4 % du
capital de Laiwu Steel Corp par Arcelor
et de 37,2 % de Hunan Valin Steel par
Mittal Steel alors que des fusions loca-
les viennent bouleverser le panorama
industriel (cf. Informations sectorielles).

Du cété de l'industrie japonaise ou
Arcelor avait établi un partenariat
technologique avec Nippon Steel, ce
dernier a confirmé a la mi-juillet son
maintien avec le nouveau partenaire
Arcelor-Mittal.

(American Metal Market : 03/07/2006 ; La
Tribune : 03-10-13-19-26-27/07/2006, 02-
03/08/2006 ; Le Figaro Economie : 01-
19/07/2006, 03/08/2006 ; Le Monde :
08/08/2006 ; Les Echos : 03-10-12-19-
27/07/2006, 07-09/08/2006 ; L'Usine
Nouvelle : 13/07/2006, et News du 03-
26/07/2006, 18/08/2006 ; Metal Bulletin :
03-31/07/2006, 07-21/08/2006 ; MB daily
07/07/2006, 04/08/2006 ; Mining Journal :
23-30/06/2006 ; Site web arcelor.com)

Projet de fusion entre les deux
aluminiers russes Rusal (n° 3
mondial) et Sual (n° 6 mondial)

Alors que I'hypothése d’une fusion
possible des deux aluminiers russes
Rusal et Sual court depuis des mois, en
fait depuis la création d’une joint ven-
ture sur le projet Timan-Komi, aprés
que les dirigeants respectifs aient affi-
ché des objectifs industriels au premier
abord différents, et aprés que Sual ait
largement communiqué en juillet-ao(t
sur ses projets d’expansion, les médias
russes ont révélé la signature, au début
aodt, d’'un protocole d’accord en vue de
fusionner leurs actifs.

Rusal étant aussi dynamique qu'a
l'ordinaire (cf. articles des Informations



sectorielles), c’'est Sual qui s’est fait re-
marquer par I'abondance de la commu-
nication sur des projets d’expansion trés
divers. Tour a tour, des projets de fon-
deries en joint venture avec Norsk
Hydro (600 kt/an), dans la région de
Mourmansk (presqu’ile de Kola ou dans
la région de 'Amour frontaliere avec la
Chine du Nord-Est, ou seul au
Kazakhstan (500 kt/an), ou de com-
plexe intégré en joint venture avec CVG
(Corporacion Venezolana de Guyana)
au Venezuela, ont été abordés.

Le 22 aolt, la presse internationale
se faisait 'écho des propos révélés la
veille par le quotidien russe
Kommersant sur cette fusion, projet qui
aurait l'approbation du Président
Vladimir Poutine. La fusion donnerait
naissance au nouveau n° 1 mondial du
secteur, devant Alcoa et Alcan, avec des
productions cumulées Rusal + Sual
respectivement de 5,7 +5,4 Mt/an de
bauxite, 3,9 + 2,3 Mt/an d’alumine, et
2,7 + 1,0 Mt/an d’aluminium. Il est ques-
tion d’'une répartition du capital de 75 %
pour le PDG de Rusal, Oleg Deripaska,
et de 25 % pour le PDG de Sual, Viktor
Vekselberg, ratio qui reflete mal les ra-
tios des différentes productions.

En décembre 2002, Sual avait cru
trouver le partenaire stratégique recher-
ché avec Fleming Family & Partners,
qui avait acheté 4,9 % du capital avec
lintention de s’y renforcer. En février
20086, la rupture était consommée et FF
& P revendait sa part a V. Vekselberg.
Depuis lors, et avec la présence de
Brian Gilbertson a la téte de Sual, un
nouveau partenaire stratégique non
russe était attendu. Si cette fusion se
réalise, c’est 'option du renforcement
de la position des producteurs russes
sur le marché mondial, idée chére au
Président russe, qui 'aura emporté.

(La Tribune : 22/08/2006 ; Le Figaro :
22/08/2006 ; Metal Bulletin : 24-
31/07/2006, 14/08/2006 ; Metal
Bulletin daily : 23/06/2006,
27/07/2006, 07-24/08/2006 ; Platt's
Metals Week : 31/07/2006)

Gréve a la mine de cuivre
géante d’Escondida au Chili...

Au Chili, une greve mobilisant envi-
ron 2 000 mineurs et employés a dé-
buté en fin de la 1é semaine d’ao(t sur
la mine de cuivre d’Escondida.
Redoutant ses conséquences a l'é-

chelle du pays, les autorités ont essayé
de convaincre la direction du groupe
minier BHP-Billiton (57,5 % du capital
et opérateur) de trouver une issue ra-
pide au conflit social. Malgré des avan-
cées au cours des négociations
entamées en aodt, la gréve se poursui-
vait en fin de mois.

Les revendications des mineurs
portent principalement sur leur rémuné-
ration qu’ils considéerent insuffisante
dans le contexte des résultats finan-
ciers trés positifs des mineurs au plan
général et de BHP-Billiton en particulier,
lequel a passé les 10 Md$ de bénéfice
annuel alors qu’était remarqué le fait
que «le colt des travailleurs repreé-
sente seulement 1 % des bénéfices de
I'entreprise ». Les syndicats ont d’abord
demandé 13 % d'augmentation sala-
riale, puis 10 %, plus le versement d’'un
bonus de 30 000 $.

Les enjeux de ce conflit sont multi-
ples :

*avec 8% de la production miniere
mondiale, Escondida est la plus grande
mine de cuivre du monde ; en corol-
laire, tout arrét ou perturbation dans sa
production se traduit par une tension
sur le cours du métal ;

* mine emblématique au Chili,
Escondida pourrait faire exemple dans
d’autres mines, ce qui deviendrait évi-
dent en cas de succés des revendica-
tions. Limpact potentiel sur le reste du
secteur chilien doit toutefois étre nuancé
par le fait que Codelco, entreprise d’Etat
et producteur n° 1, accorde a ses em-
ployés des avantage sociaux supérieurs
en comparaison du secteur privé ;

« 'arrét de la mine fait perdre a I'Etat chi-
lien 7 M$ par jour de recettes fiscales.

(La Tribune : 07-21/08/2006 ; Le Monde :
09/08/2006 ; Libération : 08/08/2006 ;
Metal Bulletin : 31/07/2006)

... Qui cristallise le malaise
social de mineurs sous la
pression des réductions de
colit quand les bénéfices des
compaghnies explosent

Le conflit social a la mine chilienne
d’Escondida (cf article précédent) est
loin d’étre le seul aux Amériques ou
les mineurs veulent davantage parta-
ger les profits. D’autres exemples sont
connus, en particulier au Mexique, au
Pérou et au Canada.

Au Mexique, les derniéres mani-
festations salariales ont cessé aprés
quatre mois de perturbation de l'acti-
vité a la mine de cuivre de La Caritad
qui fait partie des actifs de Grupo
Mexico ; le retour a la pleine cadence
de la production est espéré durant le
3éme trimestre. Grupo Mexico avait
recu I'aval du gouvernement mexicain
pour licencier 2 000 employés.

Au Pérou, la production de la mine
d'or de Yanacocha, opérée par le
groupe américain Newmont, est para-
lysée par des manifestations ; plus im-
portante mine d’or du continent
sud-américain, Yanacocha connait a
la fois des revendications salariales,
de retombées économiques locales et
de protestation contre les nuisances
dues a I'expansion des sites exploités.

Au Canada (Labrador), Inco a été
contraint de suspendre ses opérations
sur le gisement de nickel de Voisey’s
Bay en raison de protestations loca-
les.

Evolution des production miniéres de cuivre (en kt)
sur la mine d'Escondida et dans le monde
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Egalement au Canada, les syndi-
cats d’employés de la mine de cuivre
de Highland Valley (Colombie
Britannique), opérée par Teck
Cominco, envisagent le vote d’une
gréve pour raison salariale.

Quelles que soient les raisons
fournies, revendications salariales,
acceés aux soins, licenciements abu-
sifs, protestations communautaires ou
agraires..., ces mouvements sont am-
plifiés par un sentiment de frustration
des populations concernées face aux
bénéfices réalisés par les compagnies
minieres grace a la conjonction d’'une
forte demande mondiale et de I'envol
des cours des métaux. Exemple parmi
d’autres (cf Les Entreprises), la com-
pagnie chilienne Antofagasta a an-
noncé un profit net semestriel de
653 M$, en hausse de 78 % par rap-
port a celui réalisé au 1° semestre
2005.

(La Tribune : 30/08/2006 ; Metal
Bulletin : 31/07/2006)



INFORMATIONS SECTORIELLES

METAUX DE BASE

ALUMINIUM

La forte hausse de la produc-
tion chinoise d’alumine fait
chuter les prix sur le marché
spot...

D’apres Antaike, la prévision de pro-
duction annuelle d’alumine en Chine,
qui était de 10,2 Mt en début d’année
(+ 19,9 % par rapport a 2005), a été re-
évaluée a 13,4 Mt (+ 57,5 %) apres le
bilan semestriel faisant état d’'une pro-
duction de 5,95 Mt. Le rythme a méme
augmenté en juillet, avec 1,16 Mt pro-
duites. Le prix de I'alumine du marché
spot (origine principale Australie, Inde
et Brésil), qui avait amorcé sa décrue
en juin, a fini par chuter, entrainant a la
baisse les prix de l'alumine spot chi-
noise, des nouveaux raffineurs d’abord
puis de Chalco ensuite (fig. suivante). Il
y a deux mois, les traders interrogés ne
croyaient pas a un effondrement du prix
et la retombée sous les 500 $/t semblait
improbable... .

Prix de I’alumine spot sur le marché chinois

prix de I'alumine spot non Chalco se né-
gociait 80 $ au dessous du tarif Chalco,
lequel a d( rabattre son prix spot de 706
a614 $/tle 7 ao(t. De leur coté, les pro-
ducteurs indiens d’alumine, dont Nalco,
ont bien contribué a I'accélération de la
baisse : vers la mi-aoQt, Nalco négociait
son alumine au prix de 280 $/t fob. En
Europe, le prix fob de l'alumine spot est
également descendu vers 275 $/t le
18 aolt. Mais alors que ce dernier ni-
veau de prix n'a pas encore été réper-
cuté sur l'alumine spot du marché
chinois, des traders prévoient que le re-
tour des fondeurs, pour reconstituer
leurs stocks, ne se fera pas avant d’at-
teindre 250-280 $/t... prix qui serait au
dessous du colt opératoire chinois, d’a-
prés le PDG d’Alcoa qui cite 300 $/t.

D’ici 2008, la capacité chinoise de
production d’alumine devrait atteindre
21 Mt/an d’aprés Brook Hunt (13,0 Mt/an
pour Chalco et 7,7 Mt/an pour ses
concurrents) et 25Mt/an daprés
Macquarie Bank. Sur le terrain, les raffi-
neries d'alumine se multiplient rapide-
ment : Weigiao Aluminium a commencé
a produire dans le Shandong (500 kt/an),
Feicheng Mining
Industry va bient6t le
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s spot Chalco intérieure pour la mi-
2008 (400 kt/an).
X Inde fob Cette spectaculaire
montée en puis-
W Europe fob sance fait aussi dire

a ces analystes que
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ynomial (sp la Chine pourrait de-

Méme si le marché spot ne repré-
sente qu’une faible partie du marché de
I'alumine, il est essentiel pour nombre
de producteurs d’aluminium chinois qui,
dorénavant, pourront compter sur la
concurrence intérieure : début juillet, le

Chine) / -
—— Polynomial (cfr venir  exportatrice
Chine) nette d’alumine en
2008, en méme

temps que la produc-
tion de Chalco serait dépassée par celle
des concurrents.

L'arrivée de nouveaux raffineurs d’'a-
lumine chinois entraine une hausse des
importations de bauxite. De janvier a

mai, 2,63 Mt ont été importées, soit
6,3 Mt en rythme annuel, quasi-exclusi-
vement d’Indonésie, contre 2,17 Mt du-
rant 'année 2005. Compte tenu des
derniers bilans de la filiere, la Chine au-
rait besoin d’importer seulement 2-3 Mt
d’alumine pour couvrir ses objectifs de
production de métal, probleme de la re-
constitution des stocks d’alumine exclus.

(L'Usine Nouvelle: 29/06/2006; Metal
Bulletin : 26/06/2006, 03-10-17-24-
31/07/2006, 07-14-21/08/2006 ; Metal
Bulletin Daily: 04-14-17/08/2006 ;
Mining Journal: 28/07/2006; Platt’s
Metals Week : 26/06/2006, 10-17-
31/07/2006, 14/08/2006)

... Sans affecter particuliére-
ment le rush sur les capacités
de raffinage d’alumine...

Si nombre d’acteurs continuent
d’augmenter leurs capacités de raffi-
nage d’alumine, tel Rusal, quelques au-
tres, tels BHP-Billiton, Rio Tinto et,
peut-étre, Glencore, ont choisi de mar-
quer le pas. C’est le cas, notamment,
en Australie ou des projets ont été re-
portés par BHP-Billiton (86 % de
Worsley), Rio Tinto (100 % de
Comalco-Gladstone) et AWAC (96 %
de Wagerup). Rio Tinto devrait égale-
ment céder ses 56,2 % dans la raffine-
rie sarde d’Eurallumina (1,1 Mt/an) a
Rusal, a moins que l'autre actionnaire,
Glencore, ne préfere valider sa priorité
pour monter a 100 % du capital.
Hypothése peu envisageable dans la
mesure ou il serait question que le
groupe suisse céde une partie de ses
actifs bauxite-alumine - sont cités le
producteur jamaicain Alpart (65 % du
capital), la joint venture Windalco
(93 %) et la raffinerie irlandaise
d’Aughunish - a... Rusal.

Coté croissance, le projet GlobAl
en Guinée semble avoir effectué le
dernier pas décisif avec I'accord ob-
tenu de CBG pour disposer de la
bauxite nécessaire, tandis que le
Président de la Guinée a donné son
feu vert au projet de raffinerie d’alu-
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mine piloté par Alcoa-Alcan et que
CVRD a obtenu des autorités des
droits de prospection de la bauxite. Au
Ghana, Alcan vient de signer avec le
gouvernement un accord préalable
pour I'exploitation de bauxite et la
construction d’une raffinerie d’alumine
en commun (Alcan 51 %-Etat 49 %)...
apres celui d’Alcoa signé I'an dernier,
suite a la décision d’Alcoa de racheter
le producteur local d’aluminium Valco.

En Inde, le gouvernement aurait
l'intention de céder 10 % du capital du
groupe Nalco (4,85 Mt de bauxite et
1,5 Mt d’alumine en 2005), ce qui ra-
meénerait sa part a 77,1 %.

Century Aluminium et I'agence chi-
noise Minmetals ont formé une joint
venture afin d’étudier la réalisation en
Jamaique, ou Century dispose d’actifs
miniers via ses 50 % de Gramercy
Alumina, d'un projet de complexe
bauxite — raffinerie d’alumine de capa-
cité 1,5 Mt/an ; I'étude de préfaisabilité
s’étendra sur 18 mois. Des compa-
gnies japonaises sont également acti-
ves. Nippon Light Metal Co et Sojitz
Corp négocieraient avec la société
Vietham National Chemical Corp un
projet de raffinerie dans la province de
Lam Dong, dont la mise en construc-
tion pourrait intervenir en 2008. Mitsui
& Co s'interroge sur le pays ou investir,
entre le Brésil aux ressources hydro-
électriques limitées, le Ghana ou la
Guinée aux infrastructures insuffisan-
tes, et le Qatar ou I'Arabie Saoudite
disposant d’énergie bon marché.

(Africa Mining Intelligence : 28/06/2006,
26/07/2006 ; Engineering & Mining
Journal : July-August 2006 ; Metal
Bulletin : 26/06/2006, 03/07/2006, 07-
14/08/2006 ; Mining Journal: 23-
30/06/2006, 04-18/08/2006; Platt’s
Metals Week : 10/07/2006)

... Tandis que le marché de
Paluminium primaire 2006 se
dirigerait vers I’équilibre et
que les grands projets de fon-
deries continuent de s’accu-
muler

L’envolée du prix de I'aluminium,
qui a atteint plus de 3 000 $/t en mai,
puis est redescendu en juin pour se
stabiliser en juillet-aolt vers 2 500-
2 600 $/t, est venue soulager nombre
de producteurs, avant que n’inter-

vienne la chute du prix de I'alumine du
marché spot.

D’aprés le World Bureau of Metals
Statistics, le marché de I'aluminium pri-
maire a été quasiment a I'équilibre du-
rant les cing premiers mois de I'année,
avec une production de 13 740 kt (+ 7 %
par rapport aux cing premiers mois
2005) pour une demande de 13 700 kt
(+4 %) et des stocks globaux ramenés
a 3 Mt. Le surplus enregistreé de 42 kt est
équivalent a moins d’'une journée de la
consommation mondiale. La hausse de
la demande est essentiellement due a la
Chine.

Pour Macquarie, c’est I'absence de
crainte sur une pénurie de production qui
caractérise le marché actuel, notamment
en raison de la réactivité chinoise, cons-
tatée durant la hausse du cours du métal
et attendue avec la chute du prix de l'alu-
mine. En raison d'une progression de
I'offre ne dépassant pas encore celle de
la demande, Macquarie prévoit néan-
moins des déficits de 350 kt en 2006
(Natexis cite - 150 kt) et de 250 kt en
2007, malgré une baisse des stocks, de
5 semaines de consommation en 2005 a
environ 4 semaines en 2006 et 2007.

En Chine, la prévision de produc-
tion 2006 a été revue vers 9,2 Mt (27 %
en part mondiale) au lieu de 9,3 Mt. La
production a augmenté de 16 % au
1¢" semestre 2006 par rapport au
1er semestre 2005. Concernant les flux,
sont constatées une baisse des impor-
tations et des exportations de métal et
une hausse des exportations de semis
produits, mais les variations restent en-
core marginales par rapport aux ni-
veaux élevés de production du métal et
des produits d’aluminium.

Grace a la croissance externe,
Chalco (2,5 Mt/an aujourd’hui) devrait
atteindre la taille critique des grands
aluminiers dés la fin de 'année, avec 3
Mt/an de métal primaire pour objectif : il
vient de signer le rachat de 51 % de
Baiyin Hualu Aluminium (Gansu,
127 kt/an) et s’appréte a racheter 55 %
de Huayu Aluminium and Power
(Shandong, 100 kt/an). Fournisseur
d’alumine, Chalco permet a tous ses af-
filiés de redresser leurs productions.
Peut-étre décu par 'engagement mo-
déré d’Alcan dans leur joint venture,
Qingtongxia aurait négocié avec
Glencore un accord autorisant ce der-
nier a entrer dans son capital.

Au Moyen-Orient, la compétition
entre Dubai Aluminium (Dubal) et
Aluminium Bahrein (Alba) suit son
cours. Mise en service en mai 2005, la
5éme ligne de cuves chez Alba monte
progressivement en puissance, qui por-
tera la capacité totale a 893 kt/an : I'ob-
jectif de production 2006 est de 840 kt
contre 744 kt produites en 2005. Dubal,
760 kt/an aujourd’hui et 860 kt/an atten-
dues a fin 2006, prévoit dinvestir
200 M$ pour relever la capacité a
920 kt/an d'ici la fin 2007. Chez Alba, la
construction d’'une 6éme ligne de
307 kt/an d’ici 2010 est dans les car-
tons tandis que, chez Dubal, est cité un
grand objectif de 1 500 kt/an.

Apres 'annonce du projet de fonde-
rie géante Mubadala Development Co —
Dubal faite en début d’année, un se-
cond projet de fonderie vient d’étre pro-
posé a Abu Dhabi, par la Abu Dhabi
General Holding Corp associée a Rio
Tinto (via Comalco), dernier major a n’a-
voir pas de projet au Moyen-Orient, qui
va entreprendre I'étude de faisabilité.

En Amérique du Nord, Alcan a
autorisé I'expansion de sa fonderie ca-
nadienne de Kitimat (Colombie
Britannique) : 1,8 Md$ seront nécessai-
res pour moderniser les installations
existantes et porter la capacité de 245 a
400 kt/an au moyen de cuves de tech-
nologie AP35 (350 kA) tandis que I'éner-
gie sera fournie par [l'usine
hydro-électrique de Kemano qui ali-
mente le complexe. La mise en produc-
tion des nouvelles cuves se fera a partir
de 2009. Aux Etats-Unis, ou les proble-
mes de renouvellement des contrats
d’emplois et d’électricité trop chére sont
la regle, la situation reste confuse. Alcoa,
a qui ses partenaires japonais Mitsui et
YKK Corp devraient céder leurs 39 %
des fonderies Eastalco-Frederick
(Maryland, 190 kt/an) et Intalco-
Ferndale (Washington, 278 kt/an), a bon
espoir de négocier avec la Bonneville
Power Administration (BPA) un nouveau
contrat. Aujourd’hui, la BPA se dit préte a
fournir I'électricité nécessaire a cinq fon-
deries du Nord des Etats-Unis au prix de
27,3 $ du MWh. Cela permettrait a Alcoa
de redémarrer la fonderie de Frederick,
arrétée en janvier, et de ramener
Ferndale a sa pleine capacité, au lieu du
tiers actuellement. Ormet Corp espére
régler ses problémes d’'emploi et d’élec-
tricitt¢ pour redémarrer la fonderie de
Hannibal (Ohio, 268 kt/an, arrétée de-



puis janvier 2005) d'ici la fin de 'année,
tandis que Century Aluminium pourrait
rouvrir sa 4®meligne de cuves a
Ravenswood (170 kt/an, West Virginia)
d’ici trois mois si ses problemes d’emploi
sont résolus.

En Amérique du Sud et aux
Caraibes, CVRD est devenu action-
naire a 100 % du producteur brésilien
Valesul (fonderie de 96 kt/an) en rache-
tant a BHP-Billiton ses 45,5 % : CVRD
a pour but la croissance organique de
sa branche aluminium. Un autre pro-
ducteur brésilien, Alumar, vient d’inau-
gurer une nouvelle ligne de cuves de
63 kt/an de capacité dans sa fonderie
de Sao Luis, qui portera le total a
440 kt/an ; c’est Alcoa qui a financé les
185 M$ nécessaires a I'expansion, re-
levant sa part a 60 % et rabaissant celle
de BHP-Billiton a 40 %. Lautorité de
Trinidad et Tobago en charge de I'envi-
ronnement vient de donner son autori-
sation a l'étude du projet Alcoa de
construction d'une fonderie de
240 kt/an, qui devrait commencer a
produire en 2008.

En Inde enfin, Bharat Aluminium
(Balco, filiale de Vedanta Resources) a
programmeé pour 2007 le début de la
construction d’'une fonderie de 500 kt/an
a Jharsuguda (Etat d'Orissa). La
1¢ phase de 250 kt/an devrait com-
mencer a produire vers la mi-2009 et la
2¢me yers la fin 2010.

(La Tribune : 16-22/08/2006 ; Metal
Bulletin : 26/06/2006, 03-10/07/2006,
07-21/08/2006 ; Metal Bulletin Daily :
04-11-14-15-24/08/2006 ; Mining
Journal : 23-30/06/2006, 07-
21/07/2006, 11-18/08/2006 ; Platt’s
Metals Week : 26/06/2006, 03-17-24-
31/07/2006, 14/08/2006)

Apreés son rachat d’une partie
des actifs aluminium de Corus,
Aleris racheté par un groupe
d’investissement américain

Texas Pacific Group Ventures, so-
ciété américaine d’investissement
basée en Californie, a racheté Aleris
International avec I'approbation du
Comité de direction de ce dernier. Le
montant global de la transaction s’é-
léve a 3,3 Md$, offrant aux actionnai-
res d’Aleris une plus value de 27 %.

Aleris avait racheté en mars der-
nier les actifs aval de la division alu-

minium du groupe anglo-néerlandais
Corus, pour un montant avoisinant
1 Md$ (cf. Ecomine de mars 2006).

(Metal Bulletin : 14/08/2006 ; Platt’s
Metals Week : 14/08/2006)

CUIVRE

Des mauvaises nouvelles dans
la production miniére alors
que le cours du cuivre semble
déja fermement accroché au
dessus de 7 500 $/t

En juillet et aodt, 'évolution du cours
du cuivre, bien qu'affectée d’'un grand
débattement (entre 7 250 et 8 150 $/t),
a montré une bonne résistance au des-
sus du niveau des 7 500 $/t. L'arrivée
de « mauvaises nouvelles » en prove-
nance de la production miniére dans la
seconde moitié de cette période risque
donc de faire remonter le cours. La
presse a ressassé la menace de gréve
puis la greve des mineurs de la mine
chilienne d’Escondida, plus importante
mine de cuivre au monde (1 127 kt en
2005). Dans une autre mine chilienne
géante, Chuquicamata (540 kt en
2005), un effondrement doit amputer la
production de 1 000 tonnes métal/jour
pendant 3 mois. Enfin, la mine mexi-
caine de La Caridad (122 kt en 2005),
ou les mineurs sont en gréve depuis fin
mars, est menacée de fermeture par 'o-
pérateur Grupo Mexico.

Ces menaces sur I'offre de cuivre
viennent aprés que Bloomsbury
Minerals Economics (BME) ait délivré
en juin dernier une prévision atypique
prenant en compte un important dés-
tockage en Chine, qui annongait des
déficits du marché du cuivre de 185 kt
en 2006 et de 186 kt en 2007. A la mi-
juillet, BME révisait ses prévisions
avec un déficit de 175 kt en 2006 et
de 20 kt seulement en 2007. Tenant
également compte d’'importants mou-
vements de stocks, notamment du
Strategic Reserve Bureau chinois, le
producteur Phelps Dodge avance un
déficit de 100 kt pour le 18" semestre.

Pour d’autres, le suivi du marché
2006 montre un surplus. D’aprés le
World Bureau of Metals Statistics, il
était de 81 kt aprés cing mois. Mais
I'International Copper Study Group
(ICSG) est en train de « changer de
camp » : en surplus depuis le début de

lannée, sa balance du marché, qui affi-
chait + 77 kt aprés 4 mois, est passée a
+ 13 kt aprés cing mois, suite a des re-
visions et un solde de mai de - 22 kt.

Alors que les bilans excédentaires
du Groupe d’études pouvaient inciter
les producteurs a ralentir leur rythme,
il est curieux de constater que c’est le
diagnostic opposé du producteur privé
Phelps Dodge qui peut les inciter a
augmenter ce rythme et contribuer au
« refroidissement » du cours du
métal.

(La Tribune : 07/08/2006 ; Metal Bulletin :
17-24-31/07/2006, 14-21/08/2006 ;
Mining Journal: 21/07/2006 ; Platt’s
Metals Week : 03-17-24-31/07/2006, 07-
14/08/2006 ; Site web icsg.org)

Regain de la production de
cuivre en RDC

La compagnie junior Anvil Mining
est fermement engagée dans le déve-
loppement de mines de cuivre en
République Démocratique du Congo,
ou la ceinture de cuivre existante est
une des plus sous-exploitées au
monde. Anvil exploite le gisement en
carriere de Dikulushi depuis 2002
(90 % Anvil, 18 kt de cuivre en 2005),
ainsi qu’'une petite unité de retraitement
de tailings a Kulumazimba (70 % Anvil-
30 % Gécamines, 700t en 2005). A
Dikulushi, le mineur va étre amené a ré-
duire 'avancement dans la carriére afin
de se donner le temps de récupérer du
minerai réecemment découvert dans la
mine souterraine.

Au mois de juin, Anvil a donné I'au-
torisation de procéder au développe-
ment du projet a cuivre-cobalt en
oxydés de Kinsevere (70 % Anvil), a
27 km de Lubumbashi. Les trois cibles
économiques cernées (Kinsevere Hill,
Tshifufia et Tshifufiamashi) seront ex-
ploitées en carriere jusqu’a une profon-
deur de 100 m. L'étude de faisabilité
mentionne des réserves (probables) de
5,2 Mt a 3,90 % Cu (203 kt) et 0,12 %
Co (6000t) et des ressources (infé-
rées) de 2,6 Mt a 5,01 % Cu (130 kt) et
0,24 % Co (6000t); ces ressources
sont en cours de meilleure certification.
En 1éephase (35M$ d'investisse-
ment), la capacité de production instal-
lée (circuit de concentration gravitaire
et four électrique a arc) sera d’environ
24 kt/an de cuivre blister a 85-90 % Cu.
Le début de la production est pro-
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grammeé pour le second trimestre 2007.
L'étape suivante sera l'installation d’une
unité de lixiviation et récupération de
métaux par électrolyse, de capacité
30 kt/an, qui devrait étre opérationnelle
en 2009. Début aodt, Anvil se proposait
de relever sa part du capital en rache-
tant les 10 % détenus par Mining
Company Katanga pour un montant de
14 M$.

La compagnie Tenke Mining Corp
(TMC) a publié les résultats d’'une re-
mise a jour des ressources du gisement
a cuivre-cobalt de Tenke Fungurume.
Leur calcul tient compte d’'une teneur de
coupure de 1 % cuivre-équivalent (tabl.
suivant).

d’exploitation prévoit une capacité de
production supérieure durant les 10
premiéres années, 79 000 t/an de cui-
vre et 2,0t/an dor, alors que la
moyenne sur 21 ans est de 68 700 t/an
de cuivre et 1,8 t/an d’or.
Linvestissement, évalué a 306 M$ plus
30 M$ pour linstallation d’'une unité de
traitement de tailings, sera partagé
entre Aur Resources (63 %) et ses par-
tenaires, Enami (10 %) et un consor-
tium japonais (27 %). La production
devrait commencer en 2009.

(Mining Journal : 11/08/2006 ;
Engineering & Mining Journal : July-
August 2006)

Ressources de minerai Cu % cuivre Co % cobalt
Tenke Fungurume Mt récupérable| tonnes | récupérable| tonnes
mesurées 126,3 2,50 3157 500 0,24 303 120
indiguées 108,8 1,82 1980 160 0,20 217 600
inférées 263,7 1,73 4 562 010 0,13 342 810
Le tonnage total de métal récupéra- p
ETAIN

ble par lixiviation acide (les teneurs ré-
elles sont supérieures) atteint prés de
10 Mt de cuivre et 860 kt de cobalt.
TMC espere un début de construction
en fin d'année pour une mise en pro-
duction dés la fin 2008. Mais Phelps
Dodge, qui est 'actionnaire majoritaire
du projet (PD 57,75 % - TMC 24,75 %),
ne s’est pas encore prononce.

(Metal Bulletin : 07/08/2006 ; Mining
Journal: 26/05/2006, 30/06/2006,
07/07/2006)

Aur Resources étend de 21 ans
la durée d’exploitation de la
mine de cuivre chilienne
d’Andacollo

Aur Resources exploite en carriere
la partie oxydée superficielle du gise-
ment chilien d’Andacollo, lequel a pro-
duit 23,4 kt de cuivre cathode en 2005
(lixiviation et électrolyse sur la mine) ;
I'épuisement de ce minerai est prévu
d’ici 5-6 ans. L'existence d’'une minéra-
lisation hypogene a logiquement dé-
bouché sur des travaux d’évaluation et
une étude de faisabilité. Positive, elle
va permettre de prolonger la durée
d’exploitation de la mine de 21 ans. En
effet, les réserves prouvées en sulfurés
sont de 196,9 Mt a 0,44 % Cu (866 kt)
et 0,14 g/t Au (28 t) et les réserves pro-
bables de 232,4Mt a 0,35% Cu
(813 kt) et 0,12 g/t Au (28). Le profil

Un marché de I’étain en déficit
mais des producteurs qui ne
relévent pas leurs objectifs, et
des prévisions de prix 2007 en
baisse

D’apres le World Bureau of Metals
Statistics (WBMS), le marché de I'étain
sur la période de janvier a avril était en
déficit de 1900t, résultat d'une de-
mande estimée a 129900t et d’'une
offre de 128 000 t. Mais dans cette offre,
le WBMS signale une production mi-
niére de 110 000t (+ 6 % par rapport a
la méme période 2005, essentiellement
imputable a la Chine), a laquelle se sont
ajoutés 7 800 t provenant de ventes de
la réserve stratégique ameéricaine et
10 200 t issues de déstockages.

Néanmoins, le mineur chinois
Yunnan Tin a déclaré s’en tenir en 2006
au méme objectif de production qu'en
2005, soit 40 000 t, malgré l'inauguration
récente (en joint venture 50: 50 avec
KPJ International) d’'une nouvelle fonde-
rie a Singapour. De capacité 18 000 t/an
et produisant un métal pur a plus de
99,90 %, une 28™e Jigne en construction
de méme capacité sera ouverte en 2007
; la fonderie est alimentée par des étains
non affinés venant d’Indonésie. Yunnan
Tin chercherait actuellement & acheter
des mines d’étain en Australie.

De son cété, la compagnie indoné-
sienne PT Timah (Etat actionnaire a
65 %) vient d’annoncer une baisse de
8 % de son objectif de production 2006,
ramené a 38 400 t qui est le niveau de
2005. Les raisons avancées sont I'utili-
sation de stocks jugés trop importants
(3260 t) et le soutien du prix. Sur ce
dernier point, le directeur de PT Timah
souhaite un cours dans une fourchette
10 000-12 000 $1t, justifié par un triple-
ment du prix de I'énergie depuis juillet
2005, date a laquelle I'Etat a cessé de
subventionner.

Enfin, 'imbroglio socio-économique
se poursuit a la mine bolivienne de
Huanuni dont la gestion a été confiée a
'organisme d’Etat Comibol. Le gouver-
nement a proposé aux deux factions
opposeées, le syndicat des mineurs et la
coopérative des mineurs, d’exploiter
chacun des niveaux différents la mine,
soit au dessus de - 200 m, soit au des-
sous..., proposition qui a été rejetée.

Tout cela peut justifier la premiéere
partie des prévisions de prix de la
Société Générale (SG) qui cite un pic
probable vers 9 250 $/t au 3™ trimes-
tre. Mais la suite prévue est une baisse
ferme au dernier trimestre 2006 et tout
au long de 2007. SG prévoit un prix
moyen 2007 de 7 200 $/t, voisin de
celui de Natexis, 7 500 $/t, qui est ar-
rivé aux mémes conclusions : le niveau
de prix actuel — vers 8 500 $/t — doit in-
citer les mineurs de Chine, d’Indonésie
et d’Afrique a augmenter leurs produc-
tions.

(Metal Bulletin : 21/08/2006 ; MB
daily : 23/06/2006, 14/08/2006 ;
Platt’s Metals Week : 26/06/2006, 03-
17/07/2006, 07/08/2006)

FER et ACIER

Toujours des incertitudes sur
I’évolution de la production et
de la consommation d’acier
en Chine, impact sur le mar-
ché du minerai de fer et
consolidation au programme

Avec 349 Mt d’acier produites en
2005 et une prévision de la China Iron
& Steel Asso (Cisa) de 439 Mt en 2006
(+ 26 %), la Chine, devenue le moteur
de la croissance mondiale, occupe un
rOle clé sur le marché des minerais de
fer et celui des produits d’acier. C’est



une situation dont il importe d’anticiper
I'évolution, notamment du c6té des pro-
ducteurs de minerai de fer et des sidé-
rurgistes non chinois. A contrario, les
autorités et les acteurs industriels chi-
nois ne sont pas souvent portés a la
transparence, comme les exemples
des négociations sur la hausse du prix
des minerais de fer et des prévisions de
flux des produits d’acier le montrent.

Dans le cadre des négociations sur
les prix des minerais de fer, sidérurgis-
tes et autorités chinois sont souvent
intervenus pour minimiser leurs vérita-
bles besoins afin de contenir la ten-
dance haussiére. lls n‘ont que
récemment accepté la hausse de
+ 19 % devenue le standard de l'an-
née. Malgré une production nationale
régulierement en forte hausse, 146 Mt
en 2004 (+19 %), 198 Mt en 2005
(+35 %) et +35% encore au 1° se-
mestre 2006, le pays est devenu le
1e" importateur mondial de minerai de
fer. En 2005, la Chine a importé 275 Mt,
loin devant les 132 Mt du Japon et, en
2006, les importations devraient aug-
menter de « seulement 20 % » d’aprés
le rythme observé sur les cing premiers
mois, soit 330 Mt. Les investissements
et accords passés a I'étranger par les
industriels et officiels chinois en quéte
de sources directes d’approvisionne-
ment se sont multipliés, en dernier lieu
au Gabon et au Venezuela.

Dans le cas de I'équilibre de la filiere
acier, les officiels chinois ont tendance a
sous-estimer leur capacit¢ de produc-
tion, anticipant sur le programme d’élimi-
nation des capacités obsoléetes (- 100 Mt
d’ici 2010). Les données prévisionnelles
disponibles pour esquisser le bilan 2006
(Cisa, Administration des douanes, IISI
pour la consommation interne de
356 Mt) montrent un écart important sur
le flux potentiel a I'exportation : la ba-
lance montre un surplus de 103 Mt qui
est 2,7 fois le tonnage des exportations
obtenu par extrapolation des résultats du
1¢" semestre (tabl. suivant).

Filiére acier chinoise 2006 Vit
prod. prévisionnelle d'acier brut 439
extrapolation sur importations 20
consommation interne prévision. -356
variations de stocks non comptées a
balance excédentaire 103
extrapolation sur exportations -38
excédent théorigue 65

Commencée, la consolidation de la
sidérurgie chinoise - la 1" mondiale qui
compte des centaines d’entreprises -
devrait s’accélérer aprés 'OPA réussie
de Mittal Steel sur Arcelor. Dans ce sec-
teur, le gouvernement a fixé comme ob-
jectifs que 50 % de la production soient
concentrés dans les dix premiers pro-
ducteurs d’ici 2010 et 70 % d'ici 2020.
Le n° 1 Baosteel (22,7 Mt en 2005), qui
s'est fixé un objectif de 30 Mt/an d’acier
brut d’ici 2010, est déja engagé dans
une démarche de croissance externe :
apres des prises de participation chez
Handan, Guangzhou, il vient d’entamer
des négociations avec le groupe
Guangdong Shaoguan Iron & Steel
(3,5 Mt/an) en vue d’une fusion. Le n° 7
chinois, Jinan Iron & Steel, et le n° 8,
Laiwu Steel, projettent de fusionner
pour créer le futur n°2 (20 Mt/an) ;
Arcelor s’étant engagé sur I'acquisition
de 38,4 % du capital de la filiale cotée
Laiwu Steel Corp et Mittal Steel s’étant
engagé lacquisition de 37,2 % de
Hunan Valin Steel, se pose le probleme
de savoir si le gouvernement chinois va
bloguer la finalisation d’'une des opéra-
tions.

(Financial Times : 01/08/2006 ; Les
Echos : 02/08/2006 ; Metal Bulletin :
26/06/2006, 10-17-24-31/07/2006,
07-14-21/08/2006 ; Metal Bulletin
daily : 04/07/2006, 24/08/2006 ;
Mining Journal : 28/07/2006)

La Russie préparerait aussi
son géant de l'acier

Passé I'échec de son offre de fusion
avec Arcelor, Alexei Mordachov, PDG
et actionnaire a 89,6 % du groupe sidé-
rurgique russe n° 1 Severstal (15,2 Mt
d’'acier en 2005), serait en train de né-
gocier avec le sidérurgiste n° 2, Evraz
Group (13,9 Mt d’acier, environ 8 Md$
de capitalisation), une fusion de leurs
actifs qui donnerait naissance a un nou-
veau geant du secteur. Cette négocia-
tion fait intervenir d’autres oligarques,
notamment Alexander Abramov, PDG
d’Evraz dont il était actionnaire a 55 %,

via la holding Lanebrook Ltd, jusqu’a
'engagement de vente, fin juin, d'une
part de 41,3 % du capital d’Evraz a
Roman Abramovitch via sa holding
Millhouse Capital.

Certains fervents de la consolida-
tion du secteur ont probablement exa-
géré ce scénario russe en
envisageant une suite, d’abord I'ab-

sorption du sidérurgiste russe n°>5,
Mechel, puis celle de I'anglo-néerlan-
dais Corus qui permettrait aux indus-
triels de I'Est de prendre pied en
Europe occidentale.

Dans le méme temps, Severstal
prépare pour octobre-novembre le lan-
cement sur le marché boursier londo-
nien d’'une OPV qui doit lever 1,5 Md$
afin de financer I'expansion de sa pro-
duction de minerai de fer et une proba-
ble acquisition a linternational. A
I'horizon 2008, la production de minerai
doit passer de 12,8 Mt a 17,4 Mt
(+36 % de Fe métal contenu); en
avance, cependant, par rapport a la
croissance de capacité de ses hauts
fourneaux, Severstal se dit prét a ven-
dre du minerai aux sidérurgistes euro-
péens. De son cété, Evraz Group a
racheté Highveld Steel & Vanadium (cf
article vanadium dédié) et s’est déclaré
candidat au développement du projet
fer vietnamien de Thach Khe, dont les
ressources sont estimées a 550 Mt a
60 % Fe.

(La Tribune : 03/08/2006 ; Metal
Bulletin : 26/06/2006, 24/07/2006 ;
Mining Journal : 23/06/2006 ;
Recyclage Récupération 14/07/2006)

Le mineur de fer australien
FMG approche du but

Apres le refus de la justice austra-
lienne de lui accorder le droit d'utiliser la
voie ferrée privée de BHP-Billiton et
aprés le retrait de linvestisseur de
Hong Kong Noble Group a la mi-juillet,
Fortescue Metals Group s’est trouvé en
demeure de boucler rapidement le dos-
sier financier de son projet fer Pilbara
(45 Mt/an) au risque de tout perdre.

Mais aussitdt aprés le retrait de
Noble, FMG signait un accord avec la
holding américaine Leucadia National
Corp : celle-ci s'’engage a acheter un
peu moins de 10 % du capital pour
300 MS$ et a accorder un prét de 100 M$
remboursable sur 13 ans a la condition
que FMG réunisse les 2 Md$ de préts
nécessaires au lancement du projet. Le
PDG de FMG, Andrew Forrest, s’est
alors lancé dans une nouvelle tournée
pour attirer les investisseurs, notam-
ment du c6té des Etats-Unis et du coté
des sidérurgistes chinois.

A la mi-aolt, FMG faisait savoir qu'’il
avait réussi a lever 2,1 Md$ de fonds
par émission de bons de souscription a
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échéances de 5 a 10 ans. Le 1° gise-
ment a étre mis en production devrait
étre Cloud Break situé dans la
Chichester Range. FMG a aussi d{i ras-
surer les investisseurs en démontrant
que les minerais avaient été étudiés et
analysés dans les regles de 'art afin de
fournir des minerais aux sidérurgistes
dans les meilleures conditions.

(Metal Bulletin : 24/07/2006, 14-
21/08/2006 ; Mining Journal :
28/07/2006, 18/08/2006)

PLOMB - ZINC

Un marché du zinc de plus en
plus tendu

Apres la prévision de Teck Cominco
d’'un déficit de l'offre de concentrés de
175kt en 2006, c'est au tour de
I’Association Zinc Fonderie de prévoir
un déficit de 225 kt tandis que le World
Bureau of Metals Statistics annonce,
pour les cing premiers mois, un déficit
de 87 kt couplé a une baisse des
stocks de 170 kt. Al'exemple du Japon,
ou la demande de tbles galvanisées et
autres procédés couvrants de protec-
tion est annoncée en hausse de 10 %,
le marché se tend en asséchant d’a-
bord I'approvisionnement spot. Chez
Sumitomo Metal Mining, Toho Zinc,
Mitsui Mining et Dowa Mining, toutes
les fonderies de zinc produiront cette
année au maximum des capacités, soit
600-650 kt au total.

Chez les mineurs, la croissance des
capacités est la regle, soit en interne,
soit en externe. En Australie, Xstrata va
augmenter la capacité de production de
la mine de Mount Isa. Les capacités du
concentrateur et de la production de mi-
nerai extrait des gisements George
Fisher et Black Star seront relevées de
40 %, a 5,5 Mt/an : d’ici 2008, la produc-
tion de concentrés passera a 800 kt/an
de zinc contenu, faisant de Mount Isa la
3éme mine mondiale de zinc. Au Canada,
Falconbridge va investir 145 MC$ pour
mettre en production le petit gisement de
Persévérance situé dans la région de
Matagami (Québec): les réserves, de
5Mt a 15 % de zinc (750 kt), autorise-
raient une production de 228 kt/an de
concentrés a une teneur non précisée.
Chez Huludao Zinc, qui devrait produire
330 kt de zinc raffiné cette année et
retrouver sa place de n° 1 chinois devant
son compatriote Zhuzhou (250 kt cette

année), un plan dinvestissement de
187 M$ a été mis en place pour aug-
menter la capacité de production. En
particulier, Huludao rachétera 55 % du
capital de la compagnie exploitant le gi-
sement de Huaxia (Tibet, 40 kt/an de
zinc métal en concentrés). Par ailleurs,
le producteur chinois a inauguré un four
ISP qui fait passer sa capacité globale
de zinc de 330 a 390 kt/an. Enfin, le n° 1
russe Chelyabinsk Zinc a réussi a pren-
dre le contréle total de Nova Zinc et de-
vient seul actionnaire du gisement de
plomb et de zinc de Akzhal situé au
Kazahstan : les 40 kt/an de zinc métal
en concentrés produits permettront a
lindustriel russe d'assurer 20 % de sa
capacité totale de 200 kt/an et 27 % de
son objectif de production 2006 fixé a
150 kt.

(Metal Bulletin : 24/07/2006, 07/08/2006 ;
MB daily : 14/08/2006 ; Platt's Metals
Week : 03-10-24/07/2006 ; Recyclage
Récupération Magazine : 14/07/2006 ;
Site web zinc-fonderie.com ; Site web
matin.qc.ca)

EuroZinc Mining va monter en
puissance

Fin juin, EuroZinc Mining (EZM) a fi-
nalisé le montage financier de son projet
zinc Aljustrel situé au Portugal. Sur le
total d'investissement requis de 88 M$,
EZM dispose d'un prét sans intérét de
'UE de 23 M$, depuis peu d'un prét
bancaire de 35M$ et doit assurer le
reste sur ses propres fonds. Une partie
substantielle de la future production sera
mise en hedging, dont 50 % du zinc pro-
duit durant les 18 premiers mois.

La production devrait commencer
a la mi-2007. La capacité annuelle de
production prévue est de 77 kt de
zinc, 18 kt de plomb et 39 t d’argent.

Début juillet, EuroZinc Mining a dé-
marré la production de concentrés de
zinc sur le site de la mine polymétallique
de Neves Corvo, également située au
Portugal. La production de minerai était
stockée depuis son démarrage en début
d’année. Dans cette phase 1, la capacité
de production et de traitement du mine-
rai mise en place est de 350 kt/an, cor-
respondant a 25 kt/an de zinc métal en
concentrés. L'objectif de cette année est
d’atteindre 12,5 kt.

TISP : Imperial Smelting Process

Dans la phase 2, la capacité sera
portée a 650 kt/an de minerai cor-
respondant a 50 kt/an de zinc en
concentrés. Les ressources de zinc?
sont estimées a environ 50 Mt a 5,99 %
Zn, soit 3,0 Mt.

(Mining Journal : 07/07/2006 ; Platt’s
Metals Week : 03-10/07/2006)

METAUX D'ALLIAGE

ANTIMOINE

Straits Resources anticipe
déja de doubler la capacité de
la mine d’antimoine de
Hillgrove dont la production
commencera a la mi-2007

Le rebond du prix de I'antimoine au
dessus des 5 000 $/t cif Europe en dépit
d’un marché plutét morose — début ao(t,
il se situait vers 5500-5600 $/t cif
Rotterdam — semble avoir donné une
nouvelle impulsion aux projets en cours
de développement hors de Chine.

En Nouvelle Galles du Sud, la ju-
nior australienne Straits Resources
prépare la mise en production de la
mine d’étain de Hillgrove pour la fin du
1e" semestre 2007 : la capacité de pro-
duction et de traitement du minerai a
été fixée a 250 kt/an, correspondant a
10 000 t/an d’antimoine meétal, plus
600 kg/an d’or ainsi que du tungsténe.
La vente des produits a été contractua-
lisée en début d’'année avec I'agence
de négoce Mitsubishi. L'apport ne sera
pas négligeable par rapport aux
100 kt/an de la production mondiale
d’étain métal actuelle et aux 7 000 t/an
importées par le Japon.

Rassurée sur les points clés du prix
et des ventes, la direction de Straits a
fait savoir qu’un doublement de la ca-
pacité, a 500 kt/an, était envisageable
d’ici quelques années seulement.

(Metal Bulletin : 26/06/2006, 03-10-
17-24-31/07/2006, 07/08/2006 ;
Mining Journal : 30/06/2006 ; Platt’s
Metals Week : 17/07/2006)

2 Rio Tinto et I'Etat portugais ont cédé au début
2004 la mine qui exploitait cuivre, argent et étain ;
le zinc, en raison d’'une granulométrie du minerai
trop fine exigeant l'adaptation d'un procédé
spécifique, n'a jamais été exploité.



CHROME

Relance des capacités globa-
les de ferrochrome

Le réveil de la demande d’aciers in-
oxydables, prévu en hausse de + 8 %
cette année, a plus de 6 Mt, a donné le
départ a celui de la relance des capa-
cités de ferrochrome. Les deux grands
producteurs sud-africains et leaders
mondiaux, qui ont produit au 1°" se-
mestre sous leur capacité, a 85 % de
1600 kt/an pour Xstrata-Merafe et a
83 % de 1200 kt/an pour Samancor
(Groupe Kermas), devraient revenir a
100 % de leur capacité d’ici la fin de
lannée.

Ces déclarations ont suffi chez cer-
tains a raviver les craintes de voir bais-
ser les prix, dautant que des
expansions de capacités sont en cours
ou prévues chez ces deux producteurs.
Xstrata-Merafe doit réceptionner sa
nouvelle unité de ferrochrome dite
« Project Lion » (360 kt/an) dans le
courant de ce semestre et monter a
pleine capacité durant le 1°" semestre
2007. Samancor, qui va procéder d'ici
deux ans a des hausses de capacités
de 110 kt/an a Steelport et de 30 kt/an a
Middelburg, vise une capacité de
1,5 Mt/an a I'horizon 2015.

(Metal Bulletin 07/08/2006 ; MB
daily : 24/08/2006)

COBALT - NICKEL

Inco s’appréte a construire en
Chine l'usine qui raffinera le
nickel de Goro

Le démarrage de la construction de
l'usine Inco de Dalian (Liaoning)
devrait s’effectuer au cours du
3¢me trimestre de cette année. Dalian
doit raffiner, a partir du 1" semestre
2008, des mattes de nickel pour en
faire du nickel de qualité « Utility » a la
capacité de 32 kt/an. Utility est une
marque d’Inco dont la qualité est
spécialement destinée a l'usage chez
les producteurs d’inox. Ces mattes de
nickel viendront de la production du
site de Goro (Nouvelle Calédonie) ainsi
que d’autres sites miniers.

Le projet et son budget prévisionnel
de 63 M$ sont actuellement portés par
une joint venture a 97 % Inco et a 3 %
Ningbo Sunhu Chemical Products Co.

Inco rechercherait d’autres partenaires
financiers du cbté de ses associés ja-
ponais sur Goro (Sumitomo, Mitsui) et
du c6té des sidérurgistes chinois. Pour
le moment, Taiyuan Iron & Steel Corp
s’est intéressé a une telle production,
mais envisage d'installer directement
une usine de ce modéle sur son com-
plexe sidérurgique situé dans la pro-
vince du Shanxi.

(Engineering & Mining Journal : June
2006)

LionOre donne 'autorisation
de développer le projet Tati
Activox

Entré en 2002 dans le capital de I'o-
pérateur du complexe de Tati Nickel
situé au Botswana, LionOre Mining
International a, depuis, poursuivi deux
challenges. Le premier est de mettre au
point le procédé hydrométallurgique
Activox sur les minerais sulfurés de nic-
kel et de cuivre du gisement de
Phoenix afin d’en améliorer la rentabi-
lité par réduction des colts. Le procédé
Activox fait appel a une réduction gra-
nulométrique poussée, une oxydation
par lixiviation a basse pression et faible
température suivie d’une récupération
des métaux par électrolyse et la pro-
duction de métaux de qualité commer-
ciale LME au sortir de la mine.

Le second challenge est de mettre
en production la minéralisation sulfu-
rée disséminée du gisement du gise-
ment de Selkirk dont la minéralisation
massive a déja été exploitée.

Apres avoir testé pendant deux ans
un pilote Activox a Tati, LionOre (85 %
du capital) et 'Etat du Botswana (15 %)
viennent de décider de passer au stade
suivant en langant le projet industriel.
Celui-ci comprend les constructions de
I'usine de traitement (482 M$), de I'unité
de séparation densimétrique associée
au concentrateur par flottation actuel
(114 M$) et d'une ligne électrique reliée
au réseau national (24 M$). D’'une capa-
cité nominale de 20-25 kt/an de nickel et
de 12-16 kt/an de cuivre, 'usine hydro-
métallurgique devrait commencer a pro-
duire au cours du 3™ trimestre 2009.

Le procédé Activox a d’abord per-
mis, en abaissant la teneur de coupure
a 0,10 % Ni, d'augmenter les réserves
de Phoenix a 111,6 Mt a 0,297 % Ni
(331 kt) et 0,216 % Cu (241 kt), prolon-

geant la durée d’exploitation jusqu'en
2016. Ses récupérations sont élevées,
94,2 % du nickel et 81,6 % du cuivre
contenus. Dans ces conditions, le colt
opératoire devrait descendre de
2,80 $/Ib a 1,69 $/Ib de nickel (crédits de
sous-produits inclus sauf PGM).

Sur Selkirk ou la teneur de cou-
pure exigée est de 0,15 % Ni, les res-
sources indiquées ont été évaluées a
165,3 Mt a 0,284 % Ni (469 kt) et
0,243 % Cu (402 kt), ce qui autorise-
rait dix ans d’exploitation supplémen-
taires. Le projet se poursuit, incluant
de nouveaux sondages.

En février dernier, LionOre et son
associé African Rainbow Minerals (50 :
50) avaient donné leur autorisation de
procéder au lancement du projet d’ex-
pansion de la mine polymétallique sud-
africaine de Nkomati, également a
traitement hydrométallurgique Activox.
Par ailleurs, LionOre et ARM vont éga-
lement exploiter le chrome présent
dans les oxydés superficiels du gise-
ment, a la capacité de 60 kt/mois de mi-
nerai a environ 33 % de chrome qui,
apres traitement, sera concentré a
38 % Cr.

(Metal Bulletin : 14/08/2006 ; Mining
Journal : 07-14/07/2006 : 11/08/2006)

MAGNESIUM

Norsk Hydro veut céder
Pusine de magnésium
québécoise de Bécancour

Lors d’'une présentation des comp-
tes du second trimestre faite en juillet,
la direction de Norsk Hydro ASA,
groupe norvégien diversifié producteur
de magnésium primaire, a annoncé son
intention de vendre, sinon de fermer s'il
ne trouve pas acquéreur, la fonderie de
magnésium de Bécancour située au
Québec (Canada). Malgré un rythme
de production actuel quasi au maxi-
mum de la capacité, 51 sur 53 kt/an, et
malgré tous les efforts déployés pour
rentabiliser la fabrication, Norsk Hydro
se dit incapable de lutter contre I'écra-
sante suprématie chinoise dans le do-
maine, a quoi s'ajoute la disparité de
prix du marché nord-américain due aux
différentes taxations anti-dumping.

Cela pourrait annoncer le retrait
complet de Norsk Hydro de la filiere
apreés la fermeture de I'usine de moulage
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norvégienne de Porsgrunn en début
d’année. Si Bécancour ferme, apres le
retrait du secteur de Dow Magnesium en
1998 et d’Alcoa en 2001, il ne restera
plus en Amérique du Nord qu’un seul ac-
teur, US Magnesium, dont la croissance
est reportée depuis des années.

La fermeture éventuelle de
Bécancour, comme les exemples anté-
rieurs 'ont montré, n’aura pas d’'impact
positif sur le prix car le probleme se
situe ailleurs. La Chine, seule, aurait la
capacité de pouvoir répondre a la de-
mande mondiale. En 2005, ce pays a
assumé 75 % d’'un marché mondial du
magnésium métal estimé a 627 kt ;
cette année, sa part pourrait remonter a
78 % d’'un marché de I'ordre de 670 kt.

D’aprés des officiels chinois et
Antaike, sur une production de ma-
gnésium primaire 2005 de 467 kt, la
consommation interne était de 117 kt
(25 %) et le reste mis a I'exportation
(75 %). Sur une production globale
(métal primaire + recyclé) de 667 kt, la
consommation interne était de 147 kt
(22 %). La production primaire du
1¢" semestre 2006 s’est établie a
263 kt, soit + 16 % par rapport au
1¢" semestre 2005.

(American Metal Market : 31/07/2006 ;
Metal Bulletin : 31/07/2006 ; Mining
Journal : 28/07/2006 ; Platt's Metals
Week : 10-31/07/2006, 07/08/2006)

MOLYBDENE

La Chine devrait consommer
au moins 23 800 t de molyb-
déne en 2006

D’aprés un responsable du princi-
pal producteur local Jinduicheng
Molybdenum Mining (JMM), le regain
de la demande des sidérurgistes de-
vrait relever la consommation chi-
noise de molybdéne d’au moins 20 %
cette année, qui passerait de 19 800 t
en 2005 a au moins 23800 t.
Cependant, un approvisionnement de
minerai insuffisant empéchera JMM
d’augmenter son offre cette année :
de 10,9 kt en 2005 (12,4 kt pour une
source extérieure), le tonnage prévi-
sionnel 2006 devrait rester au méme
niveau, vers 10,4-10,9 kt.

La consommation chinoise de mo-
lybdéne 2005 a représenté 66 % de la
production nationale, estimée a 30 kt,

par rapport a une production mondiale
de 170 kt.

(Platt’s Metals Week : 17/07/2006 ;
Raw Material Data)

TUNGSTENE

Les producteurs chinois de
tungsténe ont une panoplie
de soutien des prix

Un affaiblissement du prix des pro-
duits de tungsténe autour de la saison
estivale n'est pas pour décourager les
producteurs chinois car ils disposent
d’arguments éprouvés au fil des années.

Cela a commenceé en juin par les an-
nonces de coupures de production d’'un
mois pour raison de maintenance, venant
de Jiangxi Tungsten et Xiamen Tungsten
qui représentent 60 % de la production
chinoise. Puis sont passées des déclara-
tions de productions prévisionnelles peu
encourageantes, a I'exemple de Jiangxi
Tungsten qui annongait en juillet une pro-
duction dAPT de 4 000-5 000 t, identique
a celle de I'an dernier, sur une capacité de
6 000 kt/an, et une production de ferro-
tungsténe de 4 500 t sur une capacité de
6 000 t/an. Ensuite ont été évoqués dans
la presse 'asséchement du quota d’ex-
portation et la raréfaction des concentrés
notamment due aux mineurs illégaux.
Les fréquents événements climatiques
dans la Chine du Sud sont aussi de la
partie : tempétes, typhons et inondations
ont donc contribué a alarmer le marché
sur la réduction de l'offre.

Vers la mi-aodt, le résultat de ces
communiqués était une hausse du prix
des concentrés sur le marché intérieur
de 4,3 % et une hausse des prix des
produits de tungsténe qui ont atteint un
plus haut en quatre mois : 'APT était
vendu 260-265 $/mtu fob et le ferro-
tungstéene 32,0-32,5 $/mtu fob.

(Metal Bulletin : 26/06/2006, 24-
31/07/2006, 21/08/2006 ; MB daily :
26/07/2006, 24/08/2006 ; Mining
Journal : 09/06/2006 ; Platt’s Metals
Week : 31/07/2006, 14/08/2006)

VANADIUM

Evraz Group en passe de
devenir leader mondial du
marché du vanadium

Evraz Group deviendra leader mon-
dial avec une part du tiers du marché du

vanadium quand le rachat des 79 % du
capital de Highveld Steel & Vanadium
Corp sera finalisé. Vendue par le groupe
Anglo American, la société sud-africaine
Highveld Steel & Vanadium Corp (reste
du capital dans le public) produit 1 Mt/an
d’acier et 13 500 t/an de vanadium, soit
78 % de la production de vanadium sud-
africaine et 32 % de la production mon-
diale.

Le groupe russe a recu I'appui de
son partenaire financier Crédit Suisse
pour cette opération a étages. Pour des
montants de 339 M$, chacun d'eux a
racheté 24,9 % du capital de la société
sud-africaine avec I'option, pour Evraz,
de racheter les 29,2 % restants. En cas
de franchissement du cap des 35 %,
Evraz sera légalement obligé de lancer
une OPR sur le solde.

Pour les observateurs qui soulignent,
au passage, la manifestation d'intérét
des oligarques russes envers I'Afrique
du Sud, cette opération devrait contri-
buer a la stabilisation d’'un marché du va-
nadium jugé trop volatile. Acquéreur, en
avril dernier, du n° 2 américain du vana-
dium, Strategic Minerals Corp, Evraz
pourrait logiquement s’intéresser a son
compatriote JSC Vanady Tulachermet
qui s’approvisionne en slags a vanadium
aupres de... Evraz.

(Africa Mining Intelligence : 26/07/2006 ;
La Tribune : 18/07/2006 ; Les Echos :
18/07/2006 ; Metal Bulletin : 17-
24/07/2006 ; Mining Journal : 21/07/2006)

Avec le retour de Windimurra
et la mise en route d’autres
projets, la surcapacité de
vanadium menace-t-elle ?

La flambée des prix a fait s’enchai-
ner les projets vanadium,
Balasausqandiq de Ferro-Alloy
Resources (Kazakhstan), Firefly de
Northwestern Mineral Ventures (Etats-
Unis), Windimurra de Precious Metals
Australia et Balla Balla de Aurox
Resources (tous deux en Australie).
Cela annonce-t-il le retour a la surcapa-
cité de l'offre de vanadium ? Les prix
sont bien redescendus depuis les plus
hauts atteints au second trimestre 2005,
a plus de 120 $/kg pour le ferrovana-
dium ; actuellement, son prix se situe
vers 35-37 $/kg cif Europe alors que le
pentoxyde se traite vers 7,0-7,7 $/kg.



Par rapport a une demande mon-
diale de l'ordre de 77 000 t/an de V,0s,
le projet kazakh aménerait une capacité
de production de 7 000 t/an de V,0s-
équivalent, le projet australien d’Aurox
de 4 100 t/an de ferrovanadium plus du
pentoxyde, et le projet Windimurra de
PMA de 9 000 t/an de V,0s5-équivalent.
Soit prés de 22 000 t/an de V,05-équi-
valent représentant 29 % de la demande
actuelle, sans compter Firefly.

Precious Metals Australia (PMA)
vient de programmer pour la fin 2007 le
redémarrage de la production a
Windimurra aprés le résultat positif de
létude de faisabilité. Linvestissement
demandé atteint 135 M$ (175 MAS)
pour exploiter a ciel ouvert un amas de
56,1 Mt a 0,46 % V,05 sur 20 ans. La
production sera essentiellement ven-
due sous forme de 6 200 t/an de ferro-
vanadium, le reste sous forme de V,05
de haute pureté. PMA a déja trouvé
avec Noble Group I'acheteur de la tota-
lit¢ de la production et un partenaire fi-
nancier : Noble s’est engagé a racheter
9,99 % du capital pour un montant de
10,3 M$ et a préter 6,3 M$ sous forme
de bons convertibles en actions.

(Engineering & Mining Journal : June
2006 ; Metal Bulletin : 07/08/2006 ;
Mining Journal : 04/08/2006 ; Platt’s
Metals Week: 17-24/07/2006)

METAUX SPECIAUX

MERCURE

L’EPA américaine fait des pro-
positions de limitation des
usages du mercure

L’Agence Américaine de Protection
de 'Environnement (EPA) a publié le 5
juillet une liste de propositions pour ré-
duire la présence de mercure dans 'en-
vironnement, au travers de partenariats
avec les organisations internationales,
non gouvernementales et le secteur
privé. Aux Etats-Unis, les émissions de
mercure dans l'air ont été réduites de
45 % depuis 1990 et lutilisation de
mercure dans les produits et les proceé-
dés de fabrication a diminué de 83 %
entre 1980 et 1997. Depuis 15 ans,
'EPA a concentré ses efforts sur les in-
cinérateurs municipaux ou de déchets
médicaux ainsi que sur les chambres

de combustion pour produits dange-
reux. Plus récemment, elle s’est atta-
chée a mettre en place une
réglementation visant a diminuer d’en-
viron 70 % les émissions de mercure
des centrales a charbon.

(Journal de I'Environnement :
07/07/2006)

TITANE

Le producteur russe VSMPO-
Avisma s’associe a Boeing
pour la fabrication de compo-
sants de titane

Le constructeur aéronautique amé-
ricain Boeing et le russe VSMPO-
Avisma, 1°¢" producteur mondial de
titane, annoncent la création d’'une so-
ciété commune pour la fabrication de
composants de titane qui seront utilisés
dans le futur B787 Dreamliner. Cette
société sera détenue a parité par les
deux partenaires qui investiront dans
un premier temps prés de 60 M$. Les
composants seront fabriqués a
Verkhniaia Salda (Oural) puis finis dans
'usine Boeing de Portland (Oregon).
Selon Tl'accord signé le 11 aol(t a
Moscou, Boeing

production » a été Il'occasion pour
'AIEA (Agence Internationale de
Energie Atomique) et 'AEN (Agence
pour 'Energie Nucléaire) de rassurer
sur les perspectives d’approvisionne-
ment de la filiere nucléaire civile. La pu-
blication fait suite a une enquéte menée
auprés de 43 pays, concernant les ré-
serves, les prospections, les produc-
tions et les besoins jusqu’en 2025.

L'analyse du marché effectuée
conclut que les réserves identifiées per-
mettent d’assurer 85 ans de production
d’électricité au niveau de 2004. louri
Sokolov, directeur adjoint de T'AlEA,
ajoute que la visibilité atteint 270 ans en
intégrant la totalité des ressources
conventionnelles et 675 ans en ajou-
tant les réserves contenues dans les
phosphates.

Dans un contexte de demande
croissante, qui passerait de 67 320 t en
2004 a 822751, voire a 100760t en
2025, la production miniére progresse
tout en assurant encore seulement
60 % des besoins. Trois pays assurent
60 % des approvisionnements, qui sont
le Canada, I'Australie et le Kazakhstan
(fig. suivante).

s’engage a acheter
sur 30 ans pour
14,1 Md€ de pie-
ces en titane fabri-
quées par
VSMPO-Avisma.
La société russe,
en passe d'étre ra-

Canada

chetée par la so- Autres
ciété d’Etat "%
Rosoboronexport,

a produit 30 000 t Ousbékhistan
en 2005 (un tiers 5%

de la production
mondiale de ti-
tane), exportées a

AIEA : répartition de la production
d'uranium primaire 2004 par pays

Australie
22%

Kazakhstan
9%

Namibie .
8% Russie
80
Niger A

8%

75 %.

(Les Echos :
14/08/2006 ; Le Monde : 15/08/2006)

URANIUM

L’AIEA et PAEN jugent suffi-

santes les ressources d’ura-

nium primaires et secondaires
La publication, en juin, de la

21éme édition du « livre rouge » sur l'u-
ranium, « Uranium 2005, ressources,

Au-dela de la production miniere et
des stocks, la demande est assurée
par les sources secondaires, consti-
tuées de l'uranium appauvri des bom-
bes A et du ré-enrichissement et du
retraitement du combustible usagé.

Le renouvellement des ressources
primaires a été relancé par la reprise
des dépenses d’exploration au début
des années 2000, aprés environ 20
ans de sous-investissement : les dé-
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penses sont passées de 100 M$ en
2003 a 350 M$ dés 2004. Cette réac-
tivation a été permise par un presque
quintuplement des prix de la livre
d’U;04 qui, d’environ 10 $/Ib en 2002,
est montée a 36 $ en début d’'année
2006 et jusqua 47 $ actuellement.
Les analystes de la banque ABN-
AMRO anticipent une remontée jus-
qu’'a 80 $/Ib a une date non précisée.

Dans le domaine de la production
(fig. suivante), les grandes sociétés mi-
nieres diversifites comme Rio Tinto et
BHP-Billiton cétoient des sociétés spé-
cialisées comme Cameco (plus de 20 %
de l'offre mondiale) ou des sociétés inté-
grées dans la filiére nucléaire comme la
frangaise Cogema (12 % de l'offre).

L’Inde pourrait devenir une
des priorités d’Areva

Jusqu’a présent, son refus de signer le
traité de non prolifération des armes nu-
cléaires avait écarté I'lnde de tout échange
dans la technologie du nucléaire civil. La si-
tuation pourrait changer avec la récente si-
gnature dun accord avec le
gouvernement américain. S'il est ratifié par
le Congres des Etats-Unis, 'accord per-
mettra le transfert de technologie et 'accés
aux combustibles associés. En contrepar-
tie, 14 réacteurs indiens sur 22 seront pla-
cés sous surveillance intemationale.

LInde souhaite avoir recours au nu-
cléaire civil pour faire face a la montée en
puissance de ses besoins énergétiques.

La construction de 20 a

d'uranium primaire par sociétés
source ABN Amro
sur total 2004 de 108Mib de U;0g

Navoi Mining
(Ouzbékistan):
6%

Autres
20%

20%

R&ssing Uranium
Ltd (Rio Tinto)
Namibie
7%

Priargunsky
Industrial Mining
(Russie)
%

Kazatomprom
(Kazakhstan)
7%

BHP-Billiton
(Australie)
9%

Répartition des capacités de production

Cameco (Canada)

ERA (Rio Tinto)

25 réacteurs nucléaires
étant programmée d'ici
2020, 'ampleur du mar-
ché éveille la concur-
rence : le groupe Areva
envisage aprés les so-
ciétés ameéricaines un
positionnement sur ce
marché ; Areva est déja
présent sur le marché
indien avec sa filiale
Areva T&D India qui fa-

Cogema (France)
12%

Australie
12%

Alors que le livre rouge de l'ura-
nium conclut de fagon rassurante, les
experts de la banque ABN-AMRO es-
timent que l'accroissement de la de-
mande pourrait entrainer un déficit de
I'offre vers le milieu de la prochaine
décennie, bien que cette évolution
soit difficile a évaluer. A I'heure ac-
tuelle, I'énergie nucléaire ne repré-
sente 10 % seulement des capacités
mondiales avec 441 réacteurs en
fonction pour une puissance installée
de 369 GW, qui pourrait atteindre
449 a 553 GW a I'horizon 2025.
L’évolution en Chine, qui représente
d’'ores et déja 54 % des nouvelles in-
stallations, est un facteur important
d’incertitude. D’aprés  I’Agence
Internationale de I'Energie, plus de
200 Md$ pourraient étre investis a I'é-
chelle mondiale d’ici a 2030 pour la
construction de nouvelles centrales
nucléaires.

(Le Monde : 03/06/2006 ; Les Echos :
11/08/2006)

brique des systémes de
transmission électrique.

(Site web capital.fr : 20/07/2006)

DIAMANT et METAUX
PRECIEUX

DIAMANT

La production mondiale de
diamants 2005 réévaluée a
172,6 Mct

Le Mining Journal vient de publier
un nouveau bilan de la production

2005 de diamants naturels, bilan ex-
trait du rapport d’'un consultant indé-
pendant, Bram Janse (tabl. suivant).
L’augmentation par rapport au bilan
précédent (168 Mct) vient de I'intégra-
tion des résultats officiels fournis par
la Russie, supérieurs aux estimations
faites.

En termes de masse, la Russie est
n°1 mondial devant le Botswana et
I'Australie. En termes de valeur globale,
c'est le Botswana qui devient le n° 1,
devant la Russie et le Canada. Les va-
leurs unitaires moyennes des produc-
tions varient dans une fourchette
extréme de 13 a 333 $/ct, les valeurs
les plus fréquentes s’établissant dans la
fourchette 60-156 $/ct.

Sur ce total, De Beers (sur une base
100 % incluant ses filiales et joint ventu-
res) a produit 49,01 Mct, soit 28,4 % du
total mondial, alors qu’en termes de va-
leur — avec l'accord de vente d’'une par-
tie de la production d’Alrosa — les ventes
du Diamond Trading Co représentent
encore 60 % de la valeur mondiale.

La 3%™e place du Canada, en termes
de valeur, justifie toute l'attention que lui
portent les majors du secteur. Sur le gise-
ment d’Ekati (Territoires du Nord-Ouest)
ou la mise en production souterraine du
pipe kimberlitique « Panda » a été faite
en début d’année, I'opérateur BHP-
Billiton (80 % du capital) vient d’autoriser
la réalisation de I'exploitation souterraine
du pipe « Koala ». Ce projet de 250 M$
permettra, a pleine capacité (3 300 t/jour),
de fournir 25 % du minerai extrait & Ekati
(BHP-Billiton 80 %). Les réserves de
Panda-souterrain renferment 9,8 Mct ex-
ploitables sur une durée de 11 ans. La
production commencera durant le dermier
trimestre 2006.

(Engineering & Mining Journal : July-
August 2006 ; Mining Journal :
30/06/2005, 04-18/08/2006 ; Site web
BHP-Billiton)

Production mondiale 2005 de masse % part valeur % part | valeur unitaire
diamants naturels Mct mondiale Md$ mondiale | du carat : $/ct
Afrique du Sud 154 9% 1,5 12% 97,4
Angola 10,0 6% 1,4 11% 140,0
Australia 30,7 18% 04 3% 13,0
Botswana 31,9 18% 3,0 24% 94,0
Canada 12,8 7% 2,0 16% 156,3
Namibie 1,8 1% 0,6 5% 333,3
RDC 27,0 16% 1,0 8% 37,0
Russie 38,0 22% 2,3 18% 60,5
autres pays producteurs 5,0 3% 0,5 4% 100,0
total 172,6 100% 12,7 100% 73,6

Source : B. Janse in Mining Journal



ARGENT

Glamis donne le feu vert au
développement du gisement
mexicain de Pehasquito

Suite a 'absorption de Western Silver
Corp, cest a la compagnie canadienne
Glamis Gold qu'a incombé la décision de
lancer le développement du gisement de
Pefasquito, situé au Mexique. Cette dé-
cision intervient aprés une révision de I'é-
tude de faisabilité basée sur 67 000 m de
nouveaux sondages et une nouvelle mo-
délisation économique, dont le résultat
est un doublement des réserves du gise-
ment : le total actualisé est de 311 tonnes
d’or, prés de 17 900 t d’'argent, 3,6 Mt de
zinc et 1,7 Mt de plomb (tabl. suivant). En
fait, en termes de valorisation, du contenu
ou de la valeur récupérable, Pefiasquito
est plus un gisement de zinc que dar-
gent, l'or venant en 3¢me position et le
plomb en 4¢me,

OR

Barrick doit assumer sa place
de n° 1 mondial des produc-
teurs d’or

Depuis I'absorption de Placer
Dome fin mai, Barrick Gold est de-
venu le n°1 mondial, loin devant
Newmont et AngloGold Ashanti. Pour
le 2éme trimestre, il a produit 64,85 t
d'or au colt opératoire moyen de
281 $/oz, tandis que le prix de vente
moyen annoncé est de 592 $/oz ; son
bénéfice net a atteint 459 M$, bien au
dessus des résultats des autres ma-
jors. L'objectif prévisionnel de produc-
tion 2006 est entre 244 et 252 t d’or.

Fin juillet, Barrick a lancé une OPA
hostile sur la junior NovaGold
Resources, avec laquelle il est en joint
venture sur le projet Donlin Creek
suite a I'absorption de Placer Dome.

RPeeS:a“s’zﬁifoe Mt |Augit| Aut |Aggit| Agt |Pb%| Pbkt|Zn%| Znkt
prouvées en oxydés 68,2 0,27 18| 24,2 1650
prouvées en sulfurés 2679| 0,60, 161 354 9484, 0,38 1018 0,81 2170
probables en oxydés 18,8 0,33 6] 224 421
probables en sulfurés 209,0| 0,60/ 125/ 30,2] 6312| 0,31 648| 0,70| 1463
grand total réserves 563,9| 0,55/ 311 31,7| 17 867
subtotal en oxydés 87,00 0,28 25| 23,8 2072
prévision métal extrait 12 557
subtotal en sulfurés 476,9| 0,60, 286, 33,1 15795/ 1,91 1666, 4,18 3633
prévision métal extrait 205 12 056 1200 2 590

Cela a également permis de doubler
le plan de production dont la capacité de
traitement passe a 100 000 t/jour : la
moyenne de production annuelle de
métal s’établira & 709t d'argent, 12t
d’or, 71 kt de plomb et 137,4 kt de zinc.
La mise en exploitation commencera par
celle du minerai oxydé, programmeée
pour juillet 2008, a traitement par lixivia-
tion en tas et a récupération des métaux
précieux par circuit Merrill-Crowe. La
mise en production du minerai sulfuré,
programmée pour juillet 2009, fournira
des concentrés de plomb et de zinc a or
et argent.

Cette augmentation de taille a un
co(t, le capital d’investissement étant
passé de 334 M$ a 882 M$ a la cons-
truction, auxquels Glamis ajoute
327 M$ sur la durée de I'exploitation.

(Engineering & Mining Journal : July-
August 2006 ; Mining Journal :
23/06/2006, 04/08/2006)

Barrick a fait une offre valorisant
NovaGold a 1,3 Md$, soit une plus
value de 24 % par rapport au dernier
cours de 'action, néanmoins jugée in-
suffisante par la cible.

NovaGold détient des actifs en
Amérique du Nord dont deux gros pro-
jets or situés en Colombie Britannique,
qu’il est en train de développer : Donlin
Creek et Galore Creek. Sur Donlin
Creek, Barrick détient 30 % avec la
possibilité de monter a 70 % a condition
de réaliser, conformément au cahier
des charges établi du temps de Placer
Dome (14 M$ dépensés en 2005), une
étude de faisabilité du gisement de
fagon a pouvoir prendre une décision
sur le projet d’ici novembre 2007.
Donlin Creek a des ressources mesu-
rées et indiquées de 161 Mt contenant
460 t d’or et inférées de 156 Mt conte-
nant 423 t d’'or. Sur Galore Creek, les
ressources mesurées et indiquées sont

de 353 Mt contenant 187 t d’or, 2 345t
d’argent et 3,1 Mt de cuivre, et les res-
sources inférées de 348 Mt contenant
224 t d'or, 2 283 t d’argent et 2,3 Mt de
cuivre. En cas de succes de 'OPA, les
ressources mesurées et indiquées de
Barrick augmenteraient de 54 %, a
1079t, et les ressources inférées de
89 %, a 877 t.

Barrick pourrait s’accrocher a cette
OPA car il va devoir céder le projet de
Cerro Casale tandis que son projet
Pascua Lama est encore retardé, tous
deux chiliens. Barrick a finalement ac-
cepté de reconnaitre la décision de
Placer Dome de se retirer du projet a
or-cuivre de Cerro Casale en s’enga-
geant a vendre ses 51 % du capital a
ses partenaires, Bema Gold et Arizona
Star Ressources. Ceux-ci, qui projet-
tent de produire 30t/an dor et
127 kt/an de cuivre pendant 18 ans,
payeront a Barrick 10 M$ au moment
de la décision de construction de I'ex-
ploitation, puis auront le choix de payer
70 M$ cash ou de livrer a Barrick
300 kg/an d’'or pendant cinq ans, puis
600 kg/an pendant encore sept ans.
Enfin, aprés une importante révision de
son plan d’exploitation dont I'impact en-
vironnemental réduit avait regu I'assen-
timent des autorités compétentes (cf.
Ecomine de juin), un juge civil de la ca-
pitale vient de bloquer le développe-
ment du projet en dénongant I'accord
de vente du foncier (8 600 ha) de la fu-
ture exploitation et de ses acces.
Barrick devrait faire appel du jugement.

(Les Echos : 04/08/2006; Metal
Bulletin : 26/06/2006 ; Mining Journal :
30/06/2006, 28/07/2006, 11/08/2006 ;
Platt's Metals Week : 03-31/07/2006)

Goldcorp a terminé la refonte
de I'étude de faisabilité du
gisement d’or de Los Filos et
finalisé I'acquisition d’actifs
rétrocédés par Barrick

L'étude de faisabilité du projet or
de Los Filos (Mexique) a été terminée
en 2005. Mais depuis, Goldcorp a in-
clus le gisement voisin de Bermejal
dans un projet commun - Los Filos -
qui a nécessité une refonte du projet
et une nouvelle étude de faisabilité,
laquelle vient de se terminer. Les ré-
serves et ressources des gisements
d’'oxydés exploitables en carriére dé-
passent 155 t d’or dont 140 t classées
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en réserves. Le site se trouve a trois
heures de route au Sud de la capitale,
Mexico.

Les minerais extraits des deux car-
rieres seront traités par lixiviation en tas
mais, en fonction de leur teneur, 'accés
a la mise en tas sera différent : le mine-
rai dit riche (1,5 g/t) venant de Los Filos
sera préalablement broyé et aggloméré
tandis que le minerai pauvre (0,55 g/t)
venant de Los Filos et de Bermejal sera
directement mis en tas.

La durée de vie prévue de 10 ans
et le tonnage de minerai de 205 Mt
nécessitent des capacités de produc-
tion de 4 Mt/an pour le broyage et de
20 Mt/an pour la lixiviation (14-15t
d’or par an). La construction de la
mine devrait étre terminée d’ici la fin
2006 et la production commerciale
commencer en 2007 (6,2 t) et monter
en puissance en 2008 (10,9 t).

Par ailleurs, Goldcorp dit avoir ter-
miné les procédures d’acquisition des
actifs hérités de 'OPA de Barrick Gold
sur Placer Dome, dont la valeur globale
atteint 1,6 Md$. Il s’agit, principalement,
de la mine Campbell, des mines en
joint ventures de Porcupine et de
Musselwhite (Ontario), de 50 % de la
mine chilienne a or-argent de La Coipa
et de 40 % du projet de Pueblo Viejo
situé en République dominicaine.
Goldcorp attend de cette intégration
une production d’or 2006 en hausse de
50 %, a 62t, et des réserves d'or en
hausse de 72 %, a plus de 778 t.

(Engineering & Mining Journal : June
2006 ; Platt’s Metals Week :
22/05/2006)

Le projet or guyanais de
Camp Caiman est retardé

Le projet or de Camp Caiman, dé-
veloppé par Cambior en Guyane fran-
caise, vient d’étre retardé par décision
de la Ministre de I'Ecologie et du
Développement durable qui a demandé
un controle général du dossier. Son
intervention s’est effectuée suite aux
questions et protestations venant de
différentes associations qui s’élévent, a
divers titres, contre ce projet minier.

Outre le probleme de fond soulevé
qui est celui de la priorité donnée a la
création d’emplois (337 directs prévus)
ou a la protection illimitée de I'environ-
nement, un élément sensible de I'af-

faire a été la révélation que la principale
prise d’eau potable de la ville de
Cayenne se trouve a une quinzaine de
kilométres en aval du site minier situé
dans la Montagne de Kaw, au Sud du
chef lieu guyanais.

Un bilan de la situation devrait étre
remis en septembre qui, s'il est favora-
ble au projet, laisse espérer a Cambior
I'obtention des autorisations définitives
d’ici la fin de I'année.

(Environnement Magazine : juillet-ao(t
2006 ; Mining Journal : 07/07/2006)

Augmentation des ressources
d’or a Sabodala

La junior Mineral Deposits a fait pro-
céder a un nouveau bilan des ressour-
ces du gisement d'or de Sabodala,
situé au Sénégal, bilan qui marque une
hausse.

Sur la base d’'une teneur de cou-
pure de 1 gft, les ressources sont de
5,3 Mt a 3,2 g/t en catégorie mesurées
(17 t), de 7,7 Mt a 2,5 g/t en catégorie
indiquées (19,3 t) et de 7,0 Mt a 2,5 g/t
en catégorie inférées (17,51). Soit un
total avoisinant 54 t.

(Mining Journal : 28/07/2006)

Révision du plan de production
du projet or grec de Skouries

La révision du plan de production
etabli pour le projet or-cuivre de
Skouries, développé par la compagnie
European Goldfields Ltd (EGL), a
abouti a des ressources récupérables
en hausse de 13 %. Cette hausse est a
la fois due au relévement des prix de
référence (425 $/oz pour l'or, 1,10 $/lb
pour le cuivre), a un approfondissement
de la carriere et a l'optimisation de la
production finale souterraine qui pas-
sera a la technique de dépilage par
Sous-niveaux.

Les réserves prouvées sont aujour-
d’hui estimées a 77,6 Mt a 0,87 g/t Au
(67,5t) et 0,54 % Cu (419 kt), et les ré-
serves probables a 68,7 Mt a 0,78 g/t
Au (53,6 t) et 0,55 % Cu (378 kt). La ca-
pacité de traitement atteindra 7 Mt/an
(21 000 t/jour) lors de la 1é phase en
carriere de durée d’au moins 6 ans
(prés de 6 t/an d'or), suivie de la pro-
duction souterraine qui étendra la
durée de vie totale a 21 ans. Environ
30 % de l'or sera récupéré par circuit
gravitaire et fonte en doré, le reste en

concentrés avec le cuivre. L'or devrait
étre récupéré a 84 % et le cuivre a
91 %. EGL (65 % du capital) espére at-
teindre la pleine capacité de production
dans le courant de 2009.

(Mining Journal : 21/07/2006)

PALLADIUM - PLATINE et
autres PGM

Records chez les producteurs
de PGM

Aprés la publication des résultats a
fin juin, il s’avére que la plupart des
producteurs de PGM ont battu des re-
cords de production, tendant a confir-
mer la prévision de surplus du marché
faite par Gold Fields Mineral Services,
Johnson Matthey (cf. Ecomine de juin
2006) et, plus récemment, par CPM
Group.

Anglo American Platinum a battu son
record semestriel (janvier a juin 2006),
avec 1,35Moz de platine (41,81),
731400 oz de palladium (22,7 t) et
147 200 oz de rhodium (4,6 t) ; I'objectif
2006 d’Anglopat est fixé a 2,7-2,8 Moz
de platine (84-87 t) alors qu'il va pouvoir
lancer I'expansion de la production a la
mine sud-africaine de Potgietersrust.
Lonmin a battu son record sur neuf mois
(d’'octobre 2005 a juin 2006) avec
1,46 Moz de PGM (45,4t) dont
751 760 oz de platine (23,4 t). Aquarius
Platinum a battu son record trimestriel
(second  trimestre  2006) avec
129 162 0z de PGM produites (4,0 t),
dont 73 755 oz de platine, 41 620 oz de
palladium et 11 623 oz de rhodium. De
son c6té, Norilsk Nickel a produit au se-
cond trimestre 215000 oz de platine
(6,7t) et 881 000 oz de palladium
(27,4 1), hausses dues a de meilleures
teneurs dans les minerais ; en consé-
quence, Norilsk a augmenté de 4-5 %
ses objectifs 2006, a 3,05-3,10 Moz de
palladium (95-96,4t) et 720 000-
730 000 oz de platine (22,4-22,7 t).

Outre le renforcement de la de-
mande industrielle de platine, CPM
Groupe estime que ce sont les achats
des investisseurs qui ont constitué le
facteur décisif dans le soutien du prix,
et c’est donc lorientation qu’ils vont
prendre dans un contexte de prix élevé
qui risque d’étre déterminante sur ce
marché. Concernant le palladium, le
producteur Stillwater Mining prévoit un
renforcement de la demande grace au



développement de son utilisation dans
les pots catalytiques pour moteurs die-
sel et a son usage grandissant dans la
joaillerie, pour peu que son prix reste
suffisamment attractif par rapport a
celui du platine (presque 4 fois moins
cher). Pour le rhodium enfin, marché
étroit dont la spéculation a poussé le
prix jusqu’a 6 275 $/0z en mai, retombé
depuis vers 4 925 $/oz, CPM Group
envisage pour cette année un surplus
de l'offre d’environ 67 000 oz (2,1 t) par
rapport a une demande estimée a
942 650 oz (29,3 1).

(Mining Journal : 30/06/2006, 21-
28/07/2006, 04/08/2006 ; Platt’s Metals
Week : 03-17/07/2006, 14/08/2006)

Gold Fields a I'intention de se
diversifier dans les PGM

Gold Fields, n°4 des producteurs
d’'or (139,6 t en 2005), a lintention de
se diversifier dans les PGM. Son PDG,
lan Cockerill, résume [lintérét d’une
telle diversification en trois points : le
platine est, au méme titre que l'or, un
métal précieux, le role des PGM dans
l'industrie et 'environnement est gran-
dissant comme le prouve I'augmenta-
tion de la demande et, enfin, le nombre
d’acteurs dans ce marché est limité.

Dans une déclaration d’intention,
I. Cockerill a mentionné [I'éventualité
d’investir 30 % des bénéfices accumu-
lés en... ciblant le producteur de PGM
Lonmin, mais il a ensuite nié 'existence
chez Gold Fields d'un tel projet.
D’autres opportunités existent au mo-
ment ou les compagnies junior s'impli-
quent de plus en plus dans ce secteur,
a linstar de Eland Platinum qui déve-
loppe le projet Elandsfontein en Afrique
du Sud (460 t de PGM + or contenus).

(Mining Journal : 30/06/2006 ; Platt’s
Metals Week : 26/06/2006)

MINERAUX INDUS-
TRIELS ET MATERIAUX
DE CONSTRUCTION

Amiante : le principe de I’in-
terdiction mondiale n’est pas
partagé par tous les pays

Dans un constat fait a I'occasion

d’une conférence de oIt
(Organisation Internationale du Travail),

il a été reconnu que 'amiante, bien que
reconnue cancérogene, fait I'objet
d’'une interdiction dans 44 pays, nom-
bre trop faible pour espérer obtenir une
interdiction mondiale immédiate.

De nombreux pays restent deman-
deurs de ce matériau au faible colt
qui possede de trées bonnes proprié-
tés d’isolation. Délaissé par certains
pays, il devient un créneau d’activité
attractif de la part de pays en voie
d’industrialisation comme la Chine. En
2003, plus de 2 Mt d’amiante ont été
produites dans le monde, principale-
ment de Russie, du Canada, du
Kazakhstan et de Chine. Principaux
producteurs, le Canada et la Russie
essaient de démontrer aux instances
internationales qu’une des formes de
I'amiante, le chrysotile, est moins dan-
gereuse que les autres formes et peut
étre utilisée de maniére sécuritaire.

En 2001, le Canada n’est pas par-
venu a obtenir que ['Organisation
Mondiale du Commerce déboute la
France (et 'UE) qui avait interdit 'usage
de ce minéral en 1997, au motif que l'in-
terdiction était commercialement
disproportionnée par rapport a l'objectif
sanitaire. Force est de constater que
les pays asiatiques n'ont pas suivi la
France sur la voie de l'interdiction tan-
dis que les Etats-Unis ont méme annulé
leur loi d’interdiction en 1991.

(Journal de I'Environnement :
05/06/2006)

Arts de la table : Arc
International met au point un
nouveau matériau

Arc international, leader mondial
des arts de la table, a annoncé la créa-
tion du kwarx, un verre dépourvu de
plomb mais aux performances aussi at-
tractives. Sans plomb mais avec les
propriétés du cristal, plus brillant méme
et d’'une transparence supérieure, aussi
résistant que le verre, le kwarx aurait
des colts de production quatre fois in-
férieurs. Dans un premier temps, ce
produit sera limité au marché mondial
de lcenologie, marché auquel il se
préte d’autant mieux que sa structure
favoriserait 'oxygénation du vin.

Ce résultat est celui de l'intérét que
porte le groupe Arc international a la
R&D dont le budget représente 3 % du
chiffre d’affaires. Trés concurrencé par

les producteurs a bas prix et faible codt
de main d’ceuvre, le groupe a opéré un
redéploiement de ses activités marqué
par 'ouverture d’'usines de production
en Chine et aux Emirats Arabes Unis.
Dans le domaine de la croissance ex-
terne, le groupe vient de finaliser I'ac-
quisition de Newell Cookware Europe,
détenteur de la licence Pyrex en
Europe et au Moyen-Orient. En 2005,
le chiffre d’affaires d’Arc international
(18 000 salariés) a atteint 1,2 Md<€.

(Les Echos : 15/06/2006)

Ciment : des ciments
autonettoyants et dépolluants
bientot mis en oeuvre

Les ciments sont des matériaux a
hautes performances dont le champ
d’applications s’agrandit. Aprés des an-
nées d’expérimentation, des ciments
autonettoyants et dépolluants viennent
d’étre mis sur le marché par la société
Calcia (filiale du groupe ltalcimenti). Le
principe consiste a inclure dans la for-
mulation du ciment un produit photo-ca-
talytique, a base d’'oxyde de titane, qui
facilite la réduction des salissures d’ori-
gine biologique et la dépollution par ré-
duction des oxydes d'azote et des
composes organiques volatils. La mise
en ceuvre du ciment suppose le respect
de prescriptions strictes prenant en
compte l'environnement du béatiment,
ses conditions d’exposition et I'aspect
de surface du matériau.

(L’Usine Nouvelle : 22/06/2006)

Ciment : croissance externe
pour Holcim au Royaume Uni
et pour Titan aux Etats-Unis

Les opérations de consolidation se
poursuivent dans le ciment et les gra-
nulats. Le groupe suisse Holcim, n° 2
mondial du ciment, annonce le rachat
du groupe de BTP britannique Foster
Yeoman qui, en 2005, a commercialisé
11 Mt de granulats et 1,5 Mt d’asphalte
et réalisé un chiffre d’affaires de
327 M€. Holcim, qui a déja obtenu l'as-
surance d’obtenir 68,3 % du capital du
groupe, tente a présent de convaincre
les actionnaires minoritaires de |lui
céder le solde. Foster Yeoman n’est
pas cotée en bourse et I'opération sera
intégralement faite en numéraire.

Début avril de son cb6té, le cimen-
tier grec n° 2, Titan, a conclu le rachat
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de deux sociétés cimentiéres améri-
caines qui lui apportent cing usines si-
tuées en Floride. Avant cette
opération, le groupe Titan disposait de
11 usines implantées dans 6 pays
dont la Gréce, I'Egypte et les Etats-
Unis.

(Ciments Bétons Plétres et Chaux :
Avril-Mai 2006 ; Le Moniteur :
21/06/2006 ; Les Echos : 22/06/2006)

Kaolin : Imerys va restructu-
rer sa production britannique

Le groupe Imerys, 1¢ producteur
mondial de kaolin avec une produc-
tion globale® avoisinant 4 Mt, annonce
la réorganisation de ses opérations au
Royaume Uni. La raison donnée est
que la productivité y a gravement été
affectée par le renchérissement de la
facture énergétique, passée de
22,3 M€ a 59,4 M€ en l'espace de
trois ans.

La production britannique va étre
axée sur la fabrication de charges
pour le papier et les minéraux de per-
formance. La production de kaolin
pour le couchage du papier sera arré-
tée et le relais passé aux unités de
production brésiliennes. Cette réorga-
nisation impliquera, d’ici la fin 2007, la
suppression de 800 emplois sur un
total de 2 300. L'activitée de raffinage
du kaolin située dans le Devon devrait
étre arrétée et toutes les opérations
britanniques concentrées en
Cornouailles.

Cette réorganisation sera accom-
pagnée d’un important programme
d’investissement (37,13 M€) qui de-
vrait garantir la pérennité des activités
du groupe dans le pays. Outre le pro-
bléeme du colt énergétique, la nature
des ressources serait aussi interve-
nue car le kaolin primaire (altération in
situ des granites) est moins adapté a
la fabrication de produits de couchage
que le kaolin détritique (tels les sables
kaoliniques du Brésil). Or, le kaolin de
couchage est un produit a forte valeur
ajoutée dont le prix peut atteindre le
double de celui du kaolin pour charge.

(Imerys, communiqué de presse :
04/07/2006 ; Industrial Minerals :
August 2006 ; Reuters : 04/07/2006)

3 Toutes qualités confondues

Retardateurs de flammes : ru-
meurs de vente ou de ferme-
ture de Sica

Acquéreur de la société Sica
basée a Chauny (02) lorsqu’il a pris le
controle de la société de négoce
belge Sudamin en 2000, le fonds d'in-
vestissement américain Safeguard
International serait susceptible de la
céder ou de la fermer.

Le marché européen des retarda-
teurs de flamme a base d’'oxyde d’an-
timoine est fortement affecté par la
concurrence chinoise. En France, la
société des Mines de la Lucette a
cessé toute activité de production tan-
dis qu’en lItalie, la société Secoto a
changé d’actionnaire.

(Metal Bulletin : 19/06/2006)

Verre creux : sauvetage des
Verreries du Languedoc

Le 20 juillet, les syndicats de la
Verrerie du Languedoc (VDL, filiale du
groupe Nestlé Waters France) située a
Vergéze, dans le Gard, ont approuvé la
reprise de I'entreprise par la Financiére
de la Croix Blanche, holding familiale
spécialisée dans le verre et soutenue
par le groupe Saint Gobain. L'accord
prévoit la suppression de 294 postes et
une baisse de salaire de 16 % pour les
175 salariés restants. Repreneur et
vendeur ont pris des aménagements
socio-économiques en faveur des em-
ployés partants et restants.

Perrier a accordé au repreneur I'ex-
clusivité, jusqu'en 2014, de la fabrica-
tion des bouteilles de verre avec un
volume garanti. La financiere de la
Croix Blanche doit investir 29 M€ pour
moderniser le premier four alors que le
second sera arrété et entretenu en at-
tendant de nouveaux débouchés, peut-
étre dans le domaine vinicole régional.

Productrice sur le site Perrier ex-
ploité par Nestlé des bouteilles en
verre de la marque, VDL était en
vente depuis 1997 et menacée de fer-
meture totale d’ici cinq ans.

(Le Monde : 20/06/2006, 22/07/2006)

Verre plat : hausse de capa-
cité pour Glaverbel en Répu-
blique tchéque

Le groupe belge Glaverbel, filiale du
japonais Asahi Glass annonce une

augmentation de la capacité de son
usine de Teplice (Boheéme du Nord) afin
de satisfaire un marché du verre plat
dont la progression attendue estde 7 a
8 % au cours des prochaines années.

D’un colt d’investissement de
100 M€, la nouvelle ligne de produc-
tion de 700 t/jour devrait étre opéra-
tionnelle au début 2008. Glaverbel,
qui emploie environ 16 000 salariés, a
réalisé un chiffre d’affaires d’un peu
plus de 2 Md€ en 2005.

(Les Echos : 11/08/2006)

EAUX MINERALES

En juillet, I'eau minérale a fait
recette en France

Alors que le marché de I'eau miné-
rale était en régression depuis le début
de l'année (cf. Ecomine de juin 2006),
les professionnels ont eu la satisfaction
de constater une envolée des ventes
en juillet. Avec 341 millions de bou-
teilles vendues au cours des trois pre-
mieéres semaines du mois, les grandes
et moyennes surfaces ont enregistré un
bond de 23 % des ventes par rapport a
la méme période de 2005. Toutefois, le
résultat est contrasté suivant les caté-
gories, + 36 % pour les boissons ga-
zeuses (prés de 15 % de parts de
marché), + 21 % pour les eaux plates
(prés de 85 % de parts de marché) et
+19 % pour les eaux aromatisées
(marché encore trés étroit).

(Les Echos : 07/08/2006)

RECYCLAGE

Les cimentiers investissent
dans le MDP issu du Proto-
cole de Kyoto

Dans le cadre du protocole de
Kyoto, le mécanisme de développe-
ment propre (MDP) prévoit I'allocation
de quotas d’émissions aux entrepri-
ses qui procéderont a des investisse-
ments permettant de limiter les
émissions de leurs unités de produc-
tion situées dans les pays en voie de
développement. Le cimentier Lafarge
s’était déja fait remarquer par l'instal-
lation d’un parc éolien pour alimenter
sa cimenterie marocaine de Tétouan.



En Malaisie, il a décidé d'utiliser des
combustibles alternatifs dans deux de
ses cimenteries : déchets de l'indus-
trie de I'huile de palme, les coques de
noix de palmes fourniront 5 % de I'é-
nergie utilisée par ces cimenteries et
permettront d’économiser plus de
60 000 t/an de CO,.

(Recyclage et Valorisation n° 13 :
Juin 2006)

L’explosion de la production
d’ordures ménagéres, vérita-
ble défi mondial

Devant les perspectives d’envolée
de la production d’ordures ménageres,
L'ADEME (Agence de 'Environnement
et de la Maitrise de I'Energie) souhaite
sensibiliser la population au tri et pro-
mouvoir le recyclage avec un objectif
ambitieux : une stabilisation de la pro-
duction francaise de déchets dés 2010
et une décrue a partir de 2015.

Directement liée a I'évolution du
PIB, la production d’ordures ménage-
res explose dans la plupart des pays :
dans les pays de 'OCDE (Organisation
de Coopération et de Développement
Economique), elle pourrait passer de
500 kg actuellement a 640 kg/an par
habitant d’ici 2020. De grandes varia-
tions existent suivant les pays : la quan-
tité atteint 760 kg aux Etats-Unis,
380 kg en France et une moyenne de
200 kg dans les pays émergents.

Alors que les emballages constituent
40 % des ordures ménageéres en France
(fig. suivante), la réduction a la source
pourrait encore progresser car les entre-
prises payent environ 3 centimes seule-
ment par emballage (trois fois moins
guen Allemagne), la difference étant
prise en charge par les collectivités.

Les pistes envisagées pour éviter la
prolifération des déchets sont de favori-
ser le tri pour augmenter le taux de re-
cyclage. Celui-ci est de 18 % en France
alors qu’il dépasse 40 % en Allemagne,
Suisse et Pays Bas et atteint 50 % en
Autriche, objectif que '’Ademe déclare
raisonnable d’atteindre d’ici dix ans
avant d’amorcer la décrue de 2015. La
situation est d’autant plus préoccupante
que la moitié des départements connai-
tront une saturation de leurs sites de
stockages d’ici moins de cing ans au
rythme actuel et que le délai de création
de nouvelles installations de traitement
ou de décharges varie de 7 a 8 ans et
engendre la résis-

majorité des déchets de bois (6,5 Mt),
des métaux (3,9 Mt) et des papiers-car-
tons (3,9 Mt).

Les deux secteurs les plus généra-
teurs de déchets sont l'industrie du bois
(5,8 Mt) et le commerce de détail (3 Mt)
tandis que les industries extractives et
les industries des minéraux non métal-
liques représentent respectivement
0,2 % et 2 % des tonnages produits. Au
total, la valorisation concerne 64 % des
déchets non dangereux des entreprises
(fig. suivante), une majorité en tant que
valorisation matiére, notamment pour
les métaux, le verre et le textile, avant le
papier, le bois et le plastique.

tance des populations
riveraines.

(Journal de
I’Environnement :
19/06/2006 ; Le
Monde : 15/05/2006)
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LADEME a publié

les résultats de la
3éme gnquéte réalisée
sur la production de
déchets des entrepri-
ses* en 2004. Cette
enquéte a concerné
les établissements de
10 salariés et plus,
dans 15 secteurs
d’activités tels l'indus-
trie extractive, le com-
merce et la
mé - 6%
tallur-

tri
16%

source ADEME (2005)
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Composition d'une poubelle type en France
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inconnu

source Ademe 2006

valorisation
matiére
52%

valorisation
énergétique
12%

incinération
décharge 2%

autre

gie.
Dans
ce périmetre, la produc-
tion francaise de dé-
chets non dangereux
est évaluée a 21,7 Mt

pa‘;iers sur l'année dont 4,9 Mt,
C?r:oc;rs]s ou 20 %, de déchets
emballage) d’emballage (fig. sui-

vante) ; ces déchets
non dangereux sont en

12%

4 A Trexclusion des déchets
primaires réintégrés dans la
chaine de fabrication

Les entreprises privées assurent a
plus de 85 % la collecte des déchets.
L’Ademe a constaté entre 1999 et 2004
une nette régression de la production
de déchets, les tonnages passant de
21,6 a 21,7 Mt, alors que le nombre d’é-
tablissements a augmenté de 11 % et
la valeur ajoutée de 9 %. A contrario, la
part des déchets d’emballage est en
progression puisqu’elle est passée de
21,2 % a 22,6 %.
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Enfin, la production de déchets dan-
gereux s’éleve a 3,6 Mt, produits princi-
palement par les activités de chimie et
du raffinage (1,4 Mt) et la métallurgie
(1,1 Mt).

(Journal de 'Environnement :
12/07/2006 ; Site web sinoe.org :
Juillet 2006)



QUESTIONS MULTILATERALES

QUESTIONS GLOBALES

Echec des négociations sur
I'entrée de la Russie a I'OMC

L'accession de la Russie a 'OMC,
attendue pour 2006 ou 2007, est re-
poussée a une date ultérieure, princi-
palement en raison de I'échec des
négociations bipartites entre Moscou
et Washington. Les Etats-Unis récla-
ment & la Russie une plus grande li-
berté de commerce, une ouverture
des marchés financiers et énergé-
tiques, un assouplissement des regles
phytosanitaires et une application plus
stricte de la propriété intellectuelle.
Par ailleurs, la Russie connafit aussi
des oppositions internes a cette inté-
gration, venant des secteurs de l'auto-
mobile et de I'aéronautique en
particulier, qui redoutent d'étre trop
brutalement exposés a la concurrence
internationale.

La Russie, dont la solidité finan-
ciere actuelle vient en grande partie
des recettes énergétiques, est la der-
niére grande puissance économique a
ne pas faire partie de I'OMC. Le som-
met du G8 a Saint Petersbourg en
juillet n'a donc pas davantage permis
de débloquer la situation. D'une ma-
niére générale, c'est surtout la surre-
présentation de |'Etat russe dans la
plupart des secteurs économiques qui
freine le processus.

L'Union Européenne, qui s'était
déclarée préte début juillet a préparer
des accords de libre-échange avec la
Russie des son entrée a 'OMC, sem-
ble plus tolérante. La Banque
Européenne de la Reconstruction et
du Développement (BERD), tout en
recommandant des progrés concer-
nant la démocratie et la lutte contre la
corruption, salue néanmoins la ges-
tion de la dette de I'Etat russe.

Cependant, les Européens se sont
émus du comportement du futur par-
tenaire russe lors de la crise énergé-
tique de janvier dernier : en litige de

prix avec I'Etat d’Ukraine, la société
russe Gazprom avait choisi de fermer
les gazoducs, laissant les réseaux de
distribution européens brusquement
confrontés a la perspective d'un
manque de gaz. Enfin, bien que me-
nant actuellement une politique de
prise de contr6le dans des industries
d’équipements  européennes, la
Russie reste prudente sur I'application
du principe de réciprocite.

(Le Monde : 02/08/2006 ; Les
Echos : 01/08/2006)

Mise en place de la réglemen-
tation « REACH »

Les ministres européens chargés
de I'Environnement ont adopté une
position commune sur le reglement
Reach concernant I'utilisation des
substances chimiques dans I'UE. Le
Conseil n'a pas retenu le principe
contraignant de substitution, pourtant
adopté par le Parlement, selon lequel
les substances les plus dangereuses
doivent étre remplacées chaque fois
que cela es