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AVANT-PROPOS

Les TexTES QuI SUIVENT ont été pour la plupart rédigés
entre 2003 et 2007 et publiés dans Le Monde dans le cadre
d’une chronique réguliere de son supplément Economie. Ce
sont de courtes monographies de marchés de matieres
premieéres que nous avons cherché, chaque fois que cela était
possible, a resituer dans leur perspective historique. Le
lecteur y retrouvera les grands produits de 'agriculture tant
alimentaires qu'industriels, les métaux, I’énergie ainsi que
certaines nouvelles «commodités» comme le fret maritime
et méme lart.

Mais les matieres premieres, ce sont aussi - on le sait -
des passions et des aventures. Chaque année, dans le rapport
Cyclope, nous faisons le point sur I'évolution des marchés
internationaux. Cyclope a été publié sans interruption
depuis 1986 et, réguliérement, il y a eu des «histoires» a

raconter, des bulles ou des scandales, d’Enron 4 Amaranth,
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de LTCM a Barings (méme si ces derniers appartiennent
plutét a la sphere financiere). Nous avons donc intégré les
textes et les histoires qui nous paraissent les plus représen-
tatifs de ce monde passionnant des matiéres premieres.

Ce livre peut donc étre lu par petits morceaux. Il y a
certes une logique dans la mise en ordre de ces chroniques,
mais la meilleure méthode est probablement celle de
piocher au hasard, a la découverte des matieres premieres et

autres commodités !
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INTRODUCTION

LES MATIERES PREMIERES,
MIROIR DU MONDE

DANS LES ANNEES CINQUANTE DU SIECLE DERNIER, existait
parmi les jeux de société, a coté de 'inusable Monopoly, un
autre jeu appelé le « Long cours ». Les joueurs avaient devant
eux une carte du monde et chacun disposait d’un navire: a
coups de dés, ils allaient de port en port, chargeant des
marchandises, de 'or a Arkhangelsk, de la laine a Sydney...
qu’ils devaient aller revendre a I'autre bout de la planete si
du moins un redoutable navire corsaire ne les arraisonnait
point. Combien d’enfants ont alors découvert la mondiali-
sation sans le savoir et - surtout - ont révé a cet univers
fascinant des matieres premieres que s’échangent les
hommes. Ainsi, peut-étre, naissent les vocations, celle de
lauteur de ces lignes en tout cas. Il peut pourtant paraitre
anachronique de s’intéresser aux matiéres premieres en ces
temps de révolution technologique, de développement des
réseaux, de triomphe de I’économie du virtuel. La part des
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matieres premieres dans le processus de création de
richesses a I'échelle mondiale ne cesse-t-elle pas de diminuer
au profit notamment des services? Que les matieres
premieres puissent passionner I’historien qui peut y trouver
une clé de lecture de maintes guerres et conquétes, cela peut
se comprendre mais aujourd’hui les conflits ne sont-ils pas
d’une tout autre nature? Quelle surprise alors de constater
quen ces premieres années du XXI° siecle, les matiéres
premieres ont plus que jamais fait la une de I'actualité, leurs
marchés faisant I'objet d’'un choc d’une rare intensité, leur
disponibilité étant a I'origine de crises graves, qu’il s’agisse
de Iénergie, des métaux ou de l'agriculture.

Alors méme que certains révaient au mythe de I'entre-
prise sans usines, d’une sorte de dématérialisation presque
totale de notre existence et de nos besoins, le rappel a 'ordre
a été bien cruel: nous devons manger et, surtout, devrons
nourrir des milliards d’hommes a I’horizon de la fin de ce
siecle. Nous devrons aussi leur fournir 'énergie nécessaire et
cela dans un environnement marqué tant par la rareté que
par les conséquences climatiques d’un trop-plein d’activités
humaines. Nos besoins évoluent, nos consommations se
modifient mais demeurent essentielles.

Pendant des siecles, ’homme a su utiliser ce que la
nature lui fournissait - comme les épices indispensables a la
conservation des aliments - devant souvent aller le chercher
fort loin. Mais a partir de la révolution industrielle de la fin
du xvire siecle, il s’est de plus en plus comporté comme un
prédateur, dilapidant des ressources dont il prend
aujourd’hui conscience de la rareté et des limites.

Siles matieres premieres effectuent ce surprenant retour
a la une de Pactualité, si elles sont a nouveau au cceur des
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passions humaines, si elles occupent tant de place dans la
géopolitique mondiale, c’est qu’en ce temps d’'un «monde
fini», au sens que Paul Valéry prétait en 1931 a cette expres-
sion, elles sont redevenues essentielles, « premieres » au sens
le plus propre du mot.

Essentielles donc pour ce siecle a venir, capitales pour sa
compréhension mais aussi pour la lecture de notre histoire...
et puis aussi exhalant un puissant parfum d’exotisme,
dotées d’'une part de réve et de romantisme, celle qui
entraina Rimbaud a faire le commerce du café en Arabie,
celle qui poussa a tant d’aventures sur la route des épices ou
vers le sortilege malais. Passionnantes matiéres premieres !

COMME UN LIVRE D’HISTOIRE

La géographie des grands empires, le développement des
grandes routes commerciales se comprennent vraiment dans
cette recherche permanente de la disponibilité et du controle
des matiéres premieres stratégiques de I'époque: les mines de
fer de I'ile d’Elbe pour Etrusques et Phéniciens; 'étain des iles
anglo-saxonnes pour les Romains; les épices et surtout le
poivre pour les premiéres cités marchandes italiennes puis
pour la monarchie portugaise; l'or et 'argent de la conquéte
du Nouveau Monde; le cuivre des montagnes autrichiennes
que contrdlent les banquiers d’Augsbourg; le thé que de Chine
les Britanniques vont planter en Assam, tout comme le caout-
chouc qu’ils «volent» au Brésil; le coton qui fait la richesse du
Sud des Etats-Unis; le sucre qui a lui seul illustre des pans

entiers de I’histoire coloniale du Pernambouc hollandais a la
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Saint-Domingue francaise avant que Napoléon ne favorise la
betterave continentale. Et puis en sautant quelques siecles, le
pétrole qui domine le xx¢ siécle, dont le contréle provoque
conflits et rapports de dominations.

Ily a eu bien stir des «ages» pour les différentes matieres
premieres: ceux des métaux essentiels d’abord, comme le fer,
Iétain ou le plomb, celui des épices ensuite, qui sera a I'ori-
gine du premier grand essor commercial - et colonial - de
I'Occident, celui des denrées tropicales - du sucre au café et
au cacao - issues de la premiere exploitation un peu systéma-
tique des empires coloniaux naissants. Avec la révolution
industrielle, on change de registre: il y a I’dge du coton, apres
le temps de la laine puisque tout commence par I'industrie
textile, puis le temps des métaux, celui de I'étain des détroits
de la Malaisie ou du cuivre du Chili. Les marchés agricoles se
mondialisent avec le blé russe au départ d’Odessa, avec la
viande d’Argentine. Et puis enfin, c’est I'dge du pétrole et de
ses guerres a la fin du xx° siécle et au début du xxr. Les
marchés ont évolué, les produits ont changé, mais les
passions et méme les politiques et les techniques commer-

ciales et financieres sont restées presque les mémes!

TOUuT A COMMENCE
PAR LES MATIERES PREMIERES

Voila qui peut paraitre bien prétentieux. Mais force est de
constater que la maniere dont fonctionne aujourd’hui notre
mondialisation doit beaucoup aux matieres premiéres. En

voici quelques exemples. Le plus classique est celui de I'ins-
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tabilité qui caractérise les marchés monétaires et financiers
de la planete. Cette instabilité, les matieres premieres I'ont
toujours éprouvée, leurs marchés étant soumis aux aléas
climatiques ou politiques de l'offre et de la demande.
Linstabilité des prix des céréales fut un souci que partage-
rent les dirigeants de la Rome antique, tout comme les
monarques du xviIr siecle et les marchands américains qui
fondérent a Chicago au milieu du xix® siecle I'un des
premiers marchés a terme de la planete. C’est, depuis lors,
dans le champ des matieres premieres que sont nées la
plupart des innovations (options, swaps..) de ce qui
constitue aujourd’hui le monde des «marchés dérivés» sur
lesquels se cotent toutes sortes de produits financiers et
dont les matieres premieéres ne sont plus qu’'un modeste
compartiment. De ce point de vue, une évolution séman-
tique est intéressante a analyser: celle qui nous a fait passer
des matieres premiéres aux « commodités ». A Porigine, P'ex-
pression francaise de « matiéres premieres» (ou produits de
base) se traduisait en anglais certes par «raw materials » mais
surtout par « commodities». Mais ce dernier mot s’appliquait
moins a I'état physique d’un produit qu’au fonctionnement
de son marché: une «commodity» était un produit dont le
marché était d’une telle instabilité, impliquait de tels
risques pour les opérateurs, qu’il était nécessaire de déve-
lopper des instruments financiers pour couvrir ces risques.
Tout naturellement lorsque le systeme monétaire interna-
tional issu de Bretton Woods se désintégra au début des
années 1970, que les monnaies et les taux d’intérét se mirent
a flotter, les Anglo-Saxons parlerent de «financial commodi-

ties». Méme sans intégrer la sphere des produits financiers,
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le monde des «commodities» (en francais, des «commo-
dités») est aujourd’hui beaucoup plus large que le seul
univers des matiéres premiéres: on y trouve en effet des
produits de plus en plus industriels comme 'acier ou les
grandes bases de la chimie ou méme des puces électroni-
ques, des services comme le fret maritime et de nouveaux
«produits» comme le droit a polluer (c’est-a-dire la tonne
de gaz carbonique) ou méme les températures! Mais toutes
les techniques sophistiquées utilisées sur ces marchés
proviennent bien des marchés agricoles de Chicago, de la
Bourse des métaux de Londres et méme de la grande spécu-
lation sur les bulbes de tulipes aux Pays-Bas au xvir® siecle.

Comment d’ailleurs ne pas souligner a ce propos la
«modernité» des crises qui ont régulierement marqué les
marchés des matiéres premiéres, leur exemplarité pour
d’autres secteurs de la finance. Dans les contes de fées, on
dit que les peuples heureux n’ont pas d’histoire. Du fait de
leur instabilité, les marchés de matiéeres premieres en ont eu
beaucoup: peut-étre parce qu’il s’agit de produits physiques,
que l'on peut stocker, «accaparer», qui sont bien plus
concrets que des actions ou des bons de Trésor, les matieres
premieéres ont suscité les passions et irrationalité de géné-
rations de spéculateurs a la recherche de la «bulle parfaite »:
de nos tulipes du xvir° siecle a la chute du fonds Amaranth
sur le gaz naturel a 'automne 2006, il y a une extraordinaire
continuité. Qui n’a d’ailleurs révé a se «sucrer» un peu en
regardant le film de Jacques Rouffio Le sucre, qui relate I'af-
faire qui ébranla le marché du sucre en 19742

Aventures des matiéres premieres et donc... aventuriers !

Au moment ot le haut du pavé de la finance internationale
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est tenu par quelques «gnomes» de Wall Street ou de
Londres, spécialistes de fusions et acquisitions, le monde
des matieéres premiéres est autrement plus coloré: il est
encore celui des «marchands aventuriers» (les merchants-
adventurers, I'une des premieres compagnies commerciales
au monde, fondée en Angleterre au Xxv¢ siecle). On y trouve
des figures de légende du négoce international comme le
célebre Marc Rich mais aussi des dynasties de Chinois de la
diaspora, des oligarques russes et bien souvent tous les
ingrédients d’excellents romans policiers.

Dans un autre domaine, les matieres premieres ont été
un terrain de pionniers: c’est celui des négociations interna-
tionales visant a 'organisation et éventuellement a la stabili-
sation des marchés. Nous sommes aujourd’hui dans les affres
du cycle de Doha de PTOMC et il est d’ailleurs assez surprenant
de constater la place qu’occupent encore en ce début de
xxr° siecle les politiques agricoles dans ces «rounds» globaux
qui scandent désormais la marche de la mondialisation. Dés
la fin du x1x¢ siecle - au temps de la premiére mondialisation -
on s'est essayé a mettre en place quelques régles sur les
marchés internationaux de matiéres premieres: apreés quel-
ques décennies de négociation, ce fut ainsi la signature de la
convention de Bruxelles sur le sucre en 1900. Par la suite, que
de tentatives - en général avortées - d’accords internationaux
pour stabiliser les marchés du café et du cacao, de I’étain ou
du blé, jusqu’au programme «intégré» lancé par les Nations
unies en 1976 et dont le fiasco a été total. La aussi I'expérience
des matieres premiéres est précieuse pour tous ceux qui
imaginent stabiliser dans les années a venir les marchés

monétaires internationaux.
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Il est encore un domaine ou lhistoire des matieres
premieres est exemplaire tout en étant a l'origine de maintes

incompréhensions: c’est la problématique du développement.

LA MALEDICTION DES MATIERES PREMIERES

Les placards universitaires et académiques regorgent de
débats - anciens et modernes - sur Iévolution relative des
prix des matieres premieres et des biens manufacturés, sur la
question des termes de I’échange et de leur détérioration
pour les producteurs. Celle-ci est bien réelle comme le
montre I'évolution des grands indices - ou paniers - de
matieéres premieres (le plus ancien, celui calculé par The
Economist remonte a 1840) méme s’il faut aussi tenir compte
des évolutions de productivité, de 'amélioration des rende-
ments agricoles, de la diminution des prix de revient. Mais
ce débat masque un probléme autrement plus grave résul-
tant de la croyance assez aveugle que les matieres premiéres
seraient sources de richesse et de développement écono-
mique pour ceux qui les détiennent. Les richesses immé-
diates sont certes incontestables comme l'illustraient les
flottes de I'or espagnoles, les milliards de dollars amassés
par les émirs du pétrole ou par tel ou tel baron du café ou roi
de Iétain. Mais a plus long terme, force est de constater que
la richesse extraite du sol ou sous-sol n’a en général apporté
avec elle que misere et mal-développement. Il en fut ainsi de
I’Espagne du Grand Siecle, inondée de I'or et de 'argent du
Nouveau Monde; plus prés de nous les gaspillages des

premiers chocs pétroliers ont provoqué le chaos du Nigeria
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a PAlgérie, de I'Irak au Venezuela. Et que dire du Congo avec
son cuivre, des diamants qui ont nourri les guerres en
Afrique de ’Ouest, ou méme du cacao en Cote-d’Ivoire? Les
économistes connaissent bien cette difficulté quil y a a
gérer de maniére durable la rente des matieéres premieres;
aujourd’hui, un pays comme la Russie n’y échappe pas. La
manne tombée des marchés pourrit et corrompt les dmes,
les cceurs et les circuits économiques; elle crée surtout des
dépendances et entretient des illusions de croissance artifi-
cielle comme le montrent les chiffres de croissance du PIB
enregistrés en 2006 et 2007 par les producteurs de matieres
premieres, du Venezuela a la Russie. Plus que toute autre
chose, les matieres premieres sont un véritable aléa pour le
développement économique et 'on frémit lorsque 'on voit
tant de pays du continent africain - mais aussi en Amérique
latine - se concentrer sur de telles productions courtisées
par 'insatiable appétit des vrais pays émergents que sont la
Chine, I'Inde et méme le reste de I’Asie. Et C’est vrai qu’en ce
début de xxr siecle, le retour a la une de l'actualité plané-
taire des matieres premieres - et des commodités - est spec-
taculaire.

AU CCEUR DES TENSIONS GEOPOLITIQUES

Depuis le xix¢ siecle, les matieres premieres évoluent
selon des cycles plus ou moins faciles a identifier.
Grossiérement, on peut estimer que tous les vingt-cing a
trente ans, les marchés font I'objet de fortes tensions, de prix

élevés, voire de véritables bulles: c’est le temps fort des
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passions, le moment aussi de l'investissement dans des
capacités nouvelles de recherche et de production dont l'ar-
rivée sur le marché quelques années plus tard provoque
inévitablement leffondrement des prix mondiaux.
Remarquons d’ailleurs un extraordinaire mimétisme, une
véritable capillarité entre des marchés de produits fort diffé-
rents mais unis par une certaine communauté de destins.

Il y eut donc des temps forts sur les marchés en 1921, en
1948-1953, en 1974 (plus exactement de 1972 a 1976 au
moins). Ce dernier choc fut d’autant plus important qu’il
fut accompagné de la déstabilisation totale du systeme
monétaire international (on a depuis ce paradoxe que les
matieres premieres sont cotées en dollar, une « commodité »
elle-méme hautement instable), de lespoir aussi d’un
«nouvel ordre économique international » fondé sur I'arme
des matieres premiéres a I'image du pétrole contrdlé par
I’OPEP. On sait que les deux dernieres décennies du
xx® siecle ne furent que déconvenues pour les producteurs
de matiéres premieres alors que les consommateurs s’endor-
maient dans [lillusoire certitude de I’abondance et
oubliaient les anticipations - certes exagérées mais bien
prémonitoires - du célebre rapport du Club de Rome,
«Halte a la croissance » (1971).

Le choc que connaissent les matieres premieres depuis
2004 est bien de la méme nature que ses prédécesseurs
quoique, dans un univers mondialisé dont les hommes
maitrisent désormais a la fois le temps et 'espace, il ait pris
une tout autre ampleur: énergie, métaux, produits agricoles,
fret maritime... ont été tour a tour affectés et les multiplica-

tions de prix, les bulles parfois, ont été spectaculaires. Cest
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quil fallait rappeler aux décideurs politiques et économi-
ques de la planéte que la croissance économique et que
I'émergence, surtout de maniere si effrénée, de la Chine puis
de I'Inde, se traduisaient par des besoins accrus de ces
matieres premiéres dont - par ailleurs - on commengait a
toucher les limites en terme de réserves. Et I'on a recom-
mencé a parler de 'arme des matieres premieres, a donner
quelque considération aux populismes latino-américains
d’Hugo Chévez ou d’Evo Morales, a imaginer des guerres
pour le contrdle de puits de pétrole quitte a ne pouvoir se
dégager ensuite du bourbier irakien, a courtiser les dicta-
teurs d’Afrique et d’Asie centrale. Chine et Inde ont rivalisé
de séduction vis-a-vis des producteurs de matieres
premieres, de la Russie a IAfrique ou a PAmérique latine
sans oublier I’Australie. En peine d’investissements renta-
bles, les fonds de pension et autres liquidités de la planete
ont redécouvert les «commodités» au risque de parfois s’y
britler les doigts.

En ce début de xx1° siecle marqué sur le plan économique
par une forte croissance, comparable - mais pour le monde
entier - a celle que connut I'Occident durant les Trente
Glorieuses, et sur le plan géostratégique par les ratés de I'im-
perium américain en Irak et en Afghanistan, en Corée du
Nord, en Iran ou au Venezuela, les matieres premieres sont
anouveau au cceur de toutes les tensions. Elles sont au fond
la partie émergée - la plus visible, celle des marchés - des
craquements géopolitiques de la planete. Lorsqu’un prix
monte - ou baisse - c’est que I’équilibre entre I'offre et la
demande s’est trouvé modifié. C’est que, quelque part dans

le monde un accident climatique, mais plus souvent encore
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une crise politique, est intervenu. Analyser les marchés des
matieres premieres, c’est chercher a comprendre le monde,
ses tourments et ses soubresauts. Ainsi en 2006 il y eut la
guerre du gaz entre la Russie et ses anciens vassaux, les
nationalisations pétrolieres et miniéres au Venezuela et en
Bolivie, la reprise en main des oligarques russes de I'alumi-
nium, de I'acier ou du pétrole, la guerre civile financée par le
cacao en Cote-d’Ivoire, la spectaculaire OPA de Mittal sur
Arcelor, les tensions sur le nickel en Nouvelle-Calédonie, le
développement de I'éthanol aux Etats-Unis et son impact
sur le marché des céréales...

Certes, le moment ol sont écrites ces lignes (a la fin de
’été 2007) correspond au point haut de ce cycle que nous
évoquions plus haut. Le destin des bulles est d’exploser un
jour tout comme celui des arbres est de ne jamais atteindre
le ciel! L’arrivée de nouvelles capacités de production, de
probables crises économiques, en particulier en Chine
provoqueront un retournement des marchés au début de la
deuxiéme décennie de ce siecle. Néanmoins le monde aura
pris conscience de ses limites méme si nous sous-estimons la
capacité des systémes technologiques a s’adapter, a innover
et a modifier en permanence tant les termes de I'offre que
ceux de la demande.

Les matieres premieres auront donc encore une histoire
au Xxr¢ siecle, une histoire d’autant plus mouvementée
qu’elle est celle des pays les moins développés, des régimes
les moins démocratiques, de richesses parfois extrémes et de
pauvretés souvent abjectes. Elles resteront - comme elles
’étaient dans le passé - une des grilles de lecture essentielles

de la complexité du monde.
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