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Introduction aux marchés des métaux 

Producteur

Consommateur

Bourse de métaux
Marché physique ς

marché à terme

Contrats producteurs
Prix de référence possible

Á Principe de fonctionnement simplifié

Á Marchés  de gré à 

gré (« OTC »)
Å Transactions non 

standardisées

Å Risques de 

contrepartie

Å Mieux adapté aux 

besoins 

spécifiques des 

opérateurs

Å Ex : V, Ge, Sb, W, 

Sié

Á Marchés organisés
Å Transactions 

standardisées

Å Pas de risque de 

contrepartie

Å Ex : Cu, Ni, Al, 

Pb, Zn, Aué
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Partie 1 : le cuivre

www.pxhere.com
www.maxpixel.net

www.wikipedia.org
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Production et demande de cuivre

Chine = 15% 
PIB mondial

Consommation en métaux de la Chine vs le reste du monde
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La cotation du cuivre

Á Cotation du cuivre : 3 principaux marchés à terme 
Å LME (London Metal Exchange) : futures, options via lôindice LMEX (permet de ne pas livrer en physique)

Å COMEX (CME Group) : futures, options

Å SHFE (Shanghai Future Exchange) : futures, options

Á Types de contrats : 
Å Futures : engagement ferme de livraison, quantité, prix, date et lieu connus ¨ lôavance

Å Options : acheteur a le droit mais pas lôobligation dôacheter ou de vendre un actif ¨ un prix et une date fix®s ¨ 

lôavance, moyennant un suppl®ment (premium) 

Ҍ ŘΩŀŎǘŜǳǊǎ ǇƘȅǎƛǉǳŜǎ



29/05/2019 Réunion COMES 6

Courbe des prix spot du cuivre 1914-2019
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Courbe des prix spot du cuivre 1914-2019

Ordre  1

Ordre  2 Ordre  3
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Ordre 1 et 2 ïévènements macroéconomiques
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Ordre 3 ïévènements ponctuels (« conjoncturels »)
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Exemples de déterminants des prix du cuivre

Macroéconomie Offre / Demande Conjoncturel 

Croissance mondialeet politique banques centrales  
Ą¢ŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘǎΣ ƛƴŦƭŀǘƛƻƴΣ tL.

Evolutions technologiques de traitements du minerai
ĄConcentré, SX-EW

Climat
ĄMousson, gel, inondations

Croissancede population mondiale Oligopole, monopole et cartellisation des pays producteurs
Ą Amérique du Sud

Energie
Ą Pannes

Emergence de la classe moyenne Société,fusion-acquisition Accidents
Ą ouvriers,glissements terrain

Guerres économiques
ĄUSA/Chine

Chine : duconcentré au métal Spéculation
Ą Type «corner»

Risquesgéopolitiques divers 
ĄNationalisme, prise de participation dans des sociétés

aŞǘŀƭ ǾŜǊǘ Ŝǘ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ ŘΩǳƴŜ ǘŀȄŜ ŞŎƻƭƻƎƛǉǳŜ
Ą Prix« premium» écologique

Contrats / Grèves  
Ą Andes,AFS

Environnement 
Ą Fermeturesde fonderies au Chili ou en Chine

Recyclage

Cotationsur les places de marché
ĄCréation et mutation du SHFE

Passage deciel ouvert à souterrain 
ĄChuquicamata au Chili

Interactions avec les fonds indiciels 
Ą ETP, ETF, fonds de pension

Stocksςsemaines de consommation

Nouveauxusages
ĄMobilité électrique (dont véhicules)

Substitutions
Ą Aluminium
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Quelques indicateurs pour suivre le marché du cuivre

Matières 
premières

Volatilité Mondial Marchés
émergents

Autres

CRB Reuters-
Jefferies

VIX (S&P 500) BBC Global 30 MSCI marchés 
émergents

HUI Gold index 
(or)

BCOM VSTOXX 
(Eurostoxx50)

MSCI mondial S&P/IFCI XAU (oret 
argent)

S&P GSCI VFTSE (FTSE 
100)

S&P Global 100 RBA (Reserve 
Bank of 
Australia)

RICI VCAC (CAC 40) S&PGlobal 1200 PMI (Purchasing
Managers Index)

Parker .ŀȅΩǎ
SMEI 

BDI (BalticDry 
Index

Á De nombreux indicateurs permettent de suivre le cuivre  
Å Corrélés ou anti-corrélés ou simplement indicatifs

Å Transport, raffinage, monétaire, politique etc.

Á Exemples 
Å Classiques : stocks, pétrole, taux de change, inflation, PIB, liquidité etc.

Å Indices : transport, raffinage, économie, confiance des patrons, outillage etc.

Á Exemples dôindices 
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Exemple déterminants 1 : Cuivre vs Stocks
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Exemple déterminants 2 : Cuivre vs Pétrole
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Exemple déterminants 3 :  Cuivre vs Conversion US $/ ú



29/05/2019 Réunion COMES 15

Exemple déterminants 4 : Cu vs Inflation
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Exemple déterminants 5 : Cuivre vs PIB mondial
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INDICE : Baltic Dry Index (BDI) 

Á Indice des prix pour le transport maritime de vrac sec (minerais, c®r®ales, charboné) 

publié par la société anglaise Baltic Exchange basée à Londres 

Á Marché à terme sur un service, crée en 1985 (ex - Baltic Freight Index, BDI depuis 1999)

Á Moyenne arithmétique de 4 autres indices : BDI = 0,25(BCI + BPI + BSI + BHSI) x 0,113473601

Å Baltic Capesize Index (BCI) : 10 routes maritimes étudiées

Å Baltic Panamax Index (BPI) : 4 routes maritimes étudiées

Å Baltic Supramax Index (BSI) : 6 routes maritimes étudiées

Å Baltic Handsize Index (BHSI) : 6 routes maritimes étudiées

Á Indices estimés sur les indications données par les courtiers maritimes 
Å Taux dôaffr¯tement n®goci®s chaque jour bas®s sur les routes, tailles de navires et termes 

commerciaux

Á BDI dépend de plusieurs facteurs :
Å Activité économique globale

Å Offre de marchandise à transporter

Å Cycles économiques et saisonniers

Á BDI indique :
Å Variation future du PIB mondial

Å Santé future du secteur des matières premières car prix du fret dépend des quantités de 

matières transportées
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INDICE : Bloomberg Commodity Index (BCOM)

Á Indice boursier permettant aux investisseurs de suivre la tendance des marchés à 

termes sur les matières premières

Á Crée en 1998 (ex ïDow Jones-AIG Commodity Index puis Dow Jones-UBS Commodity

Index en 2009, BCOM depuis 2014)

Á 27 matières premières en 2019 (en études)
Å Aucune MP ne peut repr®senter moins de 2% et plus de 15% du total de lôindice

Å Aucun secteur ne peut dépasser 33% (en pondération annuelle)

Á Indice basé sur lôimportance dôune MP sur 

lô®conomie mondiale et sur sa liquidité

Á Poids des secteurs au 29/03/19 : 
Å Energie : 32,69%

Å Agriculture : 27,10%

Å Métaux industriels : 18,62%

Å Métaux précieux : 15,30%

Å Livestock : 6,29%

Á A lô®tude : 
Å Cacao

Å Blé dur roux (hard red wheat)

Å Plomb

Å Platine

Å Etain  


