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or» de la transition

Ruée sur le cuivre, le nouvel «

Les prix battent des records. La demande bondit et l'offre ne suit pas malgré I'ouverture de nouvelles mines.

epuis trois ans, le prix du
métal rouge vole de re-
cord en record. Le
20 mai, il a tutoyé un
sommet historique a
Londres, 210845 dollars
la tonne. En léger recul depuis, il reste
toutefois en hausse d’environ 15%
depuis le début de I'année. Et la flambée
des cours du cuivre devrait se pour-
suivre.

Si les analystes de Capital Economics
indiquaient en mai s’attendre a court
terme @ «une baisse de 'exubérance du
marché» et i un retour 3 9250 dollars la
tonne d'ici fin 2024, d'autres experts
pronostiquent un bond a 15000 dollars
dlici a 2030, Le gestionnaire de fonds
spéculatifs Pierre Andurand s"attend
méme 3 un quasi-quadruplement 3
40000 dollars la tonne au cours des pro
chaines années. « Les prix vont d’autant

45 milliards d’euros proposés. Cette a¢
quisition aurait permis &4 BHP de créer la
plus grande société miniére et produc
trice de cuivre cotée en Bourse, avec
prés de 10 % de I'offre mondiale.

Et les sanctions occidentales face &
'invasion de I'Ukraine affectent desor
mais I'approvisionnement en cuivre de
Russie, sixieme producteur mondial
avec 910000 tonnes en 2023. Washing
ton a interdit mi-avril I'importation aux
Etats-Unis de I'aluminium, du cuivre et
du nickel d’origine russe, dans le cadre
de nouvelles sanctions décidées avec le
Royaume-Uni pour réduire les revenus
de Moscou. Les deux pays restreignent
aussi les échanges de ces minerais sur les
Bourses des métaux comme le London
Metal Exchange (LME) et le Chicago
Mercantile Exchange (CME).

«Les expoirs d'une augmentation de
I'offre miniére sont faibles, car les coits
dlevés d' dans de

plus monter que la A
avec ka création de nouveaiwx produits fi
nanciers », souligne Christian Mion, ex
pert mines du cabinet de conseil E
Le cuivre vaut désormais de l'or.
le monde soriente vers un avenir plus
vert, le cuivre est le nouveau pétroles,
assure Kathleen Brooks, analyste chez
XBT. Ses en culier sa

projets ont poussé les géants miniers a
procéder a des fusions- acquisitions plutot
qu'a lancer de nouveaux projets, comme
I'a montré la tentative de BHP d'acheter
Anglo American», résume John Plas
sard, de la banque Mirabaud.

« L'exploration miniére est un proces-
sus inc It long », souligne Dan

forte conductivité et sa ductilité (com
prenez sa capacité i ére déformé sans
rompre) en font un métal crucial pour la
transition énergétique. Un véhicule
électrique alimenté par une batterie est,
par exemple, trois fois plus gourmand
en cuivre qu'un véhicule équipé d'un
moteur a combustion interne. Le cuivre
est partout, dans les nouvelles techno
logles, les usages traditionnets, dans la
construction immobiliere ou navale, les
Infrastructures, les accessolres pour le
logement ou les applications liées a I'in
telligence artificielle. Les besoins sont
trés élevés pour les mises i niveau et la
modernisation du réseau électrique (lire
page 25)

John
De la banque Mirabaud

La demande explose pour ce métal st
corrélé A la conjoncture industrielle que
le «Docteur Culvre» est désormais
consldéré comme un indicateur de la vi-
talité économique mondiale. La quantité
de culvre consommée dans le monde a
dnuhk en vingt ans. Elle a augment¢ de

» entre 2017 et 2022 pour approcher
k-s 200 milliards de dollars, a cakulé
Agence internationale de  1'énergie
( AIE).

Mais les ressources restent limitées,
L'offre miniére ne suit pas, la production
peine. Entre Jes gréves locales, Jes ten
sions géopolitiques, les nouvelles régle
mentations ou encore la baisse des te
neurs ¢n cuivre dans les gisements
viillissants, qui se traduit par une dimi
nution du métal récupéré a partir de la

Coatsworth, analyste chez AJ Bell. « 1l

Sfaut souvent dix ans entre la découverte

"une source de cuivre el son extraction
dans le cadre d'une opération miniére
commerciale. » De plus, il est tout sim
plement difficile de trouver des gise-
ments cuivre, notamment «suffisam
ment de matiére dans la roche pour que
'extraction soft économiquement via
ble», ajoute-t-il.

Selon I"AIE, les mines en cours d'ex
ploitation et les projets qui vont entrer
en production ne permettront de cou
vrir que 70% de la demande de métal
rouge en 2030. L'agence estime i
« 800 mﬂ‘Mn.Lnduhmn»- (735 milliards
d'euros) le montant des investissements
miniers mondiaux nécessaires d'ici 4
2040 pour respecter "objectif fixé par

Depuis trois ans, les cours de I'or rouge flambent
Cours du cuivre en dollars la tonne, sur le London Metal Exchange (LME)

Les douze principaux pays producteurs

Production et réserves de cuivre

en milliers de tonnes, en 2023 Production Réserves
Chili .‘
5 000 milliers de tonnes 190 000
Pérou
2600 ‘ 120000
République démocratique du Congo
2500 . 80000
Chine
1700 41000
Etats-Unis
1100 50 000
Russie *
910 80 000
Indonésie
| 840 24000
Australie
810 100 000
Zambie
760 21000
Mc&iqu(f
750 53000
Kazakhstan
600 20000
Canada
480 7600
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Dans l'usine du cablo-
opérateur francals Nexans
4 Lens, nord de la France.
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I"accord international de Paris de limiter
2 1.5 degré le réchaufferent des tempé
ratures par rapport a I'ere préindustriel
le. En volume, Jes deux métaux les plus &
risque de «tension» sur leur approvi-
sionnement sont le lithium et le cuivre,
qui affichent un «écart significatif» en
tre les perspectives de production et cel-
les de consommation, indique son der-
nier rapport. En 2023, les seules ventes
de voitures électriques ont bondi de
357%, et le déplolement de panneaux so-
laires et d'énergle ¢ollenne affiche une
croissance de 75 %,
I £5 NOUVeaux projets
CAfrique est « la prochaine destination
miniére par excellence, pointe Christian
Mion. On extrait dix fois phes de cuivre
d'une tonne de roche n Republique démo
cratique du Congo (RDC) entre 3,
5 grammes) qu'au Chili (0,3 & 0,5 gram
me)». Troisieme producteur de cuivre
derr le Chili et le Pérou, la RDC en
chaine bes découvertes et les ouvertures
de mines et elle est devenue le premier
lieu d’exploration en Afrique. Lancé en
juillet 2021 par le canadien Ivanhoe, avec
son associé chinois Zijin Mining, le site
de Kamoa Kakula devrait devenir I'une
des plus importantes mines de cuivre au
monde. En Zambie, d'ol provient
aujourd'hui prés de 4% de la production

Au Chili, une alliance public-privé pour conforter la place de nu

roche extraite, 1'approvis est
sous pression. « Plusieurs sociétés minié
res ont annonceé des baisses de production
du rof des métaux verts en raison de fac-
teurs tels que I'augmentation des colits
des intrants, la baisse des teneurs en mi
nerai, 'augmentation des dépenses régle
mentaires et les perturbations lides aux
conditions météorologiques», rappelle
une étude de Saxo Bank.

L'année 2023 a été marquée par une
série de problémes tels que le niveau dé
cevant d'extraction au Chili, premier
producteur mondial, et la fermeture &
Panama de I'une des plus grandes mines
de cuivre (1% de la production mondia
Ie) en raison de 'opposition des popula
tions établies & proximité, Les réticences
locales freinent souvent, dans une gran
de partic du monde, Je développement
de nouvelles mines. S'y ajoute la diffi
culté i trouver et forer de nouveaux gi
sements, Ces écueils ont, en partie, mo
tivé la récente offre de rachat du géant
australien BHP de son rival Anglo Ame
rican, qui a €té rejetée en dépit des

1 aura fallu plus d'un an de négo-

clations aux chiliens Codelco et

SQM pour s'entendre. Vendredi

31 mal, la compagnie miniére pu
blique, troisieme producteur de culvre
de la planéte, et ke groupe privé, auquel
on dolt environ 20 % du lithium extrait
A travers le monde en 2023, ont en effet
signé un accord visant a unir leurs for
ces. Dés 2025 et jusqu'en 2060, ils ex
ploiteront ensembie I'or blanc enfoul
dans le désert d'Atacama, au nord du
pays, via une société commune,

Durant la premiére phase de cette
collaboration, qui s'étend jusqu'a fin
2030, Codekeo devrait extraire ses pre
mikres tonnes de lithium, tandis que
SQM continuera progressivement 3
augmenter sa production, qui atteignait
déja 170000 tonnes en 2023, A partir de
2031, date a laquelle be permis d exploi
tation de SQM était censé expirer, les
deux sociétés accentueront leur parte

narfat. Elles visent une production
comprise entre 280000 et 300 000 ton
nes chagque année.

Cette alliance constitue une double
victolre pour Je gouvernement chilien.
Tout d'abord, elle s"inscrit plelnement
dans la stratégie nationale du lithium
présentée par be président Gabriel Boric
en avril 2023, qui prévoit un controle
accru de I'Etat sur cette filiere, en ren
forcant les partenariats public-privé
Codelco possédera en effet la majorité
du capital de la coentreprise (50% des
actions plus unc), désignera son PDG et
deviendra majoritaire au sein de son di
rectoire dés 2031, « A partir de cette
date, I'Etat chitien recevra 85% de la
marge opérationnefle générée par cette
nouvelle production », a assuré Je prési
dent lors d'un discours tenu ke 1+ juin,

L'accord devrait aussi aider le Chili 3
maintenir son rang de deuxiéme pro
ducteur mondial de lithium, derriere
I"Australie, alors que la concurrence

"avére de plus en plus rude. En octo
bre, la banque daffaires JPMorgan avait

prédit que le pays serait probablement
dépassé par I'Argentine d'ici 2 2026 et
par la Chine d'ici 3 2030 s'il n"exploitait
pas de maniere plus efficace ses réser

ves, les plus importantes de la planete.
Comme le soulignait la banque, seuls
deux acteurs extralent i ce jour du i

production
de 70% d'ici 4 2030 »
Mario Marcek | 1111

de

e chilien
Finances

thium dans le pays, le chilien SQM et
I'américain Albemarle, en se canton
nant au salar (désert de sel) d*Atacama
Bien décidé a passer a la vitesse supé
ricure, Je gouvernement a donc dévoilé
en mars une liste de 27 salars qui pour
ront prochainement cux aussi étre ex
ploités pour extraire du lithium, Le
géant frangais Eramet, qui a déja dé

boursé 95 millions de dollars pour ac-
quérir 120000 hectares de concessions
miniéres dans la région, fera sirement
partie des acteurs amenés a jouer un
role dans le nouveau chapitre de cette
industrie en plein essor. « Ce plan de
vrait nous permettre d'accrodtre notre
production de lithium de 70% d'icl a
2030», a estimé le ministre des
Finances, Mario Marcel.

Pour SQM et Codelco, la montée en
cadence ne devrait pas tant venir d'une
expansion des surfaces exploitées, mais
phutdt d'une optimisation des opéra
tions ¢t de I'adoption de nouvelles
technologies. Parmi ces derniéres, I'ex
traction directe fait partie des plus pro
metteuses. Présentée comme plus éoo
logique, cette technique consiste a
exposer la saumure contenue dans le
sous-sol des salars 3 des réactions
chimiques afin de récupérer ke lithium,
avant de la réinjecter dans les nappes
phréatiques. Si les prooédés varient,
cette méthode ne nécessite pas plus
d’une semaine, contre 15 mois pour les



verte

mondiale de cuivre, un vaste gisement 3
teneur élevée a été découvert en février
a Mingomba. En Argentine, ou Jes réser
ves sont importantes, be président Javier
Milei est favorable a 'expansion de I"ac
tivité miniere,

En Europe, 4 plus petite échelle, des
projets avancent aussi. La Norvege, dont
les fonds regorgeraient de gisements de
cuivre, cobalt ou terres rares, a franchi
récemment une nouvelle étape vers
I'extraction miniére sous-marine. Le
groupe chinols Zijin Mining, déja trés
implanté en Serbie, va accroitre ses in
vestissements dans les mines du pays,
pour en faire Je premier producteur
curopéen de cuivre, avee 250000 tonnes

muder la production @ moyen terme s, es
rbara Lambrecht, analyste de
Commerzbank. Mais, il y aura « des défi
cits dans les années d venir», du fait du
« décalage » entr production miniére
et la demande de cuivre, jugent les
auteurs du rapport CyClope sur les ma
tieres premiéres. Parmi les 6 ou 7 métaux
critiques pour la décarbonation de I'éco
nomie, le cuivre est le plus critique
D'autant qu'il n'existe pas vraiment de
solution de substitution pour ce métal
devenu «précieux».m

bassins d'évaporation utilisés aujour
d’hui, et permet d'obtenir de bien
meilleurs rendements. Eramet travaille
sur cette piste depuis plusieurs années,
mais d"autres start-up tricolores pour
ralent également s'imposer sur ce mar
che, aI'image d'Adbonics ou de Geolith.
Salué par le gouvernement et ses
soutiens, I'accord entre Codeloo et SQM
ne falt cependant pas que des heureux
Tiangi, géant minier chinols qui détient
22 du capital du groupe chilien, a ex
primé a plusicurs reprises ses préoc
cupations. « Cet accord dilue la partic
pation de Tiangi par rapport a son
investissement initial dans SQM », expli
que Juan Carlos Guajardo, directeur du
cabinet Plusmining, spécialiste de I'in
dustrie miniére. L'entreprise chinoise a
saisi Jes autorités financieres chilien
nes, car elle considére qu'un partena
riat de cette importance devrait étre
soumis aux votes des actionnaires.
« Cette mésentente pourrait s"avérer dé
terminante car, pour ére valide (cest
une question de normes concernant la
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Une pénurie de métal rouge menace les réseaux électriques

Elsa Bembaron

ickel, lithium et uranium
sont souvent au coeur des
conversations  dés  qu'il
agit destimer les besoins
en minerais générés par I'électrific:
tion massive des usages. Le maillon
faible pourrait pourtant étre un autre
métal : be cuivre. L"Agence internatio
nale de I'éner, (AIE) estime quil
faudra construire ou remplacer plus de
80 millions de Kilométres de lignes
électriques dans le monde entre 2022
€t 2040. Soit 2000 fois le tour de la pla
néte, moyennant 183 milliards de dol
lars d'investissements.

BloombergNEF a placé la barre en
core plus haut, estimant que 152 mil
lions de kilométres de réseau électri
que doivent ére construits dans le
monde pour atteindre la neutralité
carbone en 2050, my isant 427 mil
lions de tonnes de cuivre. Clest huit
fois la demande du méme métal atten
due pour la construction des turbines
des éoliennes, pour les panneaux so
laires et le stockage par batteries. En
France, les besoins sont estimés par le
gestionnaire du réseau de transport
d'électricité (RTE) entre 30000 et
70000 tonnes par an, en moyenne,
entre 2022 et 2050, pour le seul résean
¢lectrique.

Ces besoins en cibles sont sous-ten
dus par deux vecteurs. D'un coté, la
demande en électricité devrait aller

meéro deux mondial du lithium

libre concurrence), l'accord doit étre
approuvé par les furidictions d une dizai
ne de pays étrangers, parmi lesquels la
Chine », souligne le consultant, qui pré
cise que cette derniére achéte d'ailleurs
65" du lithium provenant du Chili

Certains analystes se montrent aussi
sceptiques face au polds que péserait
blentét Codelco dans le marché mon
dial du lithium, alors que la compagnie
est actuellement confrontée a d'impor
tants problémes structurels dans son
coeur de métier, le cuivre, « La dette de
Codeleo dépassera les 30 milliards dans
quelques annédes si ka société n'améliore
pas considérablement sa gestion, s"alar
me Je directeur de Plusmining. Pour
surmonter les défis qui l'attendent, elle
devrait éviter les sources de distrac
tion. » Enfin, "accord sera également
soumis a I'approbation des communau
tés indigénes vivant autour du désert
d'Atacama. Ceux dénoncent régu
licrement le stress hydrique et l'impact
nnemental néfaste provoqué par
dustric m

crescendo, Il faut raccorder toujours
plus de points de consommation, que
ce soit des usines qui se convertissent 3
I'électricité ou des stations - service qui
troxquent Jeurs vieilles pompes 3 essen
ce pour des bornes de recharge flam
bant neuves. Et de I"autre, les modes
de production évoluent pour étre de
plus en plus décentralisés. En France,
par exemple, il ne s'agit plus seule
ment de raccorder les centrales nu

4( Cette situation est due
4 un véritable retard
alallumage

des fournisseurs qui ont
eu du mal i croire en la
transition énergétique »

Un expert du secteur

cléaires au résean, il faut aussi connec
ter les champs de panneaux solaires,
les fermes éoliennes terrestres ou en
mer, nécessitant toujours plus de ¢
bles. Le cuivre est présent dans tous les
ééments d'un réseau électrique, les
cibles donc, mais aussi les sous-sta
tions, les transformateurs, les conver
tisseurs. Les infrastructures des
énergies renouvelables nécessitent 2,5
47 fois plus de cuivre que celles lices 3
la production d'électricité 3 base
d'énergies fossil
Les éoliennes offshore sont parti
culierement gourmandes en cibles
puisque par nature, elles se situent en

mer et doivent donc ére relides a la
terre. Et plus elles seront éloignées des
cites, plus il faut prévoir des
connexions longues. L'éolien en mer
engloutit en moyenne 4 tonnes de cui
vre par mégawatt (MW) installé, selon
I'AIE, contre 3 tonnes par MW pour
I'éolien terrestre et 2,5 tonnes par MW
pour le photovoltaique

Europe a pour ambition de dispo
ser de 60000 MW (60 GW) de capaci
tés installées dans I'éolien offshore en
2030, contre 12 GW actuellement. Soit
au bas mot, 192000 tonnes de cuivre
pour ce seul segment. L'Europe est in
suffisamment gréée en matiére de
construction de cdbles, s'inqui¢te un
expert du sujet. Il n'y a pas encore de
pénurie sur le culvre mais une vrate vi
gilance. Cette situation est due & un vé
ritable retard a Uallumage des fournis
seurs qui ont eu du mal & croire en la
transition énergétique. »

Les Allemands et les Néerlandais ont
anticipé le mouvement. Dés 2022, Je
gestionnaire de réseau de transport
délectricité TenneT, qui opére dans
ces deux pays, a lancé un appel d'of
fres massif de pres de 30 milliards
dreuros. Quelques mois plus tard, les
fabricants de cibles signaient de ju

contre «une moindre disponibilité des
outils de production et wne raréfaction
du cuivre ». De quoi donner des sueurs
froides aux autres gestionnaires de ré
seau d’électricité, comme RTE en
France, craignant des tensions sur le
marché. « Nows menons des discussions
approfondies avec nos fournisseurs potr
qu'ils sécurisent leurs approvisionne
ments en cufvre », rassure Olivier Hou
venagel, directeur de I'économie du
systeme électrique chez RTE

D'autres solutions sont recherchées,
comme la possibilité de substituer un
autre métal au culvre. L'aluminium est
un candidat sérieux. Le recyclage est
aussl encouragé. « Pour inciter au dé
veloppement d'une filiére de recyclage
du culvre, nous intégrons cette donnée
dans nos appels d'offres », illustre Oli
vier Houvenagel. Le gestionnaire
frangais du réseau de transport d’élec
tricité réfléchit aussi a des solutions
qui lui permettraient de recycler son
propre cuivre

De I"autre ¢Oté de ' Atlantique, cer
taines études américaines établissent
que les capacités actuelles de produc
tion des groupes miniers ne suffisent
pas A assurer leurs besoins alors que la
d de explose, par I'ln

teux contrats avec TenneT : 1,8 mil

liard d'euros pour I'italien Prysmian et
1,7 milliard pour le frangais Nexans.
« Les carnets de commandes des princi

paix acteurs de ce marché sont remplis
pour au moins cing ans », alertait alors
Nexans, tout en mettant en garde
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flation Reduction Act (IRA) qui favo

rise le développement des énergies
renouvelables. Le risque est réel de
voir la transition ¢nergétique des
Etats-Unis ralentir, faute de cuivre
pour construire les équipements né

cessalres. m
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