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Des prix haussiers en blé  
malgré la récession mondiale
Depuis quelques semaines, les investisseurs ont changé leur fusil d’épaule. Ils entretiennent un courant haussier sur le marché mondial. 

Pour l’instant, l’incertitude sur 
l’économie mondiale handi-
cape le marché. Les prix du 
maïs et du soja (graines et tour-
teaux) restent à la cave d’un 
point de vue historique. Le blé 
s’en sort un peu mieux, se rap-
prochant de sa moyenne des 
13 dernières années (209 $/t). 
Qu’on le veuille ou non, le prix 
des céréales est historiquement 
lié au PIB mondial. Comme le 
rappelait Philippe Chalmin, 
lors de la présentation du 
dernier rapport Cyclope, « le 
monde d’avant, c’était une 
croissance mondiale à 3 % et 
une croissance chinoise à 6 %. 
Le monde d’après, c’est une 
récession de 6 % (voire 7 % en 
cas de seconde vague de la Co-
vid-19), et pas de croissance en 
Chine ». La baisse des revenus 
du pétrole (Nigeria, Angola, 
Algérie) et du tourisme n’est 
pas sans conséquence chez 
de nombreux importateurs. 
Reconstituer les stocks en pro-
fitant de prix bas est le moins 
qu’ils puissent faire. Pour au-
tant, la consommation mon-
diale de blé patine, attendue 
en hausse de seulement 3-5 Mt 
cette saison. Plus inquiétant, 
les échanges mondiaux sont 
attendus en baisse de 2-3 Mt 
dans les bilans de l’USDA ou 
du CIC. 

Des besoins recentrés sur 
les denrées de base

Face à ce constat, il y a pourtant 
des raisons de voir le prix mon-
dial du blé à Chicago rester en 
20/21 à un niveau supérieur à 
l’an passé. Pour l’instant, il tu-

hausse des offres Mer Noire 
en prévision par rapport à l’an 
dernier. 
La troisième raison est que la 
qualité est au rendez-vous. À 
part en Ukraine où la part du 
blé fourrager augmente, ail-
leurs elle a plutôt tendance à 
reculer. Cela limite la pression 
que pourrait exercer la céréale 
fourragère sur sa collègue meu-
nière.

Les échanges mondiaux sont attendus en baisse de 2-3 Mt dans les bilans de l’USDA ou du CIC.toie les 203 $/t (sur les 12 mois) 
contre 191 $/t en moyenne sur 
les deux saisons précédentes. 
La première raison est qu’une 
récession mondiale de cette 
ampleur recentre les besoins 
alimentaires de nombreux 
pays sur les denrées de base, 
dont les céréales font partie. 
Les pays importateurs iront au 
moins cher. Or la cotation du 
riz ne cesse de progresser de-
puis quelques mois, retrouvant 
à Chicago les plus hauts du dé-
but d’année, et y dépassant le 
prix du blé meunier (HRW). 
Ce sont essentiellement des 
problèmes logistiques en Inde 
(premier exportateur forte-
ment touché par la Covid-19) 
qui explique ce raffermisse-
ment du riz. Le Vietnam et la 
Thaïlande prennent le relais en 
tenant les prix.

Taux de change favorable  
pour le rouble russe

La deuxième raison est que le 
leader actuel du marché mon-
dial, la Russie, profite d’un taux 
de change favorable, qui n’a 
pas été impacté par la baisse 
du dollar contrairement à l’eu-
ro ou au dollar canadien. Forte 
d’une devise ultra-compétitive, 
la Russie peut se permettre de 
rafler des contrats tout en re-
montant ses prix. Cela permet 
d’accompagner la nette réten-
tion qui s’est installée dans les 
campagnes (où les semis se 
font dans des conditions trop 
sèches) alors même que la de-
mande est bonne. Rappelons 
que la hausse de la production 
russe ne fait que compenser 
la baisse des tonnages ukrai-
niens. Il n’y a donc pas de 
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LA FRANCE EST 
LOIN D'ÊTRE 
AGGRESSIVE 
SUR LE MARCHÉ 
MONDIAL

ET LA FRANCE DANS TOUT ÇA ? 

La nouvelle campagne en blé 
meunier est actuellement 
cotée à 187 €/t sur Euronext, 
proche de la moyenne des 13 
dernières années (188 €/t) et 
supérieure à celle de 19/20 
(183 €/t). En dollars, cela 

correspond à 221 $/t contre 
202 $/t l’an passé. Avec une 
chute de plus de la moitié de 
son disponible exportable 
d’une saison à l’autre et un 
taux de change peu propice 
aux ventes sur pays tiers, la 

France est loin d’être agres-
sive sur le marché mondial.  
Le marché est frileux et il 
semblerait que la rétention 
dans les campagnes fran-
çaises puisse durer jusqu’à 
Noël. Un pari risqué ? 

La quatrième raison est que 
le ratio blé/maïs n’est pas im-
muable. Pour l’instant, celui-ci 
s’affiche à 1,42 sur le marché à 
terme de Chicago, contre 1,33 
en 19/20, ce qui limite, de 
fait, son usage en alimenta-
tion animale. Malgré tout, cet 
écart entre les deux céréales 
se réduit et il reste essentiel de 
regarder qui progresse le plus 
vite entre blé et maïs (la Chine 

pourrait être l’élément déter-
minant). Notons que dans l’UE, 
ce ratio est quasi stable entre 
les deux saisons (1,09 vs 1,10), 
ce qui permet d’envisager une 
consommation de blé par les 
animaux au moins à la hauteur 
de l’an passé pour l’instant.   
Patricia Le Cadre / Céréopa
[1]La Niña est un phénomène climatique 

pouvant engendrer un temps sec dans 

certaines zones de production.

En bref

 
QUELLE RÉCOLTE 
DANS L’HÉMISPHÈRE 
SUD ?

La cinquième raison est 
que les jeux sont loin  
d’être faits dans l’hémis-
phère sud, où le marché 
table sur une hausse de 
7 Mt du disponible expor-
table (face à une baisse 
de 11 Mt de l’hémisphère 
nord).  
L’Australie serait la seule 
responsable de cette pro-
gression, avec un bond 
de ses ventes de 80 %. 
L’Argentine elle, affiche 
des volumes exportables 
proches de l’an passé dans 
les bilans officiels, mais qui 
pourraient être revus à la 
baisse car la Niña [1] com-
mence à soulever des in-
quiétudes. Si la météo sé-
vissait chez son concurrent 
argentin, alors l’Australie 
n’aurait pas besoin d’être 
aussi agressive que son 
différend avec la Chine  
(un très gros débouché 
pour elle) le laisse sup-
poser.

STOCKS MONDIAUX 
ANNONCÉS  
A LA HAUSSE
Céréales

Bien que les stocks mon-
diaux soient annoncés en 
hausse, ils baissent chez les 

principaux pays exporta-
teurs. Avec 25 Mt de stocks 
de report, soit une année 
d’exportation, les USA 
restent une réserve mondiale 
mobilisable importante en 
cas de problème dans l’hé-
misphère sud (ce qui n’est 
pas le scénario retenu pour 
l’instant), relève Patricia 
Le Cadre, du Céréopa. Mais 
dans un tel contexte, ils 
prendraient la main sans 
avoir à faire d’effort sur le 
prix.
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