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LA SECHERESSE EN CHINE VA DESEQUILIBRER LE MARCHE DU BLE
Le scénario macro occulte une situation extréme

L'Europe vit depuis plusieurs semaines I'une des plus séveres
sécheresses jamais enregistrée qui affectera déja sensiblement la
production de céréale et le prix du blé. Mais plus récemment, en
Chine, le gouvernement vient d'émetire une nouvelle alerte
sécheresse nationale qui annonce aussi I'une des plus faibles
prévision de production depuis un demi-siecle. Aprés avoir craint
une interruption totale des exportations de céréales en raison de la
guerre en Ukraine, c'est désormais une nouvelle incertitude
concernant la production dans une autre région importante qui
menace |'offre et la disponibilité des céréales.

La Chine, qui est devenue le plus grand producteur de céréales au
monde et le plus grand consommateur, mais qui est aussi un
importateur majeur, pourrait ainsi se retrouver d devoir importer
encore plus de céréales pour son usage domestique.

Les stocks déja particulierement bas de blé ne permettront pas
d'éviter une relance de la compétition entre consommateurs.

Total world wheat consumption estimate (2012-2023)
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Les réserves et stocks de blé en dehors de la Chine devraient chuter
a leur plus bas niveau des 15 dernieres années au cours des
prochains trimestres. On estime que la diminution des inventaires
(hors Chine) tomberait alors & 70 jours de consommation mondiale,
soit pres de 25% de moins que le niveau de 2018-2019. Le fait que la
Chine traverse une période de sécheresse exceptionnelle devrait la
conduire d augmenter ses importations de maniére substantielle et
réduira plus fortement encore les inventaires de blé disponibles.

Les prix du blé ne semblent pas encore avoir pris en considération
ces éléments et se traitent environ -40% en dessous de leur cours le
plus élevé de mars et en faible reprise du plus bas niveau atteint en
ao0t depuis 12 mois. Une reprise des cours du blé dans les prochains
mois semble de plus en plus probable.

China wheat import volume per capita (2012-2022)
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Evolution of wheat prices (2021-2022)
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