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2EME SEMESTRE FAVORABLE AUX METAUX INDUSTRIELS
La reprise de la croissance chinoise renforce les déséquilibres

La baisse de la demande chinoise avait été I'un des principaux
facteurs pénalisant pour I'évolution des marchés des métaux
industriels en baisse de —-8% en 2022. Apres quelques semaines
positives en début d’année qui avaient poussé les cours a des
extrémes dans une panique provoquée par la guerre en
Ukraine, les cours avaient régulierement décliné jusqu'en fin
d'année, jusqu’'d ce que la politique de zéro Covid soit remise
en question et abandonnée par les autorités chinoises. La Chine
a radicalement changé de politique et tente aujourd’hui de
soutenir son développement économique. Nous estimons que
la demande intérieure chinoise devrait en profiter dans les
prochains mois et que la relance économique attendue aura
des implications évidentes sur la demande de matieres
premieres industrielles également. Une reprise économique
chinoise dans le contexte actuel de stocks particulierement
faibles aura nécessairement un nouvel impact positif sur les
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London Metal Exchange's Aluminum and Copper inventories
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cours. Un renversement de tendance d la hausse apres un ler
frimestre  sans grands changement est aftendu pour
I'aluminium, le cuivre, le cobalt et le nickel. Les nouveaux
besoins de métaux industriels indispensables pour la mise en
ceuvre de la transition énergétique constitue aussi un facteur
extremement important pour I'évolution de la demande
mondiale. La chute du Capex de ces dernieres années
continue de peser sur le niveau de |'offre, limitant de fait les
risques de hausse importante des inventaires. Nos perspectives
sont positives pour I'ensemble des métaux industriels qui
profiteront de I'augmentation de la demande d'infrastructure,
de projets éoliens, du rail et du secteur automobiles électriques
en plein développement.
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China's basic material import volume
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