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La série Coup d’œil sur les produits de base a pour but de collecter, présenter et disséminer des informations 
statistiques précises et pertinentes concernant les marchés internationaux des produits de base, sous une forme 
claire, concise et conviviale.

Ce numéro du Coup d’œil sur les produits de base a été préparé par Alexandra Laurent, statisticienne auprès du 
Groupe spécial sur les produits de base de la CNUCED, sous la supervision générale de Samuel Gayi, directeur 
du Groupe spécial sur les produits de base, et la direction de Janvier Nkurunziza, chef de la Section de la 
recherche et de l’analyse du Groupe spécial sur les produits de base.

La couverture de cette publication a été créée par Nadège Hadjemian, CNUCED. 

La mise en page et les graphiques ont été réalisés par le Service Prépresse avec la précieuse collaboration de 
Nathalie Loriot de la Section de l’Impression de l’ONUG.

Pour de plus amples informations, contacter le Groupe spécial sur les produits de base de la CNUCED, 
Palais des Nations, CH-1211 Genève 10, Suisse, tél. +41 22 917 5676, e-mail: commodities@unctad.org.

NOTE INTERPRÉTATIVE

Toutes les sources d’information sont indiquées après chaque tableau et graphique.

L’emploi du terme «dollar» ou l’utilisation du symbole $ font référence au dollar des États-Unis, sauf indication 
contraire.

Le terme “tonnes” fait référence aux tonnes métriques. 

Sauf indication contraire, les prix publiés dans ce rapport s’entendent en termes nominaux.

CLAUSES D’EXCLUSION 

Les opinions exprimées dans la présente publication sont celles de l’auteur et ne sont en aucun cas l’expression 
d’une opinion quelconque de la part de la CNUCED ou de ses États membres.

Les appellations employées dans cette publication et la présentation des données qui y figurent n’impliquent, de 
la part du Secrétariat de l’Organisation des Nations Unies, aucune prise de position quant au statut juridique des 
pays, territoires, villes ou zones, ou de leurs autorités, ni quant au tracé de leurs frontières et limites.

Le texte de la présente publication peut être cité ou reproduit sans autorisation, sous réserve qu’il en soit 
dûment fait mention. Un exemplaire de la publication contenant la citation ou la reproduction doit être adressé 
au Secrétariat de la CNUCED. 

Ce document, en français, est une traduction non officielle du texte original rédigé en langue anglaise.

UNCTAD/SUC/2016/4



iv COUP D’ŒIL SUR LES PRODUITS DE BASE - Edition spéciale sur l’or

NOTES

L’or peut se mesurer en once troy ou en kilogrammes. Selon le World Gold Council : 

1 gramme (0,032151 onces troy) ➞ 1 once troy (31,103 grammes)

1 kilogramme (32,1507 onces troy) ➞ 1 once troy (0,0311 kilogrammes)

1 tonne (32 150,75 onces troy) ➞ 1 once troy (0,000031 tonnes)

TERMINOLOGIE

Les réserves «hors-sol» : Cette source de réserves aurifères représente une réserve additionnelle au concept 
généralement reconnu de «réserves», défini comme toutes les quantités de minerais économiquement extractibles 
du sous-sol. L’expression «réserves de surface», principalement utilisée dans le secteur de l’or, définit toutes les 
quantités d’or ayant déjà été extraites au cours de l’histoire. Celles-ci incluent les stocks de joaillerie, les stocks 
d’or détenus par les banques centrales et les investisseurs privés, ainsi que les produits fabriqués à base d’or. 

Coût de production «durable» : C’est une mesure volontairement applicable – faisant partie des mesures non 
conformes aux PCGR [Principes comptables généralement reconnus] –  proposée par le World Gold Council aux 
sociétés d’exploitation aurifères en 2013. Cet indicateur inclut les coûts globaux, plus les coûts liés à l’exploitation 
minière durable au cours du cycle de vie total de la mine − de l’exploration à la fermeture. La majeure partie 
des plus grandes compagnies aurifères mondiales publient cet indicateur dans leur rapport annuel. (voir World 
Gold Council, Guidance note on Non-GAAP metrics – all-in sustaining costs and all-in costs. 27 juin 2013, à : 
http://www.gold.org/research/guidance-note-non-gaap-metrics-%E2%80%93-all-sustaining-costs-and-all-costs).

Finesse : Elle définit la teneur en or d’un alliage or d’un or non pur et s’exprime en parts par milliers. Par exemple, 
une matière contenant 90 pour cent d’or et 10 pour cent d’un autre métal, est dite “900 fine». 

Carat : Dans le secteur de la joaillerie, quand l’or est allié à d’autres métaux, la teneur en or du produit est 
évaluée en carat (k). L’or pur contient 24 carats. 

Production primaire : Production réalisée par le biais des mines de grande taille et réglementées (excluant la 
production informelle et artisanale). 

Production secondaire : Fait principalement référence à la production obtenue à partir du recyclage. 



vABRÉVIATIONS

ABRÉVIATIONS

AABC Accord sur les avoirs en or des banques centrales

ASGM extraction d’or artisanale et à petite échelle

CPD coût de production “durable”

FNB Fonds négociés en bourse

GFMS Thomson Reuters GFMS Surveys

ICME International Council on Metals and Environment

FMI fonds monétaire international

INR Roupie indienne

K carat

K kelvin

kPa kilopascal

m3 mètre cube

mg microgramme

mm micromètre 

n.d non disponible 

oz once

pgm métaux du groupe du platine 

ppm parts par million

RMB Renminbi chinois

UAH Hryvnia ukrainienne 

PNUE Programme des Nations Unies pour l’environnement 

USGS United States Geological Survey 

OMS Organisation mondiale de la santé 
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1. LES CARACTÉRISTIQUES DE L’OR 

De couleur jaune, l’or est un métal précieux, à 
l’aspect brillant et fortement prisé. Il est connu, 
apprécié et utilisé depuis des milliers d’années. La 
première mine d’or dans le monde remonterait à  
4 000 ans et aurait été découverte en 2005 à Tbilissi 
(Géorgie).

Les origines de l’or sont considérées comme 
cosmiques. En effet, en 2013, le Harvard-
Smithsonian Center for Astrophysics indiquait 
que des observations avaient démontré que l’or 
proviendrait d’un sursaut de rayons gamma résultant 
de la collision de deux étoiles à neutrons  −  le 
cœur d’étoiles défuntes qui auraient précédemment 
explosé en supernova1. 

L’or compte parmi les éléments les plus rares de la 
croûte terrestre (tableau 1), où il est majoritairement 
présent sous sa forme native (environ 80  pour cent 
du métal mondial total). Il peut également se trouver 
associé à d’autres éléments, tels que l’argent − 
formant ainsi l’électrum et le tellure − mais aussi le 
cuivre ou le fer, notamment. 

L’or est le métal de transition le plus malléable et ductile, 
ce qui signifie que l’on peut lui donner aisément une forme 
souhaitée. Il est considéré comme un métal lourd et l’un 
des éléments les plus denses du tableau périodique des 
éléments. À l’instar de l’argent, de l’iridium, de l’osmium, 
du palladium, du platine, du rhodium et du ruthénium, 
l’or est un métal noble, c’est-à-dire qu’il présente une 
résistance exceptionnelle à l’oxydation. Toutefois, l’or 
peut être dissous dans l’eau régale2. L’or est également 
un bon conducteur de chaleur et d’électricité et possède 
une bonne capacité à réfléchir les radiations infrarouges. 
Sur la base de ces caractéristiques, l’or trouve un usage 
dans des industries aussi variées que la joaillerie, les 

1 Harvard-Smithsonian Center for Astrophysics, Earth’s gold 
came from colliding dead stars, 17 juillet 2013. https://
www.cfa.harvard.edu/news/2013-19.  

2 Oxford Dictionaries online définit l’eau régale comme un 
mélange d’acides nitrique et hydrochlorique concentrés. 
C’est un liquide hautement corrosif, capable de dissoudre 
l’or ainsi que d’autres substances résistantes. 

Symbole : Au (de Aurum)
Numéro atomique : 79
Densité : 19,32 g/cm3

Point de fusion : 1 064 °C
Masse atomique : 196,97 unités de masse 
atomique

Tableau 1. Concentration dans la croûte terrestre de
 l’or et d’une sélection d’autres métaux
 industriels et précieux (parts par million)

Numéro 
atomique Nom Symbole

Abondance 
dans la 
croûte 

terrestre 
(ppm)

Groupe 

13 Aluminium Al  79 000 Métal industriel
26 Fer Fe  55 350 Métal industriel
12 Magnésium Mg  26 000 Métal industriel
22 Titane Ti  6 302 Métal industriel
25 Manganèse Mn  1 156 Métal industriel
24 Chrome Cr 131 Métal industriel
28 Nickel Ni 90 Métal industriel
30 Zinc Zn 76 Métal industriel
29 Cuivre Cu 59 Métal industriel
82 Plomb Pb 13 Métal industriel
50 Étain Sn 2,27 Métal industriel
74 Tungstène W 1,29 Métal industriel
42 Molybdène Mo 1,27 Métal industriel
47 Argent 47 0,0750 Métal industriel
46 Palladium Pd  0,0082 Métal industriel
78 Platine Pt  0,0036 Métal industriel
79 Or Au 0,0032 Métal précieux 
76 Osmium Os 0,0018 Métal précieux
44 Ruthénium Ru  0,0010 Métal précieux
45 Rhodium Rh 0,0010 Métal précieux
77 Iridium Ir 0,0008 Métal précieux

secteurs dentaire, électronique et électrique. Toutefois, sa 
très grande malléabilité associée à ses prix élevés (1 428 
dollars par once troy, en moyenne, entre 2010 et 2014) 
tend à en restreindre l’usage à des secteurs où aucun 
substitut efficace n’a encore été développé ou, tout du 
moins, à encourager son alliage avec d’autres métaux 
(ex. argent, cuivre, métaux du groupe du platine). L’or 
est également employé à des fins monétaires (frappe de 
la monnaie, par exemple) et en tant que valeur-refuge 
et véhicule d’investissement au cours des périodes 
d’incertitude économique. 

2. LE RÔLE DE L’OR DANS LES 
ÉCONOMIES 

L’or joue un rôle multidimensionnel vital, à la fois dans 
les économies locales et au niveau international. Dans 
les pays en développement producteurs, l’or peut 
représenter une large part des recettes d’exportations 
de marchandises3. Par exemple, il représentait plus 

3 Classification type pour le commerce international (CTCI). 
Révision 3. 971. Or, à usage non monétaire (à l’exclusion 
des minerais et concentrés).

Source : Secrétariat de la CNUCED.



4 COUP D’ŒIL SUR LES PRODUITS DE BASE - Edition spéciale sur l’or

États-Unis : 5

Australie : 18

Brésil : 4

Chili : 7

Indonésie : 5

Fédération de Russie : 9
Afrique du Sud : 11

Reste du
monde :

40

de 40 pour cent des revenus d’exportation au Mali, 
au Burkina Faso et en Guyane entre 2009 et 2013 
et environ 56  pour cent au Suriname en 2013. L’or 
représente également une source substantielle 
de revenus pour les gouvernements au travers du 
prélèvement de taxes et de redevances sur les 
activités d’extraction et de transformation. En outre, 
bien que les activités liées à l’exploitation aurifère 
soient généralement très gourmandes en capital, 
elles constituent également une source importante 
d’emploi au niveau local, avec environ 50 000 
personnes travaillant directement ou indirectement 
pour le secteur aurifère en Australie4 et environ 300 
000 en Afrique du Sud. Dans le monde, environ 100 
millions de personnes seraient dépendantes des 
activités minières aurifères pour leur subsistance, 
selon les estimations du World Gold Council5.

Les estimations établies par le United States Geological 
Survey (USGS) montrent que les réserves d’or dans le 
monde s’établissaient aux environs de 54 000 tonnes 
en 2014, représentant ainsi environ deux décennies 
de production au rythme actuel6. D’un point de vue 

4 Minerals Council of Australia, Australia’s gold industry: 
employment (http://www.minerals.org.au/resources/gold/
employment/).  

5 Voir : Gold facts. http://www.goldfacts.org/en/. 
6 Sur la base des données de production de l’année 2012; 

toutefois, ce calcul ne prend pas en compte les données 
relatives au poste «reserve base» ainsi qu’à toutes autres 
sources identifiées et non encore identifiées qui sont (ou 
pourraient être) découvertes et exploitées économiquement. 

historique, une grande partie des réserves d’or dans le 
monde (24 pour cent, en moyenne, entre 1996 et 2014) 
se situaient en Afrique du Sud. Toutefois, la part de ce 
pays dans les réserves mondiales a eu tendance à 
diminuer très fortement au cours de la période, passant 
ainsi de 41 pour cent en 1996 à 11 pour cent en 2014. 
Depuis 2011, l’Australie est devenue le premier pays 
dans le monde en termes de réserves d’or. En février 
2015, les trois principaux pays en termes de réserves 
aurifères étaient l’Australie, suivie de l’Afrique du Sud 
et de la Fédération de Russie (figure 1). Ensemble, 
ces pays représentaient 38  pour cent des réserves 
mondiales en 2014. Le reste des réserves d’or dans 
le monde sont largement réparties autour du globe,  
aucun pays ne représentant plus de 18 pour cent du 
total mondial en 2014 (en comparaison de 30 pour cent 
dans le cas du cuivre, par exemple).

Les océans pourraient représenter une réserve 
importante d’or. En effet, ceux-ci renfermeraient 
jusqu’à 15 000  tonnes d’or, d’après le World Gold 
Council, soit plus du quart des réserves mondiales 
totales (estimations réalisées par l’USGS en 2014). 
Cependant, leur extraction demeure encore non 
rentable à ce jour.

En dehors des dépôts de métaux précieux, l’or peut 
également être extrait au cours des processus de 
fusion et de raffinage de certains autres métaux. Il est 
généralement admis qu’entre 5 pour cent et 15 pour 
cent de l’or extrait dans le monde seraient le résultat 
de cette seconde activité.

Figure 1. Répartition des réserves mondiales d’or, février 2015 (pour cent)

Source : Secrétariat de la CNUCED, d’après l’United States Geological Survey, Mineral Commodity Summaries, février 2015. 
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Figure 2. Vue d’ensemble de l’histoire récente de l’or

SYSTÈME DE BRETTON WOODSSYSTÈME DE L’ÉTALON-OR SYSTÈME DES TAUX DE CHANGE FLOTTANTS

5 Avril 1933
Décret-loi 6102
(États-Unis)

Sept. 1939
Fermeture du London
Gold Market (LGM)  

15 Août 1971
Nixon suspend la
convertibilité du dollar en or  

Sept. 2011
Le prix de l’or atteint le
cours record de $ 1 772/oz  

Déc. 2014
Le cours de l’or

atteint
$ 1 202/oz

Mars 1954
Réouverture
du LGM  

31 Déc. 1974
Décret-loi 11825

(États-Unis)

1968
Échec du pool

de l’or 

1870–1914
Système de l’étalon-or

classique
 

22 Juillet 1944
Système de

Bretton Woods

Le Président américain Roosevelt
interdit la possession d’or
par les citoyens américains 

(1) Fin du système Bretton Woods 
(2) Fin de la convertibilité du dollar en or  
    Fin du système de l’étalon-or

G. Ford rétablit le droit
pour chaque citoyen
américain de posséder
de l’or   

(1)  Le taux de conversion du dollar
      en or est fixé à $ 35/oz 
(2)  Les autres devises sont
      rattachées au dollar
   

Remis en place brièvement
entre 1925 et 1931,

sous l’appellation «étalon
de change-or»

Source : Secrétariat de la CNUCED. 

3. L’HISTOIRE RÉCENTE DE L’OR EN TANT 
QUE DEVISE 

À partir de la fin du XIXème siècle, l’histoire de l’or peut 
être divisée en trois périodes successives (figure 2) : (i) 
le système de l’étalon-or de 1870 à 1914, puis (ii) le 
système de Bretton Woods, entre la fin de la Seconde 
Guerre mondiale et 1971; et finalement et enfin (iii) le 
système des taux de change flottants à compter de 
1971 et toujours en vigueur aujourd’hui.

a.	 Le	système	de	l’étalon-or	(1870−1914)

Le système de l’étalon-or, mis en place au cours de 
la période 1870−1914, utilisait l’or comme unité de 
compte internationale. De ce fait, la valeur attribuée à 
chacune des monnaies participantes était déterminée 
en fonction d’un poids spécifique en or. Chaque 
monnaie pouvait être librement convertie en or et le 
taux de change nominal entre deux devises fixé en 

fonction de leur teneur respective en or. La masse 
monétaire maximale pouvant être émise par une 
banque centrale était proportionnelle au montant de 
ses réserves en or. L’étalon-or avait déjà été instauré 
au Royaume-Uni en 1821, toutefois ce système a été 
étendu à d’autres pays au cours des années 1870.

Le système de l’étalon-or a pris fin avec le début de 
la Première Guerre mondiale. Après une période de 
taux de change flottants entre la fin de la Première 
Guerre mondiale et le début de la Crise de 1929, 
quelques pays ont conjugué leurs efforts pour 
restaurer un système similaire à celui de l’étalon-or. 
Toutefois, le contexte politique difficile, notamment 
en Europe, les craintes relatives aux risques élevés 
d’inflation et le début de la Crise de 1929, suivie du 
début de la Seconde Guerre mondiale, ont conduit à 
l’effondrement définitif du système.



6 COUP D’ŒIL SUR LES PRODUITS DE BASE - Edition spéciale sur l’or

b. Le système de Bretton Woods 
(1944−1971)

Les Accords de Bretton Woods tirent leur nom de celui 
de la ville du New Hampshire où ils ont été conclus. Le 
système mis en place par le biais des Accords visait à 
instituer un régime de taux de change fixe des devises 
participantes par rapport au dollar, lui-même arrimé à 
l’or pour une valeur fixée dans les Accords à 35 dollars 
par once troy. Le dollar a été choisi au moment de 
la signature des Accords sur la base de la détention 
par les États-Unis d’environ les trois quarts des stocks 
d’or mondiaux.

Ce système était plus flexible que celui de l’étalon-
or. En effet, il autorisait les monnaies participantes à 
fluctuer à l’intérieur d’une fourchette allant de plus 
1 pour cent à moins 1 pour cent autour d’une valeur de 
référence. Cette flexibilité devait permettre de corriger 
aisément des déséquilibres fondamentaux. Toutefois, 
s’il devait advenir qu’une devise sorte de cette bande 
de fluctuation, les parties prenantes s’engageaient à 
intervenir en achetant ou en vendant une quantité de 
leur monnaie afin de rétablir l’équilibre.

c.	 La	fin	du	système	de	Bretton	Woods	et	
la mise en place du système des taux de 
change	flottants	(1971	à	aujourd’hui)

Au début des années 1960, le dollar commence à 
être considéré comme surévalué par rapport à la 
valeur de référence qui lui a été attribuée dans le 
cadre des Accords de Bretton Woods. En raison du 
développement rapide du commerce mondial et de 
la hausse très importante des dépenses militaires, 
la quantité de dollars en circulation a augmenté de 
manière spectaculaire jusqu’à dépasser le montant 
de la contrepartie en or effectivement détenue par les 
États-Unis (au prix de 35 dollars l’once troy). Le système 
de Bretton Woods a pris fin en 1971 à la suite de la 
décision du Président américain R. Nixon de suspendre 
la convertibilité du dollar en or. Dès 1973, la plupart des 
pays s’étaient progressivement tournés vers l’adoption 
d’un système de taux de change flottants. D’autres 
pays ont également adopté des devises étrangères 
comme monnaie nationale (adoption du dollar par 
l’Équateur en 2001, par exemple)7 tandis que d’autres 
créaient une monnaie unique au sein d’une union 
monétaire, comme cela a été le cas en Europe.

7 Central Intelligence Agency, The World Factbook (https://
www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/
geos/ec.html). 
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Figure 3. Évolution historique de la demande mondiale d’or et répartition de la demande par secteur,
	 2000−2014	(tonnes)

(1)  Le taux de conversion du dollar
      en or est fixé à $ 35/oz 
(2)  Les autres devises sont
      rattachées au dollar
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Source : Secrétariat de la CNUCED d’après Thomson Reuters Eikon (extrait le 8 avril 2015). 

L’histoire de l’or remonte à plus de cinq millénaires 
et sa consommation a connu un développement 
continu tant en termes de quantités que de 
secteurs d’utilisation.

Récemment, après un net ralentissement entre 
2000 et 2003 (– 25 pour cent), la demande mondiale 
est repartie à la hausse entre 2004 et 2007 avec 2 
900 tonnes utilisées annuellement en moyenne sur 
cette période. À partir de 2008, la demande d’or 
a fortement augmenté atteignant successivement 
4 515  tonnes en 2011 et 5 042  tonnes en 2013, 
sous l’effet de la crise économique et financière 
mondiale. En 2014, la demande d’or mondiale 
s’est infléchie de 17,5  pour cent à 4 159  tonnes 
(figure 3).

La demande d’or mondiale est principalement 
constituée des achats réalisés pour (1) le secteur 
de la joaillerie, (2) celui de l’industrie, (3) les 
investissements en pièces et lingots, ainsi que 
ceux effectués par le biais des fonds négociés en 
bourse (FNB) et des produits similaires ainsi que 
(4) les achats nets d’or réalisés par les banques 
centrales. Le contexte historique de ces différents 
secteurs et sous-secteurs, qui ont soutenu la 
demande mondiale depuis le début des années 
2000, est discuté ci-dessous, ainsi que les 
développements potentiels futurs.

1. LE SECTEUR DE LA JOAILLERIE 

Depuis sa découverte, l’or a principalement été utilisé 
pour la fabrication de bijoux. Il est traditionnellement 
apprécié pour son éclat, sa résistance au ternissement 
et à la corrosion ainsi que sa malléabilité et sa 
ductilité qui lui permettent d’être travaillé de manière 
à lui donner des formes variées. En outre, du fait 
de sa rareté et de sa beauté, l’or est très apprécié 
pour la production d’objets dédiés à la célébration 
d’occasions particulières (fabrication d’anneaux de 
mariage, par exemple). Mais l’or est aussi utilisé pour 
la production d’articles religieux et la restauration 
d’objets d’art (feuilles d’or, par exemple).

Dans le secteur de la joaillerie, l’or peut être employé 
sous sa forme pure. Toutefois, en raison de sa très 
grande malléabilité, on choisit souvent de l’allier à 
d’autres métaux, tels que l’argent ou le cuivre. Ces 
alliages sont certes moins résistants au ternissement 
que l’or pur, mais ils sont aussi moins chers. Le terme 
de carat définit la teneur en or des alliages quel que soit 
le pays. L’indice de référence pour l’or pur est 24 carats. 
Sur cette base, un alliage présentant une teneur en or 
de 75 pour cent est qualifié de 18 carats (18 sur 24). 
Les préférences varient selon les pays. Par exemple, 
la France utilise 18 carats comme référence, alors que 
l’Inde et les États-Unis ont une préférence respective 
pour des bijoux en or de 22 carats et 14 carats. 
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Figure	4.	 Demande	d’or	par	le	secteur	de	la	joaillerie	:
	 répartition	géographique,	2014	(pour	cent)
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Dans certains pays en développement, où une 
grande partie de la population ne bénéficie pas 
facilement d’un accès au système bancaire et 
financier, l’or est souvent utilisé comme un moyen 
de conservation de la valeur, de sécurisation de la 
fortune et de transmission du capital à ses ayants 
droit. De ce fait, la baisse des cours de l’or peut avoir 
un impact négatif direct au niveau des populations 
locales les plus vulnérables.

Malgré une forte baisse de la part de la joaillerie dans 
la consommation mondiale totale d’or depuis 2000 
− où ce secteur représentait alors 84  pour cent de 
la demande mondiale totale d’or − ce secteur est 
demeuré, de très loin, le premier consommateur d’or 
dans le monde, avec 56  pour cent de la demande 
mondiale totale sur la période 2005–2014. 

Ces dernières années, la demande d’or pour la 
joaillerie s’est fortement concentrée en Asie (figure 
4), et en Chine et en Inde, tout particulièrement. La 
part combinée de ces deux pays dans la demande 
mondiale totale a quasiment doublé au cours de 
la dernière décennie (de 32,1  pour cent en 2005 à 
60 pour cent en 2014).

Avec plus du quart de la demande mondiale, l’Inde a 
été le premier pays consommateur de ce type d’or au 
cours de la décennie écoulée. Toutefois, la Chine est 
devenue le premier marché en termes de demande 
d’or pour la joaillerie depuis 2014, sous l’effet de la 
forte croissance de sa demande intérieure (+168 pour 
cent entre 2005 et 2014), elle-même principalement 
alimentée par le développement de sa classe 
moyenne.

La crise financière et économique de 2008–2009 en 
Europe et aux États-Unis a entraîné une forte baisse 
de la demande d’or destiné au secteur de la joaillerie. 
Malgré une relative reprise de ce secteur en 2013 et 
2014, cette demande a été divisée par deux depuis 
2005. Cette chute s’explique essentiellement par la 
conjonction d’un climat d’incertitude économique 
et d’une aversion au risque des populations locales, 
mais aussi d’une baisse de la part du revenu consacré 
à l’achat de bijoux en or. 

Le recours aux déchets d’or dans la fabrication de 
bijoux a, quant à lui, suivi deux modèles différents 
en Europe et aux États-Unis d’une part, en Chine et 
en Inde d’autre part. En effet, alors que les déchets 
d’or représentaient respectivement 28,3 pour cent et 
45,6 pour cent de la demande en Europe et aux États-
Unis, ils ne comptaient que pour 15 pour cent environ 
de celle-ci en Chine et en Inde.

Dans les années à venir, la demande d’or pour la 
joaillerie devrait progressivement retrouver de la 
vigueur dans les pays occidentaux, reflétant ainsi 
la reprise économique aux États-Unis et dans les 
économies européennes. En ce qui concerne les pays 
asiatiques, dont la demande est déjà forte, celle-ci 
devrait continuer à croître sous l’effet des facteurs 
démographiques (croissance de la population, 
développement de la classe moyenne, par exemple) 
et des perspectives économiques favorables. En 
Chine et en Inde, la population devrait augmenter 
respectivement de 3,7  pour cent et 9,6  pour cent 
entre 2013 et 2020, alors que le PIB par habitant 
(en dollars courants) devrait progresser de l’ordre de 
74 pour cent et 68 pour cent, respectivement, selon 
les données du Fonds monétaire international (FMI) 
sur la même période.

2. LES APPLICATIONS INDUSTRIELLES 

Les applications industrielles ont représenté 
450  tonnes d’or par an en moyenne au cours de 
la dernière décennie (2005–2014), soit environ 
12 pour cent de la demande mondiale. Cette part est 
demeurée relativement stable au cours de la période, 
principalement soutenue par le secteur électronique 
(76,8  pour cent) et le secteur dentaire (12,2  pour 
cent).

a. Le secteur électronique

Bon conducteur électrique et fortement résistant 
à la corrosion, l’or est largement employé dans 
la fabrication de composants électroniques et 
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Figure	5.	 Demande	d’or	par	le	secteur	de	l’électronique	:
	 répartition	géographique,	2014	(pour	cent)
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Reuters Eikon

électriques, tels que les connecteurs, les câbles 
de connexion, les circuits imprimés, les contacts 
électriques et les semi-conducteurs.

Les applications électriques et électroniques ont 
représenté une demande de l’ordre de 280  tonnes 
d’or en 2014, soit une baisse d’environ 16  pour 
cent par rapport à leur niveau record de 333 tonnes 
enregistré en 2010. Entre 2010 et 2014, le marché a 
été régi par deux principales forces opposées. D’un 
côté, en dépit d’une instabilité temporaire, l’activité 
dans le secteur des appareils de haute technologie 
est demeurée forte, contribuant ainsi à alimenter 
la demande d’or dans ce secteur. D’un autre côté, 
l’intérêt croissant pour des solutions alternatives à 
l’or a conduit à une baisse de la demande d’or dans 
le secteur des câbles de connexion. Cette tendance 
à la baisse a été renforcée par celle enregistrée 
dans le secteur des semi-conducteurs (de 4,1 pour 
cent entre 2010 et 2012). La demande relative à ce 
secteur semble néanmoins être repartie à la hausse 
et avoir retrouvé son niveau d’avant la crise, dès 
2013.

Au cours des dix dernières années (2005–2014), les 
cinq principaux pays consommateurs d’or dans le 
secteur électronique ont compté pour environ 86 pour 
cent de la demande sectorielle totale. Il s’agissait, par 
ordre d’importance du Japon, de la Chine (y compris 
Taiwan, province de Chine), des États-Unis, de la 
République de Corée et de la Fédération de Russie 
(figure 5).

La demande a principalement été soutenue par la forte 
augmentation de la consommation chinoise dont les 
volumes ont quasiment doublé au cours de la dernière 
décennie, principalement sous l’effet de l’expansion 
du marché intérieur. L’évolution de la demande dans 
les autres grands pays consommateurs a suivi des 
modèles variés avec, par exemple, une augmentation 
de 1,6 pour cent aux États-Unis, en dépit de la crise 
économique et financière, et une baisse de la demande 
enregistrée au Japon et en République de Corée, de 
26,6 cent et 23,6 pour cent, respectivement.

La demande d’or dans le secteur de l’électronique 
est attendue en baisse de plus de 15 pour cent d’ici 
2018, principalement sous l’effet de la poursuite 
de la tendance vers une adoption de substituts à 
l’or, en particulier dans le domaine des câbles de 
connexion8.

8 Thomson Reuters Eikon, Three-Year Outlook for Gold, 
27 octobre 2015.

b. Le secteur dentaire 

En raison de sa durabilité, de sa polyvalence, de son 
esthétisme, de sa biocompatibilité et de sa facilité 
d’utilisation, (Knosp et al., 2003) l’or pur ou allié est utilisé 
depuis longtemps en dentisterie. Dans ce secteur, l’or 
est notamment employé pour garnir des cavités ou 
pour la fabrication de couronnes et de bridges.

Contrairement aux autres secteurs utilisateurs, 
la demande d’or dans le secteur dentaire semble 
être principalement soutenue par la demande en 
provenance des pays développés. Ceux-ci ont, en 
effet, représenté une moyenne de 85 pour cent de 
la demande sectorielle mondiale au cours des dix 
dernières années.

Toutefois, sous l’effet de la mise au point de substituts 
meilleur marché que l’or (céramique, alliages à base 
de cobalt et de chrome, porcelaine, par exemple), la 
part de l’or dans le secteur dentaire a eu tendance 
à diminuer depuis 2005, année pendant laquelle 
ce secteur représentait environ 14  pour cent des 
utilisations technologiques totales. Selon les prévisions, 
cette baisse devrait se poursuivre d’ici 2018.

En dehors des principaux secteurs industriels examinés 
précédemment, l’or est également utilisé dans 
d’autres domaines tels que l’industrie aérospatiale, 
par exemple, où il est notamment apprécié pour sa 
capacité à réfléchir les rayons infrarouges. Dans 
le secteur automobile, l’or trouve également des 
débouchés croissants dans la production de pots 
catalytiques. Il est également utilisé dans diverses 
applications médicales.
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Figure	6.	 Investissements	réalisés	en	lingots	d’or,	en	Chine,	en	Europe	et	en	Inde,	2005−2014	(tonnes)
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Source : Secrétariat de la CNUCED d’après le World Gold Council (divers).

3. L’OR EN TANT QUE VÉHICULE 
D’INVESTISSEMENT 

Les investissements en or peuvent être réalisés 
sous la forme d’investissements physiques en 
pièces et lingots, mais aussi par le biais d’opérations 
financières sur des fonds négociés en bourse (FNB) 
et des produits similaires.

a. Pièces et lingots d’or 

L’or est depuis longtemps utilisé comme réserve de 
valeur. Le premier spécimen connu d’une pièce en or 
remonte au royaume de Lydie et à l’époque de son 
célèbre roi Crésus (560–547 avant Jésus-Christ). 
Grâce à sa fongibilité, à son fort ratio valeur/poids 
et à sa résistance à la corrosion, l’or a été largement 
utilisé pour la fabrication de pièces de monnaies tout 
au long de l’histoire. L’introduction de la monnaie-
papier a, toutefois, marqué le début de la disparition 
des pièces en or. Par la suite, l’utilisation de l’or a, 
presque exclusivement, été limitée à la production de 
pièces de monnaie et de lingots destinés à des fins 
d’investissement ou de collection.

Au cours de la période 2005–2013, les investissements 
réalisés en pièces et lingots d’or ont représenté environ 
64  pour cent des investissements mondiaux totaux 
en or. En dehors de baisses momentanées en 2009 
(–16,9 pour cent) et en 2012 (–15,5 pour cent), cette 
forme d’investissement a régulièrement progressé sur 
la période, enregistrant un taux de croissance annuel 

moyen de 22 pour cent. Le changement le plus notable 
est intervenu au début de la crise économique, avec 
un doublement de la demande entre 2007 et 2008. 
Cela s’explique principalement par le fait que l’or est 
généralement considéré comme une valeur-refuge en 
période d’incertitude économique et financière. En effet, 
étant donné qu’il peut être conservé sur une longue 
période sans se déprécier, l’or est considéré comme 
un investissement attractif en temps de crise, en dépit 
de ses coûts d’opportunité élevés. Les investissements 
en pièces et lingots sont demeurés importants 
jusqu’en 2013, où ils ont atteint le niveau historique de  
1 772 tonnes.

Au cours de la période 2005–2013, les demandes 
indienne et chinoise ont suivi une tendance haussière 
(figure 6), avec une moyenne annuelle respective 
de 254  tonnes et 150  tonnes. En Chine, ces 
investissements ont été principalement dictés par des 
anticipations concernant des risques d’inflation dans 
le pays, combinées au manque d’attrait des autres 
types d’investissements.

La tendance de la demande mondiale concernant les 
investissements en pièces et lingots d’or s’est inversée 
en 2014 avec une chute de l’ordre de 40 pour cent 
par rapport à 2013.

Les investissements en pièces et lingots d’or ont 
également été élevés en Europe au cours de la période 
2005–2014. Avant 2007, la tendance générale était 
essentiellement en faveur d’un désinvestissement de 
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Figure	7.	 Achats	nets	de	FNB	(tonnes)	et	cours	de	l’or	(dollars	par	once	troy),	2005–2014
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l’or physique. Toutefois, cette tendance s’est inversée 
à compter de 2008, du fait de la crise économique 
et financière. La demande européenne en pièces 
et lingots d’or a atteint un pic de 303  tonnes en 
2011, mais a toutefois commencé à décliner dès 
l’année suivante. Malgré cela, la demande physique 
concernant ce type d’investissement demeure élevée 
d’un point de vue historique.

b. FNB et produits similaires9

Les FNB sont des fonds qui ont pour objectif de 
reproduire le comportement d’indices boursiers. 
Les actions qui en composent le portefeuille doivent 
permettre d’en copier le rendement. Les FNB sont 
utilisés depuis le début des années 1980 et sont 
principalement échangés en Europe et aux États-Unis.

Sous l’effet de la crise économique et financière de 
2008–2009 et de la crise européenne de la dette, les 
investissements en FNB et autres produits similaires 
ont eu tendance à progresser fortement. Ceux-ci ont 

9 Les fonds négociés en bourse et produits similaires 
comprennent, mais ne se limitent pas aux : SPDR Gold 
Shares, iShares Gold Trust, ZKB Gold ETF, ETFS Physical 
Gold/Jersey, Gold Bullion Securities Ltd, Central Fund of 
Canada Ltd, Xetra-Gold, Julius Baer Precious Metals Fund 
– JB Physical Gold Fund, Source Physical Gold P-ETC, 
Sprott Physical Gold Trust (World Gold Council, Gold 
demand trends, first quarter 2015, mai 2015; http://www.
gold.org/supply-and-demand/gold-demand-trends).

quasiment doublé entre 2008 et 2009, passant ainsi 
de 321  tonnes à 623  tonnes (figure 7). À partir de 
2010, profitant des prix élevés de l’or, les gestionnaires 
des FNB ont commencé à se retirer du marché et les 
volumes investis ont fini par retrouver des niveaux 
comparables à ceux d’avant la crise. À partir de 2013, 
ce mouvement de retrait du marché a encore été 
accentué par la chute des prix de l’or.

La tendance relative aux investissements sur les FNB 
et les produits similaires devrait se poursuivre aussi 
longtemps qu’une incertitude planera sur l’économie 
mondiale. Selon le type de stratégie poursuivie par les 
investisseurs, deux scénarios peuvent être envisagés 
à l’avenir. Les acteurs du marché poursuivant une 
stratégie à court terme pourraient ainsi être tentés 
de transférer une partie de leurs avoirs en or vers 
d’autres instruments financiers considérés, par eux, 
comme «plus attractifs»; en se fondant sur la possibilité 
d’une reprise économique aux États-Unis et d’une 
augmentation potentielle progressive des taux d’intérêt 
par la Réserve fédérale américaine. Une première 
augmentation de 0,25 pour cent a de fait été effectuée 
le 16 décembre 2015. Quant aux investisseurs ayant 
une stratégie à plus long terme, le niveau actuel des 
prix de l’or ne devrait pas les encourager à liquider leurs 
positions actuelles sur l’or, de peur d’avoir à supporter 
des pertes. Au final, le niveau actuellement bas des 
prix de l’or au regard des sommets récents pourrait 
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Figure 8. Répartition géographique des principaux stocks d’or détenus par les banques centrales dans le monde,
	 en	pourcentage	des	réserves	mondiales	d’or	détenues	par	les	banques	centrales,	1980	et	2014	(pour	cent)
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Source : Secrétariat de la CNUCED d’après le FMI.
Note : Les stocks d’or détenus par le FMI n’ont pas été inclus, ni dans ces graphiques, ni dans l’analyse qui s’y rattache.

également inciter de nouveaux investisseurs à entrer 
sur le marché dans l’attente de bénéfices futurs.

4. RÉSERVES NATIONALES D’OR ET 
ACHATS D’OR PAR LES BANQUES 
CENTRALES 

Avec 31 927  tonnes d’or dans les réserves des 
banques centrales à travers le monde en 201410, 
celles-ci détiennent environ le cinquième de la totalité 
de l’or extrait dans le monde depuis sa découverte.

Entre 1948 et 2014, la quantité d’or détenue par 
les banques centrales n’a progressé que de 6 pour 
cent, passant par un pic à 38 219  tonnes en 1965. 
Au cours de la période 1965–2007, les réserves d’or 
détenues par les banques centrales dans le monde 
ont eu tendance à diminuer, atteignant leur plus bas 
niveau en 2007 avec 29 864 tonnes. Toutefois, la crise 
économique et financière de 2008 a incité les banques 
centrales à augmenter leurs stocks d’or, sous l’effet 
d’un besoin de diversification de leurs réserves, hors 
du dollar et de l’euro. Cela a eu pour conséquence 
d’accroître les réserves d’or des banques centrales 
d’environ 7 pour cent entre 2007 et 2014.

Depuis 1980, la part représentée par les quantités 
d’or des dix principaux stocks d’or détenus par 
des banques centrales a eu tendance à progresser 
(figure 8). Alors que cette part combinée représentait 
59 pour cent des avoirs en or totaux détenus par les 
banques centrales en 1980, elle a atteint 68  pour 
cent en 2014. Les plus grandes réserves d’or dans 

10 FMI (extrait le 7 avril 2015). 

le monde sont détenues par les États-Unis, suivis de 
l’Allemagne, de l’Italie, de la France et de la Fédération 
de Russie. Ensemble, ces pays comptaient pour plus 
de la moitié des réserves d’or mondiales totales en 
2014. Cependant, la part de l’or dans leurs réserves 
a tendance à différer de manière significative d’une 
banque centrale à une autre. En Fédération de 
Russie, l’or représentait 13,3  pour cent du total en 
2014, alors qu’aux États-Unis, en Allemagne, en Italie 
et en France, il en représentait les deux tiers. Dans 
ces derniers pays, les stocks d’or importants détenus 
par les banques centrales proviennent principalement 
d’un legs de l’ancien système de l’étalon-or.

En dehors du niveau des stocks physiques d’or 
détenus par les banques centrales, leurs achats et 
leurs ventes ponctuels peuvent également avoir des 
effets à court terme sur les cours de l’or.

Après 21 ans d’une stratégie de ventes nettes d’or, les 
banques centrales sont devenues acheteurs nets d’or 
en 2010 (figure 9). Entre 1989 et 2009, en dehors de 
quelques années où les ventes des banques centrales 
ont été assez limitées (20–30 tonnes)11, le niveau a été 
assez élevé avec une moyenne de 420 tonnes par an. 
La tendance récente d’achat net d’or par les banques 
centrales s’explique principalement par la conjonction 
de deux principaux facteurs. D’un autre côté, les 
banques centrales des économies émergentes ont 
fortement augmenté leurs achats d’or. De l’autre côté, 
les autres pays et en particulier les pays signataires des 
Accords sur les avoirs en or des banques centrales 

11 À savoir : 1990, 1991, 1996, 2009.
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Figure	9.	 Achats	nets	d’or	effectués	par	les	banques	centrales,	1980−2014	(tonnes)
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(AABC) ont eu tendance à limiter leurs ventes. De 
2010 à 2014, les banques centrales ont ainsi acheté 
391 tonnes en moyenne, soit environ 15 pour cent de 
la production minière mondiale annuelle sur la même 
période. Cette tendance a commencé à s’estomper 
à partir de 2013 du fait de la volatilité croissante des 
cours de l’or. Ce ralentissement devrait se poursuivre 
jusqu’en 2018, où les achats nets d’or devraient 
chuter à 100 tonnes sur l’année12.

Les interventions des banques centrales sur le 
marché de l’or par le biais de leurs achats et de leurs 
ventes d’or, ainsi que la diffusion d’une information 
concernant leurs stocks d’or peuvent avoir un impact 
direct sur   les cours de ce métal au travers du jeu de 
l’offre et de la demande. Mais les banques centrales 
peuvent également avoir un impact indirect sur le 
marché au travers des stratégies adoptées par les 
autres acteurs du marché. De ce fait, les interventions 
des banques centrales peuvent également avoir un 
impact sur la valorisation des sociétés aurifères, ainsi 
que sur celle des FNB et des produits similaires.

Bien que le rôle des banques centrales sur le marché de 
l’or puisse être potentiellement important, l’évolution des 
cours de l’or depuis 2008 s’explique principalement par 
l’évolution du cours du dollar, ainsi que par l’évolution de 
facteurs macro-économiques tels que les anticipations 
relatives à des risques inflationnistes. Depuis 2012, 
sous l’effet d’une légère amélioration de la situation 
économique mondiale ainsi que du renforcement du 
dollar, les investisseurs ont pu être encouragés à acquérir 

12 Thomson Reuters Eikon, Three-year outlook for gold, 
27 octobre 2015.

des actifs plus liquides et rémunérateurs, contribuant 
ainsi à la baisse des cours de l’or.

a. Achats effectués par les banques 
centrales des marchés émergents 

Depuis le début des années 2000, les banques 
centrales du Bangladesh, de la Chine, de l’Inde, de 
l’Irak, du Kazakhstan, de la République de Corée, du 
Mexique, de la Fédération de Russie, de la Thaïlande 
et de la Turquie, notamment, ont eu tendance à 
augmenter leurs stocks d’or (tableau 2). Toutefois, 
en dépit de l’augmentation de ces stocks en termes 
absolus, la part de l’or dans les réserves nationales de 
ces pays a eu tendance à diminuer en raison d’une 
augmentation encore plus importante de leurs actifs 
en devises. Par exemple, alors que la part de l’or dans 
les réserves russes chutait de 25 pour cent à 5 pour 
cent entre 2000 et 2010, la valeur des exportations de 
marchandises de la Fédération de Russie avait, quant 
à elle, quasiment quadruplé sur la même période.

Alors que la demande d’or des banques centrales des 
économies émergentes avait tendance à augmenter, 
les ventes d’or des banques centrales des pays 
développés, principalement européennes, avaient 
tendance à diminuer, principalement sous l’effet de la 
crise de la dette souveraine en Europe et de l’adoption 
de stratégies de limitation des risques par ces 
dernières. Cette nouvelle donne est venue renforcer 
la position déjà prise par les banques centrales des 
pays européens de limiter leurs ventes d’or dans le 
cadre des Accords sur les avoirs en or des banques 
centrales.
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b. Contraction des ventes d’or effectuées par 
les institutions signataires des Accords sur 
les avoirs en or des banques centrales 

Entre 1980 et 1999, le cours de l’or a perdu 54 pour 
cent de sa valeur. Redoutant une dépréciation 
potentielle de la valeur réelle de leurs réserves en or, la 
plupart des banques centrales nationales en Europe, 
ainsi que la Banque centrale européenne et la Banque 
nationale suisse ont uni leurs efforts afin de stabiliser le 
marché de l’or en coordonnant leurs ventes du métal 
précieux. C’est dans ce but qu’a été signé le premier 
Accord sur les avoirs en or des banques centrales en 
1999. Cet accord prévoyait la limitation des ventes 
d’or à 400 tonnes par an et fixait un plafond maximum 
de 2 000 tonnes sur les cinq ans de l’Accord13. Les 
banques centrales soulignaient également dans 
l’Accord la nécessité de conserver l’or comme un actif 
essentiel de leurs réserves nationales à l’avenir.

En 2004, au moment de la signature du deuxième 
accord, le prix de l’or avait déjà repris 47 pour cent 
de son cours de 1999. L’AABC de 2004 prévoyait 
d’augmenter les plafonds des ventes d’or annuelles 
et quinquennales à 500  tonnes et 2 500  tonnes, 
respectivement14. La Banque de Grèce a rejoint 

13 Banque centrale européenne (1999). Joint statement on 
gold. Frankfurt am Main, 26 septembre. https://www.ecb.
europa.eu/press/pr/date/1999/html/pr990926.en.html.

14 Banque centrale européenne (2004). Joint statement 
on gold. Frankfurt am Main, 8 mars. https://www.ecb.
europa.eu/press/pr/date/2004/html/pr040308.en.html.

Pays

Croissance du PIB 
en termes réels 
2000−2014
(pour cent)

Réserves d’or 
2000

(tonnes)

Réserves d’or 
Novembre 2015

(tonnes)

Evolution des 
réserves d’or 

2000−Novembre	
2015

(pour cent)

Part de l’or dans 
les réserves 

Novembre 2015
(pour cent)

Fédération de Russie 75 379 1 352 ➚ 257 13,1

Chine 243 395 1 709 ➚ 333 1,6

Thaïlande 72 73 152 ➚ 108 3,5

Bangladesh 113 3 14 ➚ 367 1,9

Inde 141 358 558 ➚ 56 5,6

Kazakhstan 165 57 214 ➚ 275 27,2

Irak 74 6 90 ➚ 1 400 4,8

Mexique 31 8 122 ➚ 1 425 2,4

République de Corée 63 14 104 ➚ 643 1,0

Turquie 68 116 505 ➚ 335 15,2

Tableau 2. Tendances de la croissance du PIB en termes réels et des stocks d’or dans les économies des marchés
	 émergents,	2000−2014	(pour	cent	et tonnes)

Source : Secrétariat de la CNUCED d’après UNCTADstat (pour les données relatives au PIB réel) et World Gold Council 
(pour les données relatives aux réserves d’or et les avoirs officiels en or, extrait le 21 mai 2015).

l’Accord en 2004, alors que la Banque d’Angleterre 
le quittait la même année. Les banques centrales de 
Chypre et de Malte ont rejoint l’Accord en 2008.

Le troisième AABC a été signé en 2009. Il prévoyait 
de restaurer les limites imposées dans le cadre de 
l’Accord de 199915. Par le biais de cet Accord, les 
banques centrales signataires prenaient note de 
l’intention du FMI de vendre une partie de ses réserves 
d’or (403,3 tonnes).

Le quatrième AABC signé en 2014 confirme 
l’importance de l’or pour les banques centrales 
signataires16. Toutefois, cet Accord ne prévoit 
aucune limite spécifique concernant les ventes d’or 
sur la période de l’AABC, très probablement du fait 
de la situation économique délicate en Europe. Cet 
Accord réaffirme également l’importance d’éviter de 
trop fortes fluctuations des cours de l’or, ainsi que la 
volonté des parties prenantes de ne pas vendre de 
grandes quantités d’or sur la période couverte par 
l’Accord de 2014. Le prochain AABC devrait être 
négocié en 2019.

Au cours de la dernière décennie (2004–2014), les 
banques centrales ont vendu, en moyenne, 210 tonnes 

15 Banque centrale européenne (2009). Joint statement on 
gold. Frankfurt am Main, 7 août. https://www.ecb.europa.
eu/press/pr/date/2009/html/pr090807.en.html.

16 Banque centrale européenne (2014). ECB and other 
central banks announce the fourth Central Bank Gold 
Agreement. 1 Frankfurt am Main, 9 mai. https://www.ecb.
europa.eu/press/pr/date/2014/html/pr140519.en.html.
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d’or par an (soit 5 pour cent de l’offre mondiale). Cette 
moyenne est tombée à un peu plus de 40  tonnes 
entre 2009 et 2014. Cela s’explique sans doute par 
la volonté de l’Union européenne (UE) de ne pas 
envoyer de signal négatif aux marchés financiers en 
liquidant de grandes quantités d’or provenant de ses 
réserves, et d’affaiblir ainsi encore ses États-membres 
se trouvant déjà dans une situation économique 
difficile. En outre, le produit de la vente d’or provenant 
des réserves nationales des pays européens les plus 
endettés n’aurait pas été suffisant pour faire face à 
leur niveau d’endettement élevé (figure 10).

En conclusion, la joaillerie représente la plus grande 
part de la demande mondiale d’or depuis la découverte 
de ce métal précieux. De ce fait, celui-ci joue un rôle 
historique central sur ce marché. Dans un tel contexte, 
les demandes chinoise et indienne sont des indicateurs 
particulièrement importants de l’état global du secteur. 
Cette situation ne devrait pas changer de manière 
notable dans les années à venir. En effet, le secteur de 

la joaillerie devrait croître d’environ 10  pour cent d’ici 
201817. De plus, l’or joue un rôle de plus en plus important 
dans le secteur financier, à la fois du fait de la demande 
physique de pièces et de lingots, mais aussi des 
transactions financières sur les marchés internationaux. 
Cela s’explique par sa capacité à conserver sa valeur 
sur une longue période grâce à son inaltérabilité, qui 
lui confère un rôle de valeur refuge en période de crise, 
mais aussi en raison du développement d’instruments 
financiers innovants. En outre, au cours des périodes 
où les incertitudes économiques vont croissantes, 
comme cela a été le cas au cours de la crise financière 
et économique de 2008–2009, la part de l’or comme 
placement financier gagne en importance et tend à avoir 
un impact plus substantiel sur les cours. Cet aspect de 
la demande devrait encore gagner en importance d’ici 
2018 et par là-même, exercer une pression haussière 
sur les prix de l’or.

17 Thomson Reuters Eikon, Three-year outlook for gold, 
27 octobre 2015.

Figure 10. Ventes d’or réalisées dans le cadre des Accords successifs sur les avoirs en or des banques centrales, 
	 1999−2000	à	2013−2014	(tonnes)
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1. Gisements alluviaux
2. Filons de quartz
3. Minerais oxydés
4. Minerais riches en argent
5. Minerais contenant des sulfures de cuivre
6. Minerais contenant des sulfures de fer
7. Minerais contenant des sulfures d’arsenic
8. Minerais contenant des sulfures d’antimoine
9. Minerais contenant des sulfures de bismuth

10. Minerais de tellure
Source : SGS minerals

Tableau 3. Exemples de types de minerais aurifèresD’après le World Gold Council, l’offre mondiale annuelle 
d’or a atteint le niveau historique de 4 477  tonnes en 
2012. Celle-ci est essentiellement constituée de deux 
sources principales qui sont : la production minière – 
également appelée production primaire – qui représente 
environ les deux tiers de l’offre mondiale et le recyclage 
qualifié de production secondaire, pour le reliquat.

1. ASPECTS TECHNIQUES DE LA 
PRODUCTION AURIFÈRE

a. Extraction aurifère primaire 

L’or peut être extrait (i) de veines (ou de filons), 
qui sont des dépôts rocheux primaires ou (ii) de 
placers, qui résultent de l’action des intempéries 
sur les filons.

i. Les dépôts primaires : exploitation des 
veines et filons 

Avec environ 90 pour cent de l’or extrait dans le monde, 
les veines et filons miniers sont la principale source de 
production primaire. L’or est principalement présent dans 
des dépôts de quartz (56  pour cent de la production 
mondiale). Mais il peut également être extrait d’autres 
types de filons (tableau 3), ainsi qu’en tant que sous-
produit de l’exploitation d’autres métaux de base (tels 
que le cuivre, le nickel, le plomb ou le zinc, par exemple) 
ou d’autres métaux précieux, tel que l’argent. 

La teneur moyenne d’une mine peut varier d’un site à 
l’autre, allant ainsi de moins de 1 gramme par tonne 
à 19,62 grammes par tonne à Turquoise Ridge (États-
Unis) en 2014, par exemple18. La teneur en or d’un 
dépôt est l’un des principaux critères déterminant le 
choix de la méthode d’extraction et de récupération 
du métal précieux.

L’or peut être extrait de mines souterraines ou à 
ciel ouvert. La méthode d’extraction à ciel ouvert 
est traditionnellement employée pour récupérer les 
minerais à faible teneur en or (moins de 4 grammes 
par tonne), alors que l’exploitation minière souterraine, 
plus coûteuse, est généralement réservée à l’extraction 
de minerais de haute qualité.

ii. Les dépôts secondaires : l’exploitation 
des placers  

Les placers résultent de l’action conjuguée d’un 
ensemble de facteurs naturels sur les dépôts primaires; 
au nombre de ceux-ci figurent, par exemple, le vent, la 
gravité, l’eau, les vagues et les glaciers. Ces éléments 

18  Se référer à l’annexe 2 : L’état des mines d’or dans le 
monde, 2015.

ont tendance à éroder progressivement les filons d’or 
primaires et les roches mères, lessivant les minerais d’or 
hors de leur gangue, les transportant et les déposant 
dans un lieu différent de leur filon primaire. Dans ce cas, 
les dépôts sont appelés dépôts alluvionnaires. Ils peuvent 
être fluviaux ou marins. Cependant, les particules d’or 
peuvent également rester plus ou moins in situ. Le dépôt 
est alors qualifié d’éluvial. Dans les dépôts alluvionnaires, 
comme les plaines inondables, les lits des cours d’eau 
ou les océans, l’or est principalement présent sous sa 
forme native (poussières, flocons, pépites, par exemple). 
Selon le United States Geological Survey (USGS), les 
dépôts alluvionnaires constituaient la principale source 
d’or par le passé, avec environ 90  pour cent de la 
production mondiale entre 1850 et 1875 (Butterman, 
WC et Earle, 2005). Depuis, ils ont vu leur importance 
diminuer au profit du développement des veines et des 
filons miniers, principalement.

L’or extrait des dépôts alluvionnaires est principalement 
séparé du sable et du gravier par gravité, lavage à grande 
eau ou à la batée. Ces méthodes, qui reposent sur la 
densité élevée de l’or (19,32g/cm3) par rapport aux autres 
roches environnantes (2,6g/cm3 environ), sont utilisées 
lorsque la taille des particules d’or dépasse 75 micromètres 
(μm). Une fois l’or récupéré, le minerai est réduit en poudre. 
Le sable est ensuite placé dans un appareil utilisant un 
courant d’eau afin d’extraire l’or et d’obtenir le concentré 
(un mélange d’or et de sable en faibles quantités). Si des 
minerais sulfurés sont présents, le concentré est clarifié 
par le biais de la flottation par mousse19. Le traitement 

19 La flottation par mousse est un processus au cours duquel 
le minerai d’or est réduit en une poudre fine et mélangé à de 
l’eau afin d’obtenir une boue à laquelle des agents chimiques 
sont ajoutés afin d’accroître son hydrophobicité. Le mélange 
ainsi obtenu est ensuite placé dans des cellules de flottation 
agitées où il est additionné d’eau et dans lesquelles des 
bulles d’air sont injectées. Sous l’effet conjugué des produits 
chimiques et du mouvement, les bulles d’air se chargent 
d’or et remontent à la surface. La mousse est alors écumée. 
Cette technique est également employée pour le traitement 
des minerais réfractaires.
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ENCADRÉ 1. L’utilisation du mercure dans la production aurifère : l’amalgamation
L’utilisation du mercure (Hg) lors des opérations de traitement de l’or est basée sur la solubilité de l’or 
dans le mercure. En effet, l’or se dissout et forme un amalgame avec le mercure; d’où le terme «d’amal-
gamation» utilisé pour décrire cette opération. L’amalgame est ensuite filtré, puis chauffé afin de séparer 
l’or du mercure. Ce procédé entraîne l’évaporation du mercure sous forme de vapeurs nocives. A ce 
stade, seul l’or demeure et le mercure peut être récupéré pour être réutilisé.
L’Organisation mondiale de la santé (OMS) considère le mercure comme l’un des 10 produits 
chimiques, ou des groupes de produits chimiques, qui posent un problème majeur de santé 
publique. En effet, le mercure peut avoir un impact important sur les mineurs directement exposés au 
travers de l’inhalation de vapeurs (80 pour cent d’entre elles passeraient dans la circulation sanguine). 
Mais le mercure peut également avoir un impact sur les communautés locales de manière chronique au 
travers des poussières et des vapeurs transportées par le vent ou du fait des résidus présents sur les 
vêtements ou les murs environnants, par exemple. L’OMS indique «selon des études récentes, il n’exis-
terait pas de seuil en dessous duquel il ne se produirait pas d’effets indésirables.»ª Cependant, la limite 
officielle a été fixée à 1 000 nanogrammes.
Si le mercure est libéré dans l’environnement, il peut contaminer la totalité de la chaîne alimentaire. Il 
peut notamment se métaboliser en méthylmercure sous l’action d’organismes anaérobies. Dans ce cas, 
une bioaccumulation et parfois une bio-amplification peuvent se produire dans les poissons et les fruits 
de mer, ce qui peut exposer de manière dramatique les populations locales et menacer gravement le 
développement des jeunes enfants et des fœtus in utero.

a OMS (2005)

ultérieur de l’or est ensuite le même que celui de l’or extrait 
des filons primaires (voir annexe 1).

Par le passé, le mercure était largement employé pour 
la récupération de l’or en raison de son faible coût et 
de sa facilité d’utilisation. Toutefois, en raison de ses 
effets nocifs sur les êtres vivants et sur l’environnement 
(encadré 1), son utilisation a été largement éradiquée 
et reste aujourd’hui essentiellement cantonnée à 
l’extraction d’or artisanale et à petite échelle (ASGM). 
Selon le Programme des Nations Unies pour 
l’environnement (PNUE), l’ASGM – qui représentait 
37  pour cent des émissions de mercure dans le 
monde en 2013 – est considérée comme une source 
importante de pollution de l’air et de l’eau par le mercure 
(UNEP, 2013a). Pour faire face à cette problématique, la 
Convention de Minamata sur le mercure20 a été adoptée 
en octobre 2013, sous l’égide du PNUE. L’objectif 
général de cette Convention est de «protéger la santé 
humaine et l’environnement contre les émissions et 
rejets anthropiques de mercure et de composés du 
mercure» (article 1 de la Convention). Afin d’atteindre 
cet objectif, la convention vise à encadrer le contrôle 
des sources d’approvisionnement et de commerce du 
mercure (article 3) ainsi que ses utilisations (articles 4, 5, 
6 et 7). L’article 7 de la Convention est spécifiquement 
dédié à l’extraction d’or artisanale et à petite échelle. 
Les articles 8 à 12, quant à eux, prévoient la surveillance 

20 UNEP, Minamata Convention on Mercury, octobre 2013 
(http://www.mercuryconvention.org/).

et le contrôle et, si possible, la réduction des émissions 
et des rejets de mercure dans l’environnement. Enfin, 
la Convention traite également des questions du 
stockage du mercure et de la gestion des déchets et 
des sites contaminés.

b. La métallurgie de l’or

Les étapes de traitement présentées dans la figure 11 
sont un exemple général applicable aux deux tiers environ 
des opérations de traitement de l’or à travers le monde. 
Toutefois, celles-ci ne doivent pas être considérées 
comme applicables à tous les types de minerais aurifères. 
Par exemple, la combinaison de la cyanuration et de 
traitements complémentaires pourra s’avérer nécessaire 
dans le cas des minerais réfractaires21, les méthodes 
traditionnelles de cyanuration directe ne permettant, en 
général, la récupération que de 10 pour cent à 20 pour 
cent de l’or contenu dans ce type de minerais.

21 Les minerais sont dits réfractaires quand les particules 
d’or qu’ils contiennent ne peuvent pas être extraites 
de manière satisfaisante par le biais des méthodes 
traditionnelles (cyanuration, processus d’adsorption). En 
conséquence, ils doivent subir un prétraitement sous 
pression, chimique ou par bio-oxydation (cette dernière 
méthode est également connue sous le nom de lixiviation 
bactérienne) ou être grillés dans le but de permettre aux 
processus traditionnels d’opérer avec plus d’efficacité. 
Étant donné les coûts supplémentaires inhérents à ces 
activités, cette solution n’est utilisée que dans le cas du 
traitement de grandes quantités de minerais à forte teneur 
en or. Les minerais réfractaires contiennent souvent des 
minéraux sulfurés (pyrite, arsénopyrite).
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Figure 11. La métallurgie de l’or
EX

TR
AC

TI
ON

CONCASSAGE
ET CRIBLAGE

 

LIXIVIATION
CYANURATION

RÉCUPÉRATION

RA
FF

IN
AG

E

DÉCAPAGE ÉLÉCTROLYSE 
FUSION

LI
XI

VI
AT

PU
LP

E

ÉL
UA

T
LI

QU
EU

R

DO
RÉ

Lixiviation en cuve

Lixiviation en tas
Processus
Merrill Crowe 
 

Adsorption
sur charbon
actif
 

Processus Zadra

Processus Anglo
American Research
Laboratories

Source : Secrétariat de la CNUCED.
Note : Pour de plus amples informations concernant la métallurgie de l’or, voir l’annexe 1.

Le recours au cyanure a toujours été de première 
importance dans le traitement de l’or. Toutefois, le 
cyanure est également une substance hautement 
toxique dont l’action est très rapide. Dans certaines 
circonstances, il peut avoir des effets nocifs sur les 
oiseaux, les poissons et les mammifères dont les êtres 
humains, notamment. L’intoxication par le cyanure peut 
se produire par inhalation, ingestion ou contact cutané 
et affecte principalement les systèmes cardiovasculaire, 
respiratoire, nerveux central et endocrinien. Le cyanure, 
même à faible dose, peut être fatal.

Soucieux du possible impact du cyanure sur les êtres 
vivants, les pouvoirs publics et l’industrie ont pris des 
mesures dans le but d’améliorer ces pratiques. En 
premier lieu, faisant suite au spectaculaire déversement 
de cyanure qui s’est produit à Baia Mare (Roumanie) en 
2000, l’industrie aurifère a élaboré un Code international 
de gestion du cyanure pour la production, le transport 
et l’utilisation du cyanure dans l’extraction aurifère, sous 
les auspices du PNUE et de l’organisme connu, alors, 
sous le nom de Conseil international des métaux et de 
l’environnement. Le Code recouvre différents aspects 
du cycle de vie du cyanure (tels que son utilisation, 
son transport, sa manutention, son stockage et son 
traitement, notamment). Il vise également à encourager 
la fabrication responsable de cyanure22.

22 International Cyanide Management Code (non daté). The 
Cyanide Code. http://www.cyanidecode.org/about-cyanide-
code/cyanide-code International Cyanide Management 
Code (non daté). Implementation Guidance. http://www.
cyanidecode.org/become-signatory/implementation-
guidance. 

En Europe, la principale réglementation en vigueur 
pour traiter cette question est la Directive 2006/21/
CE du Parlement européen et du Conseil du 15 mars 
2006 relative à la gestion des déchets de l’industrie 
extractive. Celle-ci prévoit que «la concentration en 
cyanure et en composés cyanurés des bassins de 
résidus de certaines industries extractives devrait 
être abaissée à des niveaux aussi bas que possible 
au moyen des meilleures techniques disponibles.» En 
dehors de cette directive, des efforts sont également 
réalisés au niveau mondial dans le but d’accroître les 
contrôles relatifs aux activités de cyanuration. Certains 
pays, à l’instar de l’Argentine, de la République 
tchèque, de la Grèce et de certains états des États-
Unis, ont déjà interdit l’utilisation des techniques de 
lixiviation par cyanuration au sein de leur industrie 
aurifère. 

2. LES STATISTIQUES RELATIVES À LA 
PRODUCTION AURIFÈRE 

a. Production aurifère globale 

L’or peut être extrait à grande échelle ou au travers 
d’exploitations artisanales de petite taille. Bien que 
représentant une part importante de la production 
annuelle mondiale, l’exploitation minière artisanale 
est difficile à quantifier et à surveiller du fait du manque 
de données qui s’explique par l’aspect souvent 
illégal de ce type d’activité dans de nombreux pays. 
Par conséquent, le présent rapport se concentre 
principalement sur les statistiques disponibles au 
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Figure	12.	Production	primaire	aurifère,	1900−2014	(tonnes)
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niveau de la production minière à grande échelle. 
(Voir l’encadré 2 pour une discussion concernant 
l’extraction d’or artisanale et à petite échelle).

Selon les données de l’USGS, environ 
180 000 tonnes d’or auraient été extraites depuis sa 
découverte, dont 90 pour cent depuis la ruée vers 
l’or en Californie en 1848. Du fait de son caractère 
inaltérable (et par opposition à la plus grande partie 
des produits de base), l’ensemble de l’or extrait 
depuis que des données statistiques existent 
est considéré comme étant toujours disponible 
aujourd’hui. Ce stock «hors sol» représenterait 
environ 43 ans de la demande annuelle mondiale 
en 2014. Selon les statistiques de l’USGS, sur les 
150 000 tonnes de minerais produits depuis 1900, 
les trois quarts l’auraient été depuis 1950 (figure 12). 
La production d’or a progressivement accéléré entre 
1950 et 1970, puis de 1980 à 2000 sous l’effet d’une 
demande croissante, mais aussi du développement 
de nouvelles techniques d’extraction et de traitement 
qui ont facilité l’exploitation de gisements aurifères 
moins riches. En 2014, la teneur moyenne de l’or 
extrait était de 3,50g par tonne23.

L’évolution récente de la production aurifère fait 
apparaître une chute de plus de 10 pour cent entre 
2000 et 2008. Cependant, celle-ci est repartie à 

23 Moyenne calculée par le Secrétariat de la CNUCED sur la 
base de l’annexe 2 du présent rapport.

la hausse depuis 2009 pour atteindre un pic de 
2 860 tonnes en 2014.

À ce jour, environ 90 pays produisent de l’or. Au 
nombre des producteurs historiques figurent six 
grands acteurs (figure 13). Individuellement, chacun 
de ces pays a représenté au moins 5 pour cent de la 
production mondiale sur la période 1980–2014. Ces 
grands producteurs sont, par ordre d’importance, 
l’Afrique du Sud (24  pour cent de la production 
mondiale sur la période 1980–2014), la Fédération 
de Russie (10  pour cent), les États-Unis (10  pour 
cent), l’Australie (9 pour cent), la Chine (8 pour cent) 
et le Canada (6  pour cent). Ensemble, ces 6 pays 
représentaient près de 90 pour cent de la production 
mondiale en 1980. Toutefois, leur part cumulée a eu 
tendance à diminuer au fil du temps, passant ainsi 
de 81  pour cent en 1990 à 66  pour cent en 2000 
et finalement à 56 pour cent en 2014. Cette baisse 
s’explique par l’épuisement progressif des réserves 
dans ces pays et principalement en Afrique du Sud, 
ainsi que par l’émergence de nouveaux acteurs, tel 
le Pérou, par exemple. En ce qui concerne ce pays, 
la production aurifère nationale a très fortement 
augmenté au cours des décennies 1980 et 1990, 
passant de 3,8  tonnes d’or en 1980, à environ 
150 tonnes en 2014.

La production mondiale d’or a eu tendance à 
s’atomiser depuis le début des années 1980. Un 
développement majeur a été la forte baisse du 
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Figure	14b.	 Dix	premières	sociétés	aurifères	en	termes
 de capitalisation boursière, 5 octobre 2015
 (milliards de dollars)

Figure	14a.	 Dix	premières	sociétés	aurifères	en	termes
	 de	production,	2014	(1	000	onces	troy)
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Source : Secrétariat de la CNUCED d’après Bloomberg.

Figure 13. Répartition de la production minière aurifère par les principaux pays producteurs d’or en pourcentage
	 de	la	production	minière	aurifère	mondiale	totale,	1980	et	2014	(pour	cent)
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rôle joué par l’Afrique du Sud dans la production 
mondiale, de 55 pour cent en 1980 à 5 pour cent 
environ en 2014. En dehors de la Chine dans une 
certaine mesure, aucun acteur prépondérant ne se 
distingue plus sur le marché en 2014, par opposition 
à ce qui était le cas dans le passé. Aujourd’hui, le 
premier pays producteur d’or, la Chine, représente 
16  pour cent de la production mondiale. Elle est 
suivie par l’Australie, la Fédération de Russie, les 
États-Unis, l’Afrique du Sud, le Canada et le Pérou. 
En 2014, la part combinée de ces sept principaux 
acteurs était équivalente à celle de l’Afrique du Sud, 
seule, en 1980.

La concentration du secteur aurifère est relativement 
faible en comparaison d’autres secteurs miniers. Les 
dix principales sociétés aurifères concentrent environ 
le tiers de la production mondiale (figure 14a). Ce 
sont essentiellement des sociétés transnationales 
(STN) basées dans des pays développés et en 
Afrique du Sud, mais dont les activités se répartissent 
dans le monde entier (annexe 2). Certaines de ces 
entreprises comptent parmi les plus grandes sociétés 
mondiales, selon le classement dressé par Forbes 
Global 2000 sur l’année 2014. Cela est le cas, par 
exemple, de Barrick Gold (771), de Newmont Mining 
(1 033), de Goldcorp (1 160), de PGL (1 709) et de 
Newcrest (1 922)24. Ensemble, ces dix premières 
sociétés aurifères ont représenté un total d’environ 

24 Le chiffre indiqué entre parenthèses indique le rang de 
la société dans le classement de Forbes Global 2000 
sur l’année 2014 (http://www.forbes.com/lists/2010/ 
18/global-2000-10_The-Global-2000_Rank.html, extrait 
le 24 février 2015).
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Mine Opérateur Production, 
2014	

Boddington Newmont Mining Corp 696 000

Super Pit Newmont Mining Corp(50%) / 
Barrick Gold Corp (50%)

655 000

Cadia Valley Newcrest Mining Ltd 592 800

Telfer Newcrest Mining Ltd 536 300

St Ives Gold Fields Ltd 362 000
Source : Secrétariat de la CNUCED d’après les rapports 
annuels des compagnies minières aurifères.
Note : Coût de production «durable» (2014) : 853 dollars 
par once troy (moyenne calculée par le Secrétariat de la 
CNUCED sur la base de l’annexe 2 de ce rapport). 

Tableau	4.	 Cinq	principales	mines	d’or	en	Australie,
	 2014	(once	troy)

65 milliards de dollars de capitalisation boursière 
en octobre 2015, les trois principales représentant 
environ 45 pour cent de ce total (figure 14b).

b. Aperçu de la production aurifère dans les 
principaux pays producteurs 

i. La Chine 

En 2014, avec une production record de 450 tonnes 
(soit 15,7 pour cent de la production minière aurifère 
mondiale), la Chine s’est classée en tête des pays 
producteurs d’or pour la huitième année consécutive. 

La part de la Chine dans la production mondiale a 
progressivement augmenté depuis 1980, lorsque ce 
pays ne représentait que 4 pour cent de la production 
mondiale. La Chine est devenue le premier producteur 
d’or dans le monde à partir de 2007, dépassant 
de ce fait l’Afrique du Sud de près de 10 points de 
pourcentage.

En Chine, l’or est principalement produit dans les cinq 
provinces du Fujian, du Henan, du Jiangxi, du Shandong 
et du Yunnan. La production d’or reste très atomisée 
dans ce pays, les cinq premières mines ne contribuant 
que pour environ 10 pour cent de la production annuelle. 
Selon diverses sources, l’or serait principalement produit 
au travers d’un grand nombre de structures de petite 
taille. En dépit d’un mouvement de consolidation au 
sein de ce secteur, le nombre d’entités de production 
continue à dépasser les 700 unités en 2010, comparé à 
2 000 au début des années 2000.

Sous l’effet du développement des classes moyennes 
et supérieures dans le pays, la production d’or en 
Chine est principalement utilisée localement. En 
2013, les revenus provenant des exportations d’or ont 
représenté une part négligeable des recettes totales 
d’exportation de marchandises (0,000035  pour 
cent). Les réserves d’or souterraines sont faibles en 
Chine avec moins de 4 pour cent du total mondial. 
Toutefois, les réserves «hors-sol» sont, quant à elles, 
relativement importantes et en particulier les stocks 
d’or sous forme de joaillerie. La Chine est, en effet, 
l’un des premiers pays consommateurs d’or pour la 
joaillerie, se plaçant ainsi au deuxième rang mondial 
après l’Inde, avec 29 pour cent du total mondial en 
2014 (voir la première partie du chapitre 2).

ii. L’Australie

En 2014, le deuxième plus grand pays producteur 
d’or au monde a été l’Australie, avec 270 tonnes (soit 
9,4  pour cent du total mondial). Ce pays possède 

une longue histoire de production aurifère. En effet, 
les premières opérations minières remonteraient à la 
fin du XIXème siècle. Au cours des 10 années suivant 
1851, l’Australie aurait fourni plus de 40 pour cent de la 
production mondiale d’or (Minerals Council of Australia, 
non daté). Selon les statistiques publiées par l’USGS, 
l’histoire récente de la production minière aurifère dans 
ce pays peut être divisée en trois périodes. Entre 1980 et 
1997, la production nationale est passée de 17 tonnes 
au niveau record de 314 tonnes en 1997. Par la suite, 
les opérations d’extraction d’or ont fortement diminué, 
conduisant à une baisse de la production à 215 tonnes 
en 2008 (– 32 pour cent par rapport à 1997). Enfin, à la 
suite de la hausse des prix de l’or, la production d’or en 
Australie est repartie à la hausse. Entre 1980 et 2014, 
l’Australie est remontée du sixième au deuxième rang 
mondial en termes de production aurifère.

En Australie, la production aurifère se concentre 
essentiellement en Australie-Occidentale; cette région 
compte, en effet, pour environ 75  pour cent de la 
production d’or nationale. La plus grande partie de 
la production est réalisée par le biais de mines à ciel 
ouvert, puis elle est transformée et raffinée sur place. 
Ce secteur employait directement ou indirectement 
plus de 50 000 personnes en 2011 (Minerals Council 
of Australia, non daté).

Avec une valeur d’environ 13,4 milliards de dollars 
et plus de 5  pour cent des recettes nationales 
d’exportation de marchandises en 2013, l’or est un 
secteur important de l’économie australienne. Il était 
le quatrième produit de base exporté en termes de 
revenus d’exportation en 2013, se classant ainsi après 
le minerai de fer, le charbon et le gaz naturel. L’or est 
également important en termes de revenus pour le 
gouvernement national et les autorités régionales par 
le biais des revenus tirés des taxes et redevances 
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Tableau 6. Cinq principales mines d’or aux États-Unis,
	 2014	(once	troy)

Mine Opérateur Production, 
2014

Carlin Complex Newmont Mining Corp 907 000

Cortez Barrick Gold Corp 902 000

Goldstrike Barrick Gold Corp 902 000

Twincreeks Newmont Mining Corp 389 000

Fort Knox Kinross Gold Corp 379 450
Source : Secrétariat de la CNUCED d’après les rapports 
annuels des compagnies minières aurifères.
Note : Coût de production «durable» (2014) : 898 dollars 
par once troy (moyenne calculée par le Secrétariat de la 
CNUCED sur la base de l’annexe 2 de ce rapport). 

Mine Opérateur Production, 
2014	

Kupol and Dvoinoye Kinross Gold Corp 751 101

Olimpiada Polyus Gold International 726 000

Blagodatnoye Polyus Gold International 394 000

Pioneer Petroplavlosk Plc 319 900

Albazino Polymetal International 
Plc 227 000

Source : Secrétariat de la CNUCED d’après les rapports 
annuels des compagnies minières aurifères.
Note : Coût de production «durable» (2014) : 865 dollars 
par once troy (moyenne calculée par le Secrétariat de la 
CNUCED sur la base de l’annexe 2 de ce rapport). 

Tableau 5. Cinq principales mines d’or en Fédération
	 de	Russie,	2014	(once	troy)

passant de 30 tonnes à 353 tonnes. Elle est toutefois 
repartie à la baisse depuis lors. 

Aux États-Unis, la production d’or se concentre 
essentiellement au Nevada. À titre d’exemple, cet État 
a représenté environ 70  pour cent de la production 

(300 millions de dollars en 2011–2012). En outre, le 
pays dispose de l’une des plus importantes réserves 
souterraines mondiales, avec environ 18  pour cent 
d’entre elles en 2014, selon l’USGS.

iii. La Fédération de Russie 

En 2014, la Fédération de Russie s’est classée au 
troisième rang des pays producteurs d’or dans le monde. 
Dans le pays, la production aurifère se situe principalement 
dans la partie orientale du pays et notamment au sein 
des régions de l’Amour, d’Irkoutsk, de Khabarovsk, de 
Krasnoïarsk, de Magadan et de Yakoutie. La production 
aurifère a augmenté en 2014 par rapport à son niveau 
historique (à savoir 21 pour cent au-dessus de la moyenne 
nationale sur 1980–2014). Toutefois, sa part dans la 
production mondiale a fortement diminué depuis 1980, 
où celle-ci représentait le cinquième de la production 

fédérale en 2014. En 2013, l’or était le deuxième 
produit de base exporté par les États-Unis en termes 
de valeur, soit 2 pour cent des revenus d’exportation 
de marchandises. 

v. Le Canada

La production aurifère canadienne remonte 
aux années 1820. Actuellement, les mines d’or 
canadiennes se concentrent essentiellement dans 
les provinces de l’Ontario et du Québec. Alors 
que la production d’or a eu tendance à décélérer 
de manière significative entre 2001 et 2008  
(–40  pour cent), celle-ci a repris au cours de la 
période 2008–2014, atteignant 160 tonnes en 2014, 
soit 5,6 pour cent de la production mondiale. Cette 
hausse récente s’explique principalement par un 
retour des sociétés minières après une période de 
désinvestissement antérieure à 2002.

mondiale. Bien que l’or demeure la sixième source de 
revenus d’exportation de marchandises en 2013, celle-
ci est marginale comparé au total des exportations de 
marchandises, avec moins de 1 pour cent. 

iv. Les États-Unis 

Les États-Unis se classaient au quatrième rang des 
pays producteurs d’or en 2014, avec 211 tonnes et 
7 pour cent de la production aurifère mondiale.

Les États-Unis occupent une place importante dans 
l’imaginaire collectif comme le lieu de la ruée vers l’or 
de la fin du XIXème siècle. Les statistiques de l’USGS 
montrent que les États-Unis représentaient environ 
30 pour cent de la production mondiale d’or en 1900. 
Depuis lors, la production américaine a eu tendance à 
diminuer et cela jusqu’en 1980, en dépit de quelques 
rebonds temporaires, comme à l’occasion de la 
crise de 1929, par exemple. Entre 1980 et 2000, la 
production nationale a considérablement augmenté, 

Tableau 7. Cinq principales mines d’or au Canada,
	 2014	(once	troy)

Mine Opérateur Production,	2014

Red Lake Gold Corp Inc 414 400

Porcupine Gold Corp Inc 300 000

Musselwhite Gold Corp Inc 278 300

Hemlo Barrick Gold Corp 206 000

Canadian 
Malartic

Yamana Gold (50 %), Agnico 
Eagle Limitée (50%) 143 008

Source : Secrétariat de la CNUCED d’après les rapports 
annuels des compagnies minières aurifères.
Note : Coût de production «durable» (2014) : 815 dollars 
par once troy (moyenne calculée par le Secrétariat de la 
CNUCED sur la base de l’annexe 2 de ce rapport). 
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Tableau	9.	 Cinq	principales	mines	d’or	au	Pérou,
	 2014	(once	troy)

Mine Opérateur Production, 
2014	

Yanacocha Newmont Mining Corp (51,35%), 
Compañia de Minas Buenaventura, 
(43,65%), International Finance 
Corporation (5%)

970 000

Lagunas Norte Barrick Gold Corp 582 000

Cerro Corona Gold Fields Ltd 327 000

Orcopampa Compañia de Minas Buenaventura 203 226

La Zanja Compañia de Minas Buenaventura 76 180

Source : Secrétariat de la CNUCED d’après les rapports 
annuels des compagnies minières aurifères.
Note : Coût de production «durable» (2014) : donnée non 
disponible. 

Au Canada, les recettes d’exportation provenant de 
l’or ont représenté environ 4 pour cent des recettes 
d’exportation de marchandises en 2013 et l’or 
s’est classé au troisième rang des produits de base 
exportés par le pays cette même année. En 2014, la 
production d’or au Canada a atteint le niveau record 
de 160 tonnes, ce qui a propulsé le pays au cinquième 
rang mondial des pays producteurs. 

vi. L’Afrique du Sud 

L’Afrique du Sud était le premier pays producteur d’or 
en 1980, avec plus de la moitié des volumes mondiaux. 
Toutefois, cette part a diminué de plus de 75  pour 
cent entre 1980 et 2014, en raison, notamment, du 
vieillissement des installations de production et des 
coûts de production élevés. Les coûts de production 
«durables» en Afrique du Sud sont les plus élevés au 
monde, avec une moyenne de plus de 1 100 dollars 
l’once troy en 201425 par rapport à un cours international 
moyen de 1 266 dollars l’once troy sur la même année. 
Ces coûts d’exploitation très élevés s’expliquent, en 
grande partie, par la profondeur des mines. En 2014, 
l’Afrique du Sud se classait au sixième rang des pays 
producteurs d’or dans le monde avec 150  tonnes 
(contre 675 tonnes en 1980).

Malgré la crise actuelle du secteur aurifère en Afrique 
du Sud, ce produit de base demeure de la plus haute 
importance pour l’économie nationale et représente 
une part importante de ses recettes d’exportation de 
marchandises. Avec des recettes d’exportation de 
l’ordre de 5 milliards de dollars (5  pour cent), l’or se 
classait au troisième rang des produits de base exportés 
par l’Afrique du Sud en 2013. Les réserves d’or dans 
le sous-sol sud-africain demeurent les deuxièmes plus 

25 Comparée à moins de 900 dollars l’once en Australie, au 
Canada, en Fédération de Russie et aux États-Unis, par 
exemple (se référer à l’annexe 2 du présent rapport).

Tableau 8. Cinq principales mines d’or en Afrique du
	 Sud,	2014	(once	troy)

Mine Opérateur Production,	2014	

Driefontein Sibanye Gold Ltd 551 559

West Wits Anglogold Ashanti 545 000

Kloof Sibanye Gold Ltd 529 882

Vaal River Anglogold Ashanti 452 000

Beatrix Sibanye Gold Ltd 322 000
Source : Secrétariat de la CNUCED d’après les rapports 
annuels des compagnies minières aurifères.
Note : Coût de production «durable» (2014) : 1 104 dollars 
par once troy (moyenne calculée par le Secrétariat de la 
CNUCED sur la base de l’annexe 2 de ce rapport). 

importantes au monde avec plus de 10 pour cent en 
2014. En outre, l’une des plus grandes sociétés aurifères 
mondiales, AngloGold Ashanti, est sud-africaine.

vii. Le Pérou 

Le Pérou s’est classé au sixième rang des pays 
producteurs d’or dans le monde en 2014, ex aequo avec 
l’Afrique du Sud. Toutefois, l’histoire de la production 
minière aurifère dans ces deux pays est bien différente.

Le développement du secteur aurifère au Pérou est 
devenu très important au début des années 1980, où 
moins de 4  tonnes d’or étaient jusqu’alors extraites. 
Malgré une baisse de la production péruvienne entre 
2005 et 2014, celle-ci a atteint 150 tonnes en 2014, soit 
environ 5 pour cent de la production mondiale.

Le Pérou est le premier pays producteur d’or d’Amérique 
latine et malgré la baisse des volumes produits entre 
2005 (avec un niveau record de 208 tonnes et 8,3 pour 
cent de la production mondiale) et 2014, les recettes 
d’exportation demeurent néanmoins une source 
importante de revenus pour l’économie péruvienne. L’or 
s’est classé en tête des produits de base exportés par le 
Pérou en 2012 et 2013 et a représenté, respectivement, 
21  pour cent et 14  pour cent des recettes totales 
d’exportation de marchandises sur ces deux années.

En dehors des grandes installations minières situées 
dans les régions du Cajamarca, de La Libertad et 
de Piura, dans le nord-ouest du pays, la production 
péruvienne provient essentiellement d’installations 
artisanales de petite taille, souvent exploitées 
illégalement (encadré 2). Celles-ci auraient fourni 
environ le cinquième des exportations péruviennes 
jusqu’en 2014. D’après le PNUE (UNEP, 2012), 
environ 81 000 mineurs illégaux exploiteraient l’or au 
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Tableau 10. Importance économique de l’or pour une sélection de pays

Pérou, principalement dans la région de Madre de 
Dios, ce qui aurait représenté une production annuelle 
d’environ 28  tonnes (soit environ 30  pour cent de 
la production péruvienne annuelle depuis 1980). 
Selon le PNUE, ce type d’activités aurait conduit à 
la destruction de vastes zones de forêt amazonienne 
(plus de 32 000 hectares) et à l’empoisonnement 
des eaux autour des lieux d’exploitation, en majeure 
partie du fait de la libération de grandes quantités de 
mercure dans l’environnement (30 tonnes à 40 tonnes 
par an, selon les estimations gouvernementales, voir 
l’encadré 1). Compte tenu de ces impacts négatifs sur 
l’environnement et les populations locales, les autorités 
péruviennes ont décidé d’interdire l’exploitation 
minière illégale dans le pays, en avril 2014.

viii. Autres pays producteurs 

Même si leur part dans les exportations mondiales d’or 
est beaucoup plus faible que celle enregistrée par les 
pays étudiés précédemment, l’or est d’une importance 
capitale pour de nombreux pays en Afrique, en Amérique 
latine et en Océanie. En 2012–2013, par exemple, l’or 
représentait une part essentielle des revenus d’exportation 
de marchandises au Burkina Faso, en Guyane, au Mali, 
en Papouasie-Nouvelle-Guinée, au Suriname et en 
République-Unie de Tanzanie (tableau  10). De ce fait, 
les importantes fluctuations des cours de l’or au niveau 

mondial peuvent avoir des effets dramatiques sur les 
économies de ces pays et sur leur développement, 
notamment en raison du manque de diversification 
desdites économies et de leur faible capacité à basculer 
vers d’autres secteurs des produits de base, lorsque les 
cours de l’or chutent fortement (et vice versa)26.

Comme indiqué dans l’introduction, l’offre d’or au 
niveau mondial peut être fournie par le biais de 
l’exploitation minière, d’une part et du recyclage des 
stocks d’or «hors-sol», d’autre part. Le recyclage 
permet de faciliter l’approvisionnement en or du marché 
et d’adapter plus rapidement l’offre à la demande 
mondiale et aux variations de prix, comparativement à 
la production minière, en particulier sur le court terme. 
En effet, pour les particuliers, la vente d’or est une 
méthode simple et rapide pour accéder à des liquidités. 
En outre, la capacité d’extraction est plus difficile à 
moduler rapidement, compte tenu, par exemple, de 
la période de temps nécessaire au développement 
d’une mine. Sur le long terme, les quantités d’or 
fournies par le biais du recyclage ont tendance à 
augmenter. Le recyclage a représenté en moyenne un 
tiers de l’offre mondiale d’or entre 1995 et 2014, dont 

26 Leyland J (2005). A touch of gold: Gold mining’s 
importance to lower-income countries. London, World 
Gold Council. http://www.gold.org/research/touch-gold.

Production (tonnes) Part de l’or dans les revenus d’exportation 
de marchandises (pour cent)

Part de l’or dans les revenus d’exportation 
de produits de base (pour cent)

2013 1995−1996 2012−2013 1995−1996 2012−2013
Argentine 52,5 – 2,3 – 6

Brésil 79,6 1,0 1,1 12 13

Burkina Faso 32,6 10,0 45,0 2 1

Chili 51,3 2,6 1,9 7 7

Colombie 55,7 1,8 4,8 9 4

Ghana 90,5 8,6 11,2 5 3

Guyane 15,0 24,0 45,0 1 1

Indonésie 59,1 0,1 1,0 33 11

Kazakhstan 43,5 – 0,8 81 12

Mali 41,8 12,0 44,0 1 1

Mexique 117,8 0,2 2,1 14 2

Ouzbékistan 73,0 7,2 2,2 2 5

Papouasie-Nouvelle-
Guinée 56,0 9,0 25,0 5 1

Philippines 17,2 1,1 0,7 6 10

Soudan 24,8 n.d 31,0 n.d 2

Suriname 11,0 5 54,0 5 1

République-Unie de 
Tanzanie 43,4 0,3 18,0 27 1

Source : Secrétariat de la CNUCED d’après le British Geological Survey, 2015 (pour les données relatives à la production) et 
UNCTADstat (pour les données relatives au commerce). 
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Figure	15.	Extraction	d’or	à	grande	échelle	versus	extraction	d’or	artisanale	et	à	petite	échelle	
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Source : Richard et al, 2014.
Note : LBMA est employé comme abréviation pour London Bullion Market Association.

ENCADRÉ 2.  L’extraction d’or artisanale et à petite échelle (ASGM)

Des activités ASGM existent dans 70 pays à travers le monde. Elles ont représenté plus de 10 pour cent 
de la production mondiale d’or en 2014. Ces activités se concentrent principalement dans des zones 
reculées d’Afrique subsaharienne, d’Amérique latine et d’Asie du Sud-Est. Les activités ASGM néces-
sitent davantage de main d’œuvre que de capital et fournissent un emploi direct à environ 15 millions 
de personnes dans le monde (90 pour cent des mineurs d’or seraient des mineurs artisanaux et/ou des 
structures de petite taille, selon l’Artisanal Gold Council). Dans le même temps, ce type d’opérations 
contribuerait indirectement à la subsistance de 100 millions de personnes de par le monde. Parmi les 
travailleurs ASGM, environ 20 pour cent seraient des femmes et des enfants (parfois âgés de moins de 
10 ans).

Un grand nombre d’activités ASGM serait exploité de manière illégale dans le monde. Cela peut en-
traîner des conséquences très importantes sur les travailleurs, l’environnement et les communautés 
locales. En raison de leur manque d’organisation, ces structures bénéficient généralement d’un accès 
plus limité aux sources de financement, ainsi qu’aux autres services d’appui; leur accès aux marchés est 
également plus restreint que celui des structures de plus grande taille, avec un nombre plus important 
d’intermédiaires (figure 15). Étant donné qu’elles évoluent en dehors des réglementations nationales et 
internationales, ces structures appliquent, en outre, souvent des normes sociales et environnementales 
médiocres. Elles peuvent parfois avoir recours au travail des enfants, conduire à des inégalités entre 
les sexes, ainsi qu’à la pollution de l’air, de l’eau et des sols du fait du rejet de substances chimiques 
nocives dans l’environnement (le mercure et le cyanure, par exemple), et mener à la mise en place de 
réseaux de contrebande pouvant contribuer au financement d’activités illicites, voire de conflits armés. 
Cette situation a conduit à l’élaboration et à la mise en place d’un certain nombre de règlements et de 
directives édictés par l’Organisation des Nations Unies, les groupements régionaux de pays, les États 
eux-mêmes et les associations professionnelles. Au nombre de ceux-ci figurent, par exemple, le Due 
Diligence Guidance for Responsible Supply Chains of Minerals from Conflict-Affected and High-Risk 
Areas mis en place dans le cadre de l’OCDE, la Section 1502 du Dodd-Frank Act aux États-Unis, ainsi 
que le Responsible Gold Guidance émis par la London Bullion Market Association et enfin, la Norme sur 
l’or libre de conflit développée dans le cadre du World Gold Council. D’après le PNUE (UNEP, 2015a), 
au moins 40 pour cent de tous les conflits internes au cours des 60 dernières années auraient été liés à 
l’exploitation des ressources naturelles.
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Figure 16. Évolution de la répartition de la production aurifère mondiale entre production minière et recyclage,
 en pourcentage de l’offre mondiale d’or (pour cent) en fonction de l’évolution des cours mondiaux de l’or
	 (dollars	par	once	troy),	2004−2014
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90  pour cent en provenance du recyclage d’or de 
grande valeur (joaillerie, par exemple) et 10 pour cent 
issus du recyclage d’or d’origine industrielle (Boston 
Consulting Group et World Gold Council, 2015).

Les cours de l’or et la conjoncture économique sont 
les principaux facteurs contribuant à faire évoluer la 
part du recyclage dans l’offre d’or au niveau mondial. 
Les statistiques tendent à montrer que la hausse des 
cours internationaux de l’or ainsi que des conditions 
économiques défavorables ont tendance à conduire à 
une augmentation de la part du recyclage dans l’offre 
mondiale (figure 16).

Selon le World Gold Council, les fluctuations des cours 
de l’or expliqueraient à elles seules environ 75  pour 
cent des mouvements enregistrés dans les quantités 
d’or recyclées entre 1982 et 201227.  Alors que la part 
du recyclage dans l’offre mondiale était de 17  pour 
cent en 1999, avec un cours moyen annuel de 279 
dollars par once troy, ce pourcentage a atteint 39 pour 
cent en moyenne entre 2008 et 2012, avec des prix 
internationaux historiquement hauts, s’établissant aux 
environs de 1 609 dollars par once troy. Sous l’effet de 

27 World Gold Council, Gold recycling: New report examines 
the evolving industry that contributes a third of global 
gold supply, 5  mars 2015. http://www.gold.org/news-
and-events/press-releases/gold-recycling-new-report-
examines-evolving-industry-contributes.

la légère embellie des conditions économiques après 
2012 et de la baisse des cours internationaux de l’or, 
la part du recyclage dans l’offre mondiale s’est infléchie 
de manière à retomber à 26 pour cent en 2014, soit son 
plus bas niveau depuis 2005. En 2012, les principaux 
pays de recyclage de l’or étaient : les États-Unis, l’Italie, 
la Chine, l’Inde, les Émirats arabes Unis, la Turquie, 
le Royaume-Uni, le Mexique, l’Égypte et l’Indonésie. 
Ensemble, ces pays représentaient plus de la moitié du 
recyclage mondial total, cette année-là28.

Alors que l’évolution des cours de l’or et celle de la 
conjoncture économique mondiale peuvent, de façon 
similaire, avoir un impact sur l’évolution de la part du 
recyclage dans l’offre d’or globale, les changements 
intervenant dans les conditions économiques semblent 
entraîner des effets plus marqués et à plus long terme. À 
titre d’exemple, les effets de la crise économique ont été 
ressentis dans de nombreux pays et par tous les acteurs. 
De ce fait, ils ont eu tendance à avoir des conséquences 
sur une plus longue période que les évolutions des cours 
de l’or qui, elles, peuvent être plus transitoires.

Les perspectives concernant le recyclage de l’or au 
niveau mondial semblent être plutôt optimistes sur 

28 PricewaterhouseCoopers LLP pour le World Gold Council, 
The direct economic impact of gold, octobre 2013. http://
www.pwc.com/en_GX/gx/mining/publications/assets/
pwc-the-direct-economic-impact-of-gold.pdf.     
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le long terme, notamment en raison des grandes 
quantités d’or «hors-sol» disponibles à travers le 
monde en comparaison des réserves souterraines 
(environ un tiers), mais aussi du caractère illimité 
du recyclage de l’or dans le temps. En outre, 
la consommation d’appareils technologiques 
contenant de l’or et affichant des durées de vie 
de plus en plus courtes (moins de deux ans) est 

en augmentation dans le monde, fournissant ainsi 
un réservoir croissant d’or. Cependant, ce type 
de recyclage présente également de nombreux 
défis, tels que le faible taux de collecte actuel, les 
exigences techniques liées à leur recyclage et leur 
faible teneur en or. Par exemple, on estime qu’une 
tonne de téléphones mobiles ne contiendrait que 
230 grammes d’or récupérable (UNEP 2015b).
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Figure	17.	Évolution	historique	des	cours	nominaux	et	réels	de	l’or,	1970−2014	(dollars	par	once	troy,
	 année	de	base	:	2010)
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1. ÉVOLUTION DES COURS DE L’OR

Depuis 1970, date à laquelle ont débuté les premières 
cotations de l’or sur les marchés internationaux, le 
cours de l’or a principalement été influencé par les 
fondamentaux du marché (voir les chapitres 2 et 3) 
et en particulier par les changements au niveau de 
la demande (de joaillerie et industrielle, notamment). 
Cela s’explique en grande partie par des stocks 
importants d’or «hors sol» disponibles, en comparaison 
des niveaux de production minière annuelle, ainsi 
que par l’adaptabilité limitée de cette dernière source 
d’approvisionnement. Les facteurs exogènes, tels que 
le contexte géopolitique et économique ainsi que l’état 
des marchés financiers (actions, par exemple) peuvent 
également avoir un impact sur les cours de l’or.

Le cours de référence de l’or est «l’or fin, 99,5 pour 
cent, cours de l’après-midi à Londres (dollars par 
once troy)». C’est le prix de référence utilisé dans cette 
partie du rapport (figure 17).

a. Évolution des cours de l’or au cours des 
années	1970

Après des décennies de relative stabilité du prix de 
l’or, la fin de la parité fixe entre le dollar et le métal 
jaune a marqué le début d’une période de fortes 
hausses des cours de l’or. De 35 dollars l’once troy 
en 1970, comme fixé dans le cadre des Accords de 

Bretton Woods, les cours ont successivement atteint 
162 dollars l’once troy en 1975 et 613 dollars l’once 
troy en 1980. Les prix ont quasiment doublé entre 
1979 et 1980. Ils ont été soutenus par un contexte 
économique global et en particulier, par la récession 
économique résultant des crises pétrolières de 1973 
et 1979 ainsi que des taux d’inflation et de chômage 
élevés. Ainsi, entre 1970 et 1980, le taux d’inflation 
annuel moyen aux États-Unis était de 8  pour cent. 
Cette période a également été caractérisée par de 
grandes incertitudes géopolitiques et en particulier, la 
révolution iranienne, la fin de la guerre du Viet Nam 
et le début de l’instabilité en Afghanistan. En 1974, 
quatre décennies après la décision prohibant le droit 
pour les citoyens américains de détenir de l’or, le 
président Gérald Ford mettait définitivement fin à 
cette interdiction. En janvier 1976, les Accords de la 
Jamaïque ont été ratifiés instaurant le système des 
taux de change flottants. 

b.	 Évolution	des	cours	de	l’or	entre	1980	et	
2000

Au cours des deux décennies suivantes (1981–2000), 
les cours de l’or ont eu tendance à s’infléchir. Cette 
situation s’explique principalement par la fin de la 
crise économique des années 1970 et la mise sous 
contrôle progressive de l’inflation. Par exemple, 
l’indice annuel des prix à la consommation aux États-



36 COUP D’ŒIL SUR LES PRODUITS DE BASE - Edition spéciale sur l’or

Unis est retombé à 4,7  pour cent en moyenne au 
cours des années 1980 et à 2,8 pour cent au cours de 
la décennie 1990. Dans le même temps, la production 
minière progressait rapidement avec un rythme annuel 
moyen de 3,9  pour cent sur la période 1980–2000 
(environ 2,5 fois son rythme depuis le début du XXème 

siècle). Ce développement a été principalement 
encouragé par la mise en place de grands projets 
d’exploitation en Australie, au Canada et aux États-
Unis. Au cours de la période, la production minière 
mondiale a plus que doublé. Ces deux décennies ont 
également été marquées par des ventes nettes d’or 
de la part des banques centrales, principalement en 
Europe. Cette stratégie est considérée comme l’un 
des facteurs majeurs ayant alors pesé sur les cours du 
métal précieux durant cette période pour finalement 
conduire à la négociation et à la signature du premier 
Accord sur les avoirs en or des banques centrales 
(AABC) en 1999. Cette période a pris fin avec 
l’abandon de l’ancrage du franc suisse par rapport 
à l’or en 2000. Le franc suisse était alors la dernière 
devise à avoir conservé un tel ancrage.

c. Évolution des cours de l’or depuis le 
début des années 2000 

Entre 2001 et 2012, les cours de l’or ont enregistré une 
hausse historique, multipliant par six leur valeur nominale 
(ou par 4,5 en termes corrigés de l’inflation) pour 
atteindre une moyenne de 1 670 dollars l’once. Cette 
hausse massive a conduit les prix en termes réels à un 
niveau se situant à environ 2 pour cent en deçà de leur 
record de 1980. Cette augmentation a été motivée par 
des conditions de marché fortes, combinant une baisse 
de la production minière entre 2000 et 2008 (–11 pour 
cent), principalement sous l’effet de la faiblesse des 
cours au cours de la période précédente et de la 
détérioration progressive de la teneur en minerai des 
mines à travers le monde. Cette tendance s’est encore 
renforcée à partir de 2008 du fait de la dégradation des 
conditions économiques globales. La part de l’or acquis 
en tant qu’actif financier a alors commencé à supplanter 
la demande physique de la joaillerie et de l’industrie. Cela 
a engendré un effet haussier sur les prix. Entre 2007 
et 2009, la demande concernant les fonds négociés 
en bourse (FNB) est ainsi passée de 253  tonnes à 
623 tonnes. De la même manière, la demande en pièces 
et lingots a plus que doublé entre 2007 et 2008. Bien 
que la hausse de la demande relative aux FNB ait été 
de courte durée, la croissance de la demande physique 
relative aux pièces et lingots a, quant à elle, été soutenue 
jusqu’en 2013, année où ce secteur a atteint le niveau 

record de 1 772 tonnes – soit une hausse de plus de 
300 pour cent par rapport à l’année 2007.

Depuis le début de la crise économique et financière 
de 2008, les États-Unis, le Royaume-Uni, le 
Japon et plus récemment l’Union européenne, ont 
successivement mis en place un certain nombre de 
programmes d’assouplissement quantitatif visant à 
accroître la masse monétaire et à soutenir la demande 
intérieure, en favorisant les dépenses des ménages et 
des entreprises. Cette politique monétaire hétérodoxe, 
avec son corollaire de risques inflationnistes et de 
dévaluation monétaire, a contribué à attirer une 
nouvelle vague d’investisseurs sur le marché de l’or 
(figure 18). Ceux-ci considéraient, en effet, le métal 
précieux comme un actif plus attractif et offrant une 
meilleure sécurité dans un contexte où le rendement 
relatif aux autres investissements financiers avait 
tendance à chuter. Par exemple, entre le premier 
trimestre 2008 et le deuxième trimestre 2015, les 
obligations à 10 ans de l’Allemagne, des États-Unis 
et du Japon ont perdu, respectivement, 97 pour cent, 
54 pour cent et environ 75 pour cent de leur valeur29. 

Après plus de deux décennies d’une position de 
ventes nettes de leur stock d’or, la stratégie des 
banques centrales s’est orientée, à partir de 2010, 
vers l’achat net d’or. Les achats d’or par le secteur 
officiel ont principalement été dominés par les 
programmes lancés par les banques centrales des 
économies émergentes. Alliés à la réticence des pays 
européens, en particulier, de vendre leurs réserves d’or 
(chapitre 2), cela a eu pour conséquence de peser sur 
les cours de l’or et de les pousser à la hausse. 

La hausse importante des prix de l’or jusqu’à la 
fin de l’année 2012 a été largement comparée à la 
flambée des cours qui a eu lieu durant la décennie 
1970. Cependant, bien que les prix nominaux de l’or 
avant 2012 aient nettement dépassé leurs niveaux 
des années 1970, ceux-ci sont demeurés en-deçà, en 
termes réels. En outre, la volatilité des prix au cours de 
la période 2002–2012 est restée plus faible que celle 
des années 1970 (figure 19a). Par exemple, alors que 
la variation mensuelle moyenne des prix de l’or s’était 
élevée à 2,4 pour cent entre 1970 et 1980, celle-ci a 
été de 1,5 pour cent sur la période 2002–2012. En 
outre, les mouvements extrêmes ont été également 
plus importants au cours de la décennie 1970 qu’au 
cours des années 2000, avec plusieurs variations 
mensuelles excédant les 15 pour cent.

29 Thomson Reuters Eikon.
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Figure	19a.	 Taux	de	croissance	mensuel	des	cours
	 de	l’or,	1970–2014	(pour	cent)

Figure	19b.	 Saisonnalité	des	prix	de	l’or,	2000–2014
 (changement mensuel, pour cent)
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Source : Secrétariat de la CNUCED d’après UNCTADstat.

Source : Secrétariat de la CNUCED d’après UNCTADstat.

Figure 18. De quelle manière les politiques
 d’assouplissement quantitatif peuvent-elles
 affecter les cours de l’or ?

Taux d’intérêt à court
terme proches de zéro

Les banques
commerciales

peuvent
conserver
les fonds

supplémentaires
en réserve

Achat d’obligation de
société privées par les

banques centrales

Accroît la capacité des banques
commerciales à prêter aux

ménages et aux entreprises 

Peut entrainer une
baisse de valeur du dollar

Vente des positions en dollars
par les investisseurs

ACCROÎT LA MASSE
MONÉTAIRE

ACHAT D’OR PAR LES
INVESTISSEURS ENGENDRANT
UNE HAUSSE DE SES COURS

Source : Secrétariat de la CNUCED.

Les cours de l’or ont commencé à décliner à partir 
d’octobre 2012. En août 2015, l’or avait déjà perdu 
environ 35  pour cent de sa valeur, atteignant ainsi 
son plus bas niveau depuis avril 2010. Cette baisse 
s’explique principalement par la reprise économique 
aux États-Unis, qui a incité les investisseurs à revenir à 
des actifs libellés en dollars. En outre, le cours de l’or a 
également largement pâti de l’appréciation de la devise 
américaine par rapport aux autres grandes devises et 
à l’euro.

L’or possède également un caractère saisonnier 
assez marqué, comme le montre la figure 19b. 
Traditionnellement, les prix de l’or ont tendance à être 

plus élevés entre le mois d’août et celui de février. 
Cette période de hausse commence avec le début de 
la saison des festivals en Inde qui se tient au mois 
d’août. Elle est suivie de la période des mariages 
dans le pays (qui court entre les mois de septembre 
et janvier), puis des célébrations du Nouvel An 
chinois (entre janvier et février). Ces événements sont 
récurrents et expliquent, en grande partie, la hausse 
traditionnelle du prix de l’or durant ces différentes 
périodes.

2. LES COURS DE L’OR ET LEUR IMPACT 
SUR LES PAYS PRODUCTEURS

La hausse importante des cours de l’or exprimés en 
dollars sur les marchés internationaux ne s’est pas 
nécessairement traduite par une croissance similaire 
au niveau des prix reçus par les pays producteurs, 
notamment en raison de la dépréciation de leurs 
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Tableau	11.	Taxe	sur	la	production	d’or	dans	les	pays	producteurs,	en	janvier	2012

Pays Dénomination de la taxe Taux d’imposition Base
Argentine Provincial mining royalties 3% Tête de puits de mine
Australie State royalties 0% − 2,5% Volume de minerais extraits
Botswana Mining royalty 5%
Brésil Compensation for the 

Exploitation of Mineral 
Resources (CFEM)

1% Chiffre d’affaires ajusté

Burkina Faso Mining royalty Min. 3%
4% ($1 000−$1 300 )

5% (> $1 300 )

Le taux effectif varie en fonction des 
cours de l’or (les fourchettes sont 
indiquées entre parenthèses) 

Cameroun Mining royalty 2,5%
Canada Quebec mining tax 16% Bénéfice ajusté avant impôts 
Canada British Columbia mining tax 2% – 13% Bénéfice ajusté avant impôts 
Canada Ontario mining tax 5% – 10% Bénéfice ajusté avant impôts 
République centrafricaine Mining royalty 3%
Chili Specific mining tax 0% – 14% Bénéfice ajusté avant impôts 
Chine Resource tax RMB 1,5−RMB 7 la tonne Unités produites (poids)
Chine Compensation for mineral 

resource
0,5% − 4,0% Chiffre d’affaires ajusté

Chine Royalty fee for exploration right 
and exploitation right

Années 1, 2, 3: RMB 100 
À partir de l’année 4: + RMB 

100 par an
Plafond: RMB 500

Superficie minière
(par année et par km²)

Côte d’Ivoire Mining royalty 3%
République démocratique 
du Congo 

Mining royalty 2,5% Chiffre d’affaires ajusté

Congo Mining royalty 5% Valeur de marché
Gabon Mining royalty 3% – 7% Fonction de la difficulté du projet
Ghana Mining royalty 5% Chiffre d’affaires
Guinée Mining royalty 5%
Inde Mining royalty 2% Unités produites 
Inde Deadrent INR 4 000/ha Superficie de la mine
Indonésie Government royalty 3,75% Chiffre d’affaires
Kazakhstan Mining extraction tax 5% Valeur des minerais
Libéria Mining royalty 3% – 10% 
Mali Mining royalty 3%
Mauritanie Mining royalty 4%
Maroc Mining royalty 3%
Namibie Mining royalty 3%
Niger Mining royalty 5,5%
Pérou Mining royalty 1% – 12% Bénéfice avant impôts
Pérou Special mining tax 2% − 8,4% Bénéfice avant impôts
Pérou Special mining contribution 4% − 13,12% Bénéfice avant impôts
Philippines Excise tax 2% Valeur de marché
Philippines Royalties to mineral reservations Min 5% Valeur de marché
Philippines Royalties to indigenous cultural 

communities 
Comme convenu Min. de 1% de la production brute 

Fédération de Russie Mining resources extraction tax 6% Valeur ou quantité des
ressources minérales extraites 

Sénégal Mining royalty 3%
Sierra Leone Mining royalty 5%
Afrique du Sud Mining and Petroleum Resources 

Royalty (MPRD)
0,5% – 5% Chiffre d’affaires ajusté

Ukraine Charge for use of subsoil and 
pollution tax

UAH 15,98 la tonne extraite Unités produites 

Ouganda Mining royalty 3%
République-Unie 
de Tanzanie

Mining royalty 4% Valeur de marché

États-Unis Federal Land Royalty 0% Chiffre d’affaires
États-Unis Nevada Net Proceeds Tax 2% − 5% Bénéfice ajusté avant impôts 
États-Unis Other State severance taxes 2% − 5% Bénéfice ajusté avant impôts 
Zambie Mining royalty 5%

Source : Secrétariat de la CNUCED d’après PricewaterhouseCoopers, 2012, et Gajigo et al., 2012b.



CHAPITRE 4 - PRIX 39

devises nationales par rapport au dollar. En outre, la 
hausse des prix des autres produits de base dans le 
monde et de l’énergie en particulier, a conduit à une 
multiplication par quatre des coûts de production 
dans l’industrie aurifère entre 2002 et 2012. Cela a 
également eu tendance à grever les revenus reçus par 
les pays producteurs. Par exemple, alors que les prix 
internationaux de l’or augmentaient de 275 pour cent 
entre 2005 et 2012, les revenus reçus par le Ghana 
n’augmentaient que de 90 pour cent.

En dehors des recettes d’exportation en provenance 
du commerce de l’or, les pays producteurs tirent 
également des revenus de leur secteur aurifère, par le 
biais des prélèvements de taxes et de redevances. Par 
exemple, selon le World Gold Council (2011), le secteur 
aurifère au Pérou aurait contribué pour 14 pour cent, en 
moyenne, aux recettes publiques entre 2000 et 2010 
(alors que la contribution de ce secteur au PIB national 
se serait élevée à 6 pour cent, sur la même période). 
Sous l’influence de la hausse récente des cours de l’or, 
certains pays producteurs, en particulier en Afrique, ont 
décidé de réviser leurs codes miniers afin de bénéficier 
davantage de leur secteur extractif. L’exemple du 
Burkina Faso est particulièrement intéressant à cet 
égard. En 2003, ce pays a, en effet, institué un taux 
minimal de redevance ad valorem de 3  pour cent 
sur l’extraction des métaux précieux. Ce taux est le 
plus couramment appliqué en Afrique. Toutefois, au 
Burkina Faso, ce taux minimum a été indexé sur les 
cours de l’or, lui permettant ainsi de varier avec le prix 
du métal précieux (tableau 11). Gajigo et al. (2012a) 
indiquent que les redevances, en pourcentage du coût 
de production, sont assez faibles en Afrique et que le 
niveau à partir duquel ce taux commencerait à affecter 
les bénéfices tirés de l’exploitation minière est bien 
supérieur aux taux moyens actuellement appliqués en 
Afrique. En outre, ces auteurs indiquent que les pays 
producteurs prélèvent également un impôt sur les 
revenus des sociétés. En Afrique, celui-ci s’élève, en 
moyenne, à 32 pour cent.

Étant donné que les taxes et redevances contribuent 
aux recettes publiques dans les pays producteurs, 
celles-ci pourraient également être employées 
comme une méthode de limitation des coûts 
environnementaux et sociaux générés par l’exploitation 

des mines. Au Ghana, par exemple, l’exploitation 
minière de surface est à l’origine de la destruction 
d’une partie de la forêt tropicale (88  pour cent). De 
tels dommages, potentiellement irréversibles, peuvent 
avoir un impact considérable sur la biodiversité et la 
sécurité alimentaire (Akpalu et Parks, 2007). À titre 
d’exemple, les trois quarts de la consommation de 
protéines des populations rurales vivant dans les 
zones de forêt tropicale au Ghana sont fournis par 
le biais de la viande de brousse. Ce pourcentage 
atteint 80 pour cent à 90 pour cent au Liberia, selon 
l’Organisation des Nations Unies pour l’alimentation 
et l’agriculture (FAO, non daté). Qui plus est, les forêts 
représentent également une source importante d’eau 
potable. Akpalu et Parks (2007) proposent comme 
solution, la mise en place d’une taxe ad valorem sur 
les revenus bruts. Celle-ci serait variable en fonction 
de l’état d’appauvrissement de la forêt tropicale. 
En effet, le Ghana est perdant si les dommages 
environnementaux causés par l’exploitation minière 
sont intégrés dans le calcul du revenu net. Internaliser 
ces coûts impliquerait la mise en place d’une taxe 
beaucoup plus élevée.

Alors que les prix de l’or devraient demeurer faibles au 
cours des mois à venir, la croissance de la population 
et de la demande, ainsi que l’amélioration générale 
du niveau de vie, principalement en Chine et en Inde, 
devraient permettre de soutenir les prix de l’or à plus 
long terme.

Tout comme le boom des prix des années 2000 a donné 
lieu au développement des activités d’extraction d’or 
dans le monde et conduit à l’ouverture de nouvelles 
opérations aux coûts de production plus élevés, 
il est probable que la tendance actuelle à la baisse 
des cours conduise à la fermeture des installations de 
production non rentables, ce qui devrait permettre de 
rééquilibrer l’offre et la demande d’or dans les années 
à venir et contribuer ainsi à soutenir les cours.

La demande d’or a eu tendance à augmenter 
de concert avec les incertitudes économiques et 
financières. Étant donné que la situation économique 
s’améliore progressivement aux États-Unis et semble 
se stabiliser en Europe, la situation sur le marché de 
l’or pourrait s’améliorer dans un avenir proche.
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L’exploitation minière est une industrie de base et 
le secteur de l’or revêt une importance particulière 
pour les économies d’un certain nombre de pays en 
Afrique, en Asie et en Amérique latine. Pour le Burkina 
Faso, la Guyane, le Mali et le Suriname, par exemple, 
les exportations d’or ont été les principales sources 
de revenus d’exportation en 2012–2013, avec plus de 
40 pour cent de leurs recettes totales d’exportation de 
marchandises. Toutefois, certains pays exportateurs 
n’ont pas été en mesure de tirer profit de la hausse 
récente des cours de l’or pour abaisser leur taux de 
pauvreté et générer les ressources nécessaires au 
financement de leurs programmes de développement. 
Les pays producteurs d’or demeurent toujours 
confrontés à un certain nombre de défis, tels que : (1) le 
manque de transparence et la mauvaise gouvernance 
dans leur secteur extractif, (2) les impacts négatifs 
potentiels à court terme et à long terme de l’industrie 
aurifère sur l’environnement et les populations locales 
et (3) la volatilité et l’imprévisibilité des revenus tirés du 
secteur aurifère.

1. AMÉLIORER LA GOUVERNANCE ET 
ACCROÎTRE LA TRANSPARENCE DE 
MARCHÉ

Une mauvaise gouvernance, un manque de 
transparence, un cadre réglementaire médiocre et un 
manque de contrôle sont au nombre des principaux 
défis pouvant affecter le développement du secteur 
aurifère dans les pays en développement. Ces 
éléments ont tendance à être dommageables en 
termes de pertes de recettes publiques, mais aussi et 
surtout, en termes de stabilité et de développement 
politique et social. Le chapitre 3 du présent rapport 
met en exergue la prévalence de la production aurifère 
illégale et de la contrebande dans le financement 
des conflits armés pouvant entraîner des troubles 
politiques et sociaux. Un manque de contrôle de ce 
secteur aura également tendance à être associé à 
un ensemble de mauvaises pratiques, tels le recours 
au travail des enfants, l’aggravation des inégalités 
entre les sexes, ainsi que le non-respect des droits 
de l’homme, entre autres. Afin de faire face à ces 
problématiques :

• Les gouvernements devraient définir des 
stratégies et des politiques saines et 
prévisibles à long terme permettant de 
mettre en place un environnement propice 
aux affaires, afin d’optimiser les retombées 
du secteur minier sur le développement 
économique et social de leurs pays.

• Les pays riches en ressources naturelles, 
les entreprises extractives, les pays 
consommateurs, la société civile et les 
consommateurs finaux devraient conjuguer 
leurs efforts afin de faire en sorte que les 
recettes provenant du secteur aurifère 
contribuent au développement durable des 
pays en développement.

• Toutes les parties prenantes devraient veiller 
à ce que le secteur aurifère adhère aux 
principes de respect des droits de l’homme, 
à l’interdiction du travail des enfants et à la 
promotion de l’égalité entre les sexes. Le 
secteur de l’or ne devrait pas être une source 
d’instabilité au niveau local. En cela, le 
processus de Kimberley30, développé dans le 
but de prévenir le commerce des «diamants 
de conflit», pourrait servir d’exemple dans 
les régions où la production et le commerce 
de l’or sont connus pour contribuer au 
financement des conflits armés.

2. METTRE EN AVANT L’UTILISATION DE 
PRATIQUES ÉCOLOGIQUES

Alors que dans les opérations d’extraction d’or à 
grande échelle, des efforts importants sont faits 
dans le but d’éradiquer l’utilisation du mercure 
et de réduire celle du cyanure à des niveaux 
minimaux, de telles substances nocives continuent 
d’être largement utilisées au sein des opérations 
artisanales de petite taille, où elles engendrent 
des impacts négatifs sur les populations locales et 
l’environnement :

• Les gouvernements, les autorités locales, les 
sociétés minières et la société civile devraient 
veiller à ce que l’exploitation aurifère 
n’endommage pas l’environnement au cours 
du cycle de vie des opérations minières. Cela 
pourrait, notamment, impliquer l’intégration 
des communautés locales au cours du 
processus de prise de décision.

• Les gouvernements devraient bannir 
l’utilisation du mercure dans leur pays et 
veiller à ce que l’utilisation du cyanure 
respecte les meilleures pratiques possibles.

• La communauté internationale devrait 
promouvoir la transparence de la filière 
de l’or et, plus particulièrement, diffuser 

30 Voir : www.kimberleyprocess.com/en/faq
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les informations relatives aux meilleures 
pratiques, afin de prévenir les effets nocifs 
du mercure et du cyanure sur les populations 
locales et l’environnement, entre autres. Cela 
est d’autant plus pertinent en ce qui concerne 
les opérations minières artisanales et de petite 
taille.

3. SÉCURISER LES REVENUS DU 
SECTEUR AURIFÈRE

La volatilité des cours de l’or est l’un des enjeux majeurs 
auxquels le secteur doit faire face dans le monde. 
Depuis le début des années 1970, les prix de l’or ont 
connu une succession de périodes de prospérité et 
de crise, engendrant une imprévisibilité des revenus 
pour les pays en développement producteurs de ce 
produit de base. Cette volatilité a tendance à nuire à la 
planification de leur développement à moyen et long 
terme.

La réflexion relative aux solutions se rattachant à 
cette problématique devrait prendre en considération 

le contexte actuel de hausse des coûts de 
production, de baisse des réserves d’or dans le 
monde et de détérioration générale de la teneur 
en or des minerais. En outre, il est essentiel pour 
les pays en développement de mettre en place 
des institutions aptes à les aider à mieux gérer les 
revenus reçus de l’or, que ceux-ci proviennent de 
leurs recettes d’exportation ou de la collecte de 
taxes et redevances. 

• Les autorités locales et les investisseurs 
devraient veiller à ce que des informations 
statistiques concernant les recettes 
provenant des taxes et redevances minières 
soient rendues publiques afin d’améliorer la 
transparence de cette filière.

• Les autorités locales devraient mettre en place 
des institutions fortes, fiables et efficaces afin 
de permettre une surveillance de la filière de 
l’or dans leur pays et de gérer, avec diligence, 
les revenus perçus de la production et du 
commerce de l’or.
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1. LA LIXIVIATION

La première étape dans le processus de transformation 
de l’or est connue sous le nom de lixiviation. En 
supposant que l’or apparaisse sous forme d’oxyde et 
en fonction de la teneur en or des minerais, la lixiviation 
peut être réalisée soit par (i) lixiviation en tas pour les 
minerais à faible teneur, soit (ii) par lixiviation en cuves 
pour les minerais à plus forte teneur en or. Ces deux 
procédés reposent sur un traitement au cyanure de 
sodium (NaCN). En fait, selon l’équation d’Elsner31, 
le cyanure et l’or forment ensemble un complexe qui 
permet de faciliter la récupération de l’or.

Sur la base de son coût, de son efficacité et en dépit 
de ses effets négatifs sur les populations locales et 
l’environnement, la cyanuration développée à la 
fin du XIXème siècle, est encore le principal procédé 
d’extraction de l’or utilisé dans le monde aujourd’hui 
(environ 90  pour cent)32. En règle générale, entre 
300 mg par litre et 500 mg par litre de cyanure sont 
nécessaires pour extraire l’or de manière efficace, en 
fonction du type de minerai traité. Cette quantité peut 
dans certains cas atteindre 2 000 mg par litre.

a. La lixiviation en tas 

La lixiviation en tas a été inventée en 1969. Elle 
consiste à pulvériser une solution alcaline diluée 
de cyanure de sodium (pH 10–11), uniformément 
au-dessus d’un tas de minerai d’or. L’homogénéité 
du tas, ainsi que sa perméabilité sont des critères 
clés pour le succès de cette opération. Un 
contrôle strict de l’évolution du pH de la solution 
est également extrêmement important. En effet, 
un pH inférieur à 10 aura tendance à augmenter 
la consommation de cyanure, alors qu’un pH 
supérieur à 11 entraînera une baisse de rendement. 
Au cours de l’opération, la solution traverse le tas 
de minerai du haut vers le bas, se chargeant ainsi 
d’or. La liqueur mère contenant l’or est recueillie 
au travers d’un système de drainage au pied du 
tas. Celle-ci est ensuite traitée. La solution stérile 
peut être réinjectée sur le tas, à condition de 
rajouter du cyanure, ou envoyée vers les stériles. 

31 Équation d’Elsner : 4 Au + 8 CN- + 02 + 2H2O = 4 Au 
(CN)2- + 4OH (International Cyanide Management Code. 
http://www.cyanidecode.org/cyanide-facts/use-mining).

32 Malgré son utilisation généralisée dans le secteur de l’or, le 
cyanure dans l’industrie aurifère ne représente que 6 pour 
cent des 1,1 million de tonnes de cyanure produites 
chaque année (International Cyanide Management 
Code (non daté). Cyanide use in mining. http://www.
cyanidecode.org/cyanide-facts/use-mining).

Le danger potentiel de ce type de pratique est 
qu’elle nécessite une configuration minutieuse des 
installations de lixiviation (analyse des conditions 
météorologiques locales, probabilité de fortes 
précipitations et recours à des géomembranes 
imperméables, par exemple).

La lixiviation en tas est une technique chronophage 
(l’extraction peut prendre entre quelques semaines 
et plusieurs mois) et le taux de récupération est 
généralement faible (de 40  pour cent à 85  pour 
cent)33. Toutefois, cette méthode est également moins 
onéreuse que la lixiviation en cuves, ce qui lui permet 
d’être utilisée pour traiter des minerais de faible qualité. 
La lixiviation en tas a donc grandement contribué au 
développement des mines à travers le monde et en 
particulier de celles renfermant des minerais de basse 
qualité. En outre, la lixiviation en tas pouvant être 
employée sur des minerais grossièrement concassés, 
la phase de broyage est également moins coûteuse.

b. Lixiviation en cuves 

Les minerais d’or sont broyés en une poudre fine afin 
d’augmenter l’exposition des particules d’or et faciliter 
ainsi leur récupération. Les particules dont la taille est 
trop importante peuvent être retirées par tamisage et 
subir un nouveau broyage. Les minerais d’or peuvent 
également être concentrés par gravité afin de récupérer 
l’or natif avant de le traiter. Si les minerais d’or ne sont 
pas assez perméables (s’ils possèdent une forte teneur 
en argile, par exemple), de la chaux peut être ajoutée 
afin de faciliter l’opération. L’agglomération avec de la 
chaux permet également de stabiliser l’alcalinité de la 
solution dans une fourchette allant de pH 10 à pH 1134 et 
ainsi éviter la formation de gaz de cyanure d’hydrogène 
(HCN), un gaz toxique et extrêmement inflammable qui 
tend à devenir explosif au contact de l’air35. La pâte est 
ensuite chargée dans une série de réservoirs de lixiviation 
qui sont agités, puis noyée dans une solution cyanurée. 
De l’oxygène est également injecté afin d’améliorer les 
conditions de récupération de l’or.

La lixiviation en cuves engendre des coûts 
d’investissement et d’exploitation élevés. C’est 

33 Techniques de l’ingénieur, La métallurgie de l’or, 10 juin 2006; 
http://www.techniques-ingenieur.fr/base-documentaire/
materiaux-th11/elaboration-et-recyclage-des-metaux-non-
ferreux-42370210/metallurgie-de-l-or-m2401/.

34 Selon certaines sources, cette fourchette se situerait entre 
pH 9,5 et pH 13.

35 C’est un gaz incolore, avec une odeur assez caractéristique 
d’amande amère, que tous les individus ne sont, toutefois, 
pas susceptibles de détecter.



54 COUP D’ŒIL SUR LES PRODUITS DE BASE - Edition spéciale sur l’or

la raison pour laquelle ce procédé est réservé au 
traitement des minerais à forte teneur en or (plus 
de 20  grammes d’or par tonne). C’est également 
une méthode de traitement plus rapide (entre 24 et 
48 heures, en moyenne) qui permet d’obtenir des taux 
de récupération plus élevés (environ 90 pour cent).

PRODUIT : LIXIVIAT

2. LA RÉCUPÉRATION DE L’OR

L’or peut être récupéré à partir du lixiviat en utilisant 
le procédé de Merrill Crowe (MC) ou l’une des 
techniques d’adsorption. Les deux types de procédés 
peuvent être utilisés séparément ou l’un après l’autre 
avec une adsorption sur charbon actif d’abord, puis le 
recours au procédé de MC.

a. Procédé de Merrill Crowe 

Aussi connu sous le nom de cémentation sur poudre de 
zinc, le procédé de MC a été utilisé pour la première fois 
à la fin du XIXème siècle. Il est particulièrement adapté 
aux minerais d’or possédant une haute teneur en 
argent. C’est l’une des méthodes les plus couramment 
utilisées pour la récupération de l’or à partir de la liqueur 
mère. Elle est basée sur le fait que l’or et l’argent sont 
des métaux plus nobles que le zinc.

Le procédé de MC se décompose en quatre étapes 
principales : (i) Étant donné que la présence de solides 
dans le lixiviat est susceptible de réduire l’efficacité de 
l’opération et par conséquent d’avoir un impact négatif 
sur la récupération de l’or, la solution de cyanure est tout 
d’abord clarifiée (filtrée). Cette étape est particulièrement 
importante après une lixiviation en tas, car celle-ci a 
tendance à générer plus de solides que toute autre 
technique de lixiviation. L’opération est effectuée en 
utilisant des filtres au travers de circuits à contre-
courant ou de décantation à contre-courant. Des filtres 
spécifiques peuvent parfois être utilisés en fonction de 
la turbidité de la solution. (ii) L’oxygène dissous dans 
la liqueur mère est ensuite retiré à l’aide de pompes à 
vide. Cette phase est appelée désaération sous vide (ou 
désoxygénation). (iii) De la poudre de zinc est ensuite 
ajoutée afin de précipiter l’or. Des sels de plomb peuvent 
également être ajoutés en petites quantités pour 
accélérer le processus en activant les particules de zinc. 
Cependant, l’ajout de plomb doit rester limité, afin de ne 
pas accroître la consommation de zinc. (iv) Le précipité 
d’or et les autres particules sont ensuite filtrés hors de la 
solution et traités par voie électrolytique.

PRODUIT : PULPE 

b. Adsorption sur charbon actif

Le carbone en colonnes (CEC) 

Après l’étape de lixiviation en tas, le lixiviat est traité en 
utilisant, de préférence, la technologie du carbone en 
colonne (CEC). Celle-ci permet de traiter des solutions 
avec une forte teneur en solides, ce qui est souvent le 
cas lorsque l’or est principalement lessivé en tas.

La liqueur mère circule au travers d’une série de 
colonnes hautes alimentées par du charbon actif. 
L’or est adsorbé à la surface du carbone. La solution 
s’écoule vers le haut de la colonne pour passer vers la 
colonne suivante, généralement située en contrebas. La 
manière dont est organisée la CEC contribue à réduire 
les coûts de production en éliminant la nécessité de 
recourir à un système de pompage. Une fois chargé, le 
charbon est retiré des colonnes et épuré.

Le carbone en pulpe (CEP)

Quand des granulés de charbon actif sont ajoutés 
séparément après la lixiviation, le procédé est qualifié de 
carbone en pulpe (CEP). Dans ce cas, la pulpe circule au 
travers d’une série de cuves agitées (généralement 6). 
Du charbon actif est introduit à une extrémité, alors 
que la pulpe contenant de l’or est chargée à l’autre 
extrémité. Les deux flux circulent à contre-courant en se 
fondant sur   l’affinité naturelle de l’or pour le charbon, le 
premier étant progressivement adsorbé sur le second. 
Le charbon est filtré entre chaque cuve.

Le carbone en lixiviat (CEL)

Quand du charbon actif est ajouté dans des cuves 
agitées au cours de la phase même de lixiviation, 
l’or dissous contenu dans la solution est directement 
adsorbé sur les particules de charbon. Le processus 
de carbone en lixiviat (CEL) est principalement utilisé 
lorsque du carbone natif est déjà présent dans le 
minerai. L’adjonction de charbon encore plus actif 
dans le réservoir permet de favoriser l’adsorption sur   
les nouvelles particules de charbon.

PRODUIT : CHARBON CHARGÉ D’OR

3. LE DÉCAPAGE 

Le processus de décapage (également connue sous le 
nom de désorption) vise à inverser l’adsorption de l’or sur 
charbon actif. Plusieurs techniques existent. Les deux 
plus courantes sont la méthode de Zadra et le processus 
Anglo American Research Laboratories (AARL).
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a. La méthode de Zadra 

Développé au début des années 1950, le processus 
de Zadra est basé sur le principe de l’immersion 
du charbon actif dans une solution à base d’eau, 
de 1  pour cent d’hydroxyde de sodium (NaOH) 
et de 0,1  pour cent à 0,3  pour cent de cyanure 
de sodium (NaCN) à une température de 200 °F 
(93 °C) et à la pression atmosphérique.

Cette méthode est probablement la plus simple 
et la moins chère à mettre en œuvre, mais c’est 
également la plus chronophage et celle qui 
donne les rendements les plus faibles. Celle-ci 
peut, en effet, prendre entre deux et trois jours. 
Elle peut toutefois être accélérée en appliquant 
des températures plus élevées, environ 275 °F 
environ (135 °C) dans des colonnes d’extraction 
sous pression (400 kPa à 500  kPa). Dans ce 
cas, la période nécessaire à l’extraction peut être 
ramenée à une demi-journée. 

Après décapage, la solution stérile peut être recyclée, 
en vue d’être réutilisée.

b. Le processus Anglo American Research 
Laboratories (AARL) 

Cette technologie est utilisée par l’industrie aurifère 
depuis 1980. Elle prévoit de traiter le charbon 
actif chargé dans des colonnes d’extraction sous 
pression, où il est successivement mouillé avec une 
solution constituée de 1  pour cent d’hydroxyde 
de sodium (NaOH) et de 3  pour cent de cyanure 
de sodium (NaCN). Il est ensuite élué par le biais 
de bains successifs d’eau déminéralisée et chauffé 
à une température d’environ 240 °F (115 °C) et à 
une pression comprise entre 70 kPa et 100 kPa. Ce 
processus prend, en moyenne, de 8 à 14 heures. 

PRODUIT : ÉLUAT

4. ÉLECTROLYSE ET FUSION 

La liqueur résultant du procédé Merrill Crowe ou des 
procédés d’adsorption passe au travers d’une série 
de cellules d’extraction électrolytique. Cette étape 
implique le passage d’un courant électrique d’un 
ensemble d’anodes en acier inoxydable (électrodes 
chargées positivement), vers un ensemble de 
cathodes (électrodes chargées négativement), à 
travers un liquide (appelé l’électrolyte).

L’or plaqué sur les cathodes est prélevé afin 
d’être fondu dans des fours à haute température  

(> 1 200 °C – 2 192 °F), ce qui permet de 
stimuler la séparation de l’or et des scories 

 (argent, cuivre, zinc ou fer, par exemple). Des 
fondants (du borax, du salpêtre ou de la silice) 
peuvent être ajoutés au mélange afin de favoriser 
l’élimination des impuretés dans les scories. Après 
la fusion, le matériau fondu est versé dans une série 
de moules pour la production de lingots appelés 
barres Doré.

Le poids et la teneur en or de ces lingots peuvent 
varier considérablement d’un établissement à 
l’autre. La plupart du temps, ils contiennent entre 
65  pour cent et 95  pour cent d’or. Bien qu’elles 
puissent être commercialisés en tant que telles, les 
barres Doré sont généralement davantage purifiées 
afin de leur permettre d’atteindre un niveau de pureté 
de 99,95 pour cent à 99,99 pour cent, en fonction 
des utilisations auxquelles elles sont destinées.

PRODUIT : LINGOTS DORÉS 

5. LE RAFFINAGE, LA PURIFICATION 
FINALE 

a. Procédé de Miller 

Les lingots sont chauffés dans des fours à des 
températures supérieures au point de fusion de l’or 
(> 1 064 °C). Du chlore gazeux est insufflé sur le 
mélange, entraînant la formation d’un amalgame 
regroupant tous les éléments présents dans le 
creuset (à l’exception de l’or). Remontant en surface, 
celui-ci est retiré et l’or fondu peut être moulé.

Cette technique produit un or à 99,5 pour cent pur. 
C’est un processus facile et rapide (une heure et 
demie environ) et il est généralement préféré au 
procédé Wohlwill du fait du coût plus élevé de ce 
dernier. Toutefois, le recours au procédé Wohlwill 
peut s’avérer nécessaire lorsqu’un or encore plus 
pur est requis. Dans ce cas, le procédé Miller peut 
être associé au procédé Wohlwill afin de produire 
des lingots purs à 99,99 pour cent.

b. Procédé Wohlwill 

Le procédé Wohlwill est l’étape ultime du traitement 
de l’or et de son raffinage. Il s’agit d’une technique 
de purification de l’or par électrolyse. Développée à 
la fin du XIXème siècle, cette méthode est à privilégier 
lorsque des métaux du groupe du platine sont 
présents ou lorsqu’une pureté maximale de l’or est 
requise.
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Les anodes sont fabriquées avec un or pur à 95 pour 
cent, au minimum. En effet, une pureté inférieure 
tendrait à réduire l’efficacité du procédé. Sous 
l’action d’un courant électrique passant des anodes 
aux cathodes plaquées à l’or pur (feuilles d’or de 
24 carats), à travers une solution électrolytique 
d’acide chloroaurique pur (HAuCl4), les impuretés 
se déposent au fond du réservoir, alors que l’or 
se dépose sur les cathodes. Une fois les anodes 
totalement dissoutes, les cathodes sont prélevées, 

fondues et coulées en lingots. Cette opération peut 
prendre jusqu’à deux jours.

Le procédé Wohlwill est plus chronophage que celui de 
Miller et plus coûteux également, principalement en raison 
de la nécessité de conserver des stocks importants d’or 
pour réaliser l’opération (cathodes en or pur).

PRODUIT : LINGOTS D’OR PRÊTS À ÊTRE 
COMMERCIALISÉS SUR LES MARCHÉS
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