PAYSAN BRETON SEMAINE DU 12 AU 18 FEVRIER 2016

FAVORABLE

AUX EXPORTATIONS
Dollar La baisse du dollar
pourrait offrir de nouvelles
perspectives aux exporta-
tions US. Au cours de la
semaine, le dollar a
amorcé une brusque
baisse, atteignant son ni-
veau le plus bas depuis ces
trois derniers mois. Une
faiblesse du dollar permet
d’envisager une accéléra-
tion des exportations de
mais ameéricain. Actuelle-
ment, les ventes a l'export
atteignent 56% des prévi-
sions exprimées par
I'USDA, alors qu’en
moyenne quinguennale,
environ 70 % des ventes
de la campagne sont déja
engagées a cette date.

EL NINO PESE SUR
LES RENDEMENTS

Culture Les premiéres
perspectives de récolte
pour 2016 sont contras-
tées, en partie du fait des
conditions météorolo-
giques actuelles associées
a El Nifio, en particulier
dans 'hémisphére sud :
une réduction de la pro-
duction de blé de 25 % est
probable en Afrique du
Sud. Ailleurs, les conditions
des cultures sont générale-
ment favorables en Russie
et dans 'UE, mais les se-
mis d’hiver ont diminué
aux Etats-Unis, en Ukraine
et en Inde (suite a une
mauvaise mousson).
PRIX ALIMENTAIRES
AU PLUS BAS

Monde Les prix alimen-
taires mondiaux ont de
nouveau reculé en janvier
2016, atteignant leur plus
bas niveau depuis sept
ans, souligne I'Organisa-
tion des Nations unies
pour l'alimentation et
'agriculture (FAO) le 4 fé-
vrier, conséquence de la
chute des cours de toutes
les denrées. Lindice des
prix a ainsi baissé de 1,9 %
en un mois et de 16 % en
un an, se situant a son ni-
veau d’avril 2009. Le prix
du lait a reculé de 3 %
compte tenu de la de-
mande éthargique des im-
portations mondiales, celui
des céréales de 1,7 % et
celui de la viande de -1,1 %.
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ACTUALITES | MARCHES INTERNATIONAUX
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Les marchés agricoles ne peuvent étre insensibles
a ce qui se passe sur la planéte finance.
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Le monde la finance vit une purge, résultat de toute la folie qui s'est emparée des marches abreuves d’argent facile.
La panique commence a étre palpable. La volatilite est de retour. Lagriculture ne sera pas epargnee.

i MARCHES

Nous vivons, selon les dires
des analystes financiers, le

i pire démarrage de début d'an-
i née surles marchés boursiers.

Depuis le 1¢ janvier, Shanghai
aperdu 25 %, le GAC 40 en est
a -10 % et son homologue
ameéricain, le S&P500, a -11 %.
Le plus surprenant semble...

la surprise que cela représente
i pour de nombreux investis-

seurs.

Déconfiture et fébrilité

Et pourtant, face a la hausse
continue de 47 mois sans cor-

rection majeure (la troisieme
i plus longue dans I'histoire du
marché), il y avait de quoi s'in-
1 terroger. Comme il faut trouver
. un bouc émissaire a cette dé-

confiture, tout y passe : le ra-

. lentissement chinois, la baisse

du pétrole, la remontée des

taux aux USA, la progression

de Donald Trump dans les
sondages, les bénéfices la-

i mentables des entreprises, la
i fin de l'argent facile déversé
i par la Réserve fédérale amé-

ricaine, etc.

Aujourd’hui, les traders atten-
dent, fébriles, les annonces de
la Fed ou de la BCE, ultimes
sauveurs devant 'éternel. Mais
apres huit années d’argent gra-
tuit pour relancer la machine,
et aussi peu de résultats
puisque ces liquidités n'ont ja-
mais atteint 'économie réelle,
la fuite en avant est-elle encore
possible ? Devra-t-on, une fois
de plus, sauver des banques
(dontles valeurs s’effondrent)
qui répetent inlassablement
les mémes erreurs ?

Derriére le masque
ameéricain

Les inquiétudes actuelles ne
concernent pas seulement les
actions, mais aussi le marché
obligataire (celui de la dette),
beaucoup plus vaste et dan-
gereux. Pour gérer la crise des
subprimes de 2008, de nom-
breuses banques centrales ont
non seulement fait marcher la
planche a billets, mais elles
ont aussi abaissé les taux
d’emprunt, certains étant por-
tés a zéro et d'autres devenant

CHICAGO ET LA SPECULATION

Contrairement a 2008, les
fonds spéculatifs sont

« short » sur le marché de Chi-
cago en blé, mais ou soja. Cela
veut dire gu’ils pariaient sur
une baisse de ces produits,
qu’ils ont vendus sans les pos-
séder, pour les racheter moins

cher plus tard... Ily a 8 ans, ils
étaient haussiers et avaient
donc a linverse, acheté des
contrats. Si ces financiers ont
besoin d’argent aujourd’hui
pour éponger des pertes sur
les marchés actions par exem-
ple, ils vont donc racheter

méme négatifs...

Pour trouver du rendement,
les banques et fonds d'inves-
tissement se sont donc lancés
dans une course aux produits
risqués, prétant a des Etats et
a des entreprises qui sont au-
jourd’hui incapables de rem-
bourser dans une économie
qui tourne au ralenti. Aux
USA, I'exemple le plus frap-
pant est celui des entre-
prises investies dans le pé-
trole de schiste. Celles-ci,
fortes d’'un financement
presque gratuit, ont déve-
loppé des gains de produc-
tivité incroyables en tres
peu de temps, permettant

au pays de retrouver rapi-
dement les niveaux de pro-
duction des années 1970.
Mais la crise de l'offre que
subit actuellement le marché
pétrolier a fait descendre a 30
$ le prix du baril, quand les
échéances de remboursement
ont été calculées avec un prix
d'objectif'a 80 §. Résultat des
courses, un tiers de ces socié-
tés sont au bord du défaut de
paiement.

leurs contrats de céréales ou
d’oléagineux, pour encaisser
leurs gains. Cela devrait avoir
un effet plutot stabilisateur
sur les marchés agricoles
contrairement a 2008 ou ils
devaient vendre pour récupé-
rer leur argent.

Comment ne pas s'interroger
quand une croissance qui dé-
célere de 3,9 % vers 1,5 % en-
gendre un taux de chomage
qui recule plus rapidement en-
core ? Aujourd’hui, les ven-tes
de détail stagnent et les en-
seignes de la grande distribu-
tion sont ala peine. Et47 mil-
lions d'Américains sont
abonnés aux bons d'alimen-

LE PLUS
SURPRENANT
SEMBLE
LA SURPRISE.

tation, soit 15 % de la popula-
tion pointant aux Restos du
Cceur. Comme en 2008, le
risque est systémique, c'est-a-
dire que nous ne pourrons pas
couper a un effet de dominos,
tant les banques sont toutes
interconnectées. Ainsi, la
Deutsche Bank, premiere ca-
pitalisation boursiere euro-
péenne, n'en finit pas de chu-
ter (-41 % depuis le début de
l'année).

Les marchés agricoles ne peu-
vent étre insensibles a ce qui
se passe sur la planete finance.
Les investisseurs possedent
par exemple dans leurs por-
tefeuilles des « paniers de ma-
tieres premieres » qui peuvent
soit s’avérer des valeurs re-
fuges dansla tempéte, soit étre

vendus pour éponger les
pertes subies ailleurs. Sur les
marchés a terme, le prix est la
résultante de la confrontation
des acheteurs et des vendeurs
Depuis quelque temps, a Chi-
cago, le blé, le mais et le soja
avaient trouvé des valeurs
plancher qui reflétaient la ré-
tention des agriculteurs. Mais
que feront ces producteurs,
qui comme tout Américain
qui se respecte, gerent leur re-
traite via des fonds d'investis-
sement a Wall Street ? Autre
source de volatilité, I'évolution
des devises. Si la débandade
continue, les banques cen-
trales ou le FMI intervien-
dront, provoquant une évo-
lution des taux de change.
Une baisse du billet vert serait
par exemple un frein a la
baisse des matiéres premieres
exprimées en dollars sur le
marché mondial. On le voit,
de nombreux effets antago-
nistes peuvent étre a I'ceuvre
et bien malin qui peut en
connaitre le résultat.

Des turbulences a venir

Il reste donc tres difficile d’an-
ticiper le chemin que vont em-
prunter les cotations des pro-
duits agricoles dans les
prochains mois, mais il est cer-
tain que la volatilité est de re-
tour. Nous sommes sans
doute face a des turbulences
importantes a venir, qui n'au-
ront rien a voir avec la météo
ou les autres fondamentaux
du marché.

Patricia Le Cadre, Céréopa



