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UNE FENETRE DE REPOSITIONNEMENT SUR LE CUIVRE APRES SA FORTE CORRECTION
Repli marqué des cours mais fondamentaux toujours porteurs

Aprés une année 2024 globalement favorable aux métaux
industriels, 2025 a débuté sous le signe d'une forte correction,
en particulier sur le cuivre. Depuis le printfemps, les prix ont perdu
prés de 20% par rapport a leurs plus hauts de I'an dernier,
dans un contexte de ralentfissement industriel en Europe et de
révisions d la baisse des anticipations de croissance mondiale.
La dynamique chinoise, aprés un rebond au second semestre
2024, a également marqué le pas en ce début d'année,
renforcant la pression baissiere. Cependant, la correction
observée apparait plus liée a un exces de pessimisme qu’d une
véritable détérioration structurelle. Les inventaires mondiaux de
cuivre restent proches de leurs plus bas historiques, confirmant
une offre contrainte par plusieurs années de sous-investissement
et par des interruptions de production en Amérique Iatine.
Dans ces conditions, la capacité de I'offre a répondre & une
reprise de la demande demeure limitée. A moyen terme,
les perspectives de consommation restent solides. Le cuivre
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reste au coeur des projets liés a la transition énergétique
électrification des réseaux, développement des véhicules
électriques, stockage d'énergie et investissements massifs dans
les infrastructures. A cela s'cjoute la perspective d'un soutien
renouvelé en Chine et d'un cycle de relance en Inde,
susceptibles d’amorcer un redressement de la demande dés la
fin de I'été. Nos perspectives pour la fin 2025 sont donc
constructives : aprés une correction jugée excessive, les cours
du cuivre devraient se stabiliser au cours de I'été et se retrouver
en bonne position pour profiter d'un regain d'intérét de la part
des investisseurs. Nous estimons qu'une reprise est probable,
portée par une combinaison de faibles inventaires, d'une
demande structurellement croissante et de la réactivation des
plans d’infrastructures. Dans ce contfexte, les niveaux de prix
actuels peuvent se révéler étre une bonne fenétre pour un
repositionnement & long terme sur cet actif.
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