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21-déc.-15
Sous-Jacent Cotations Hebdo Mens.

> BLE TENDRE
Rend Rouen
Base Juillet R15 162,00 €/T 0 -8
220mini
Blé tendre

185,00 $/T -2 -5
Fob Rouen
FOB USA

206,00 $/T -2 -1
Flat R15
FOB Russie

193,00 $/T 0 -4
12,5%N R15
> ORGES FOURRAGERES
Rendu Rouen 155,00 €/T  +1 -3
Base R15
Fob Mer Noire

181,00 $/T 0 -1
R15
> ORGES BRASSICOLES
Fob Creil Base 181,00 €/T 0 +1
Juillet R15
> MATS
Rend Bord. 154,00 €/T -2 -3
Base Juillet R15
Fob Rhin Base

169,00 €/T -1 0
Juillet R15
CBOT
Echéance 148,00 S/T 0 +6
rapp.
> PETROLE
Fuel France 0,4489 €/L 0 -0,021
New York
Echéance 34,50 $/B  -3,1 7,1
rapp.
> PARITE
Euro/Dollar 1,09 -0,008  +0,025
> ENGRAIS France
AN 33,5Vrac 30800 €/T 0 0
franco
AN27 Vrac 252,00 €/T 0 0
franco
Urée
Dép. Port 271,50 €/T -6 -16
Sol. Azotée 178,00 €/T 2 5,5
Dép.Rouen
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* Toute I'équipe Agritel
vous souhaite
de bonnes fétes

: _de fin d’année.
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Prochain Feedhebdo

EDITO

le lundi 4 janvier 2016

Céréales a paille
> PAS DE PRIME DE RISQUE
CLIMATIQUE

Les cours du blé sont inchangés par
rapport a la semaine précédente, ce qui
cache cependant une orientation bais-
siere de début de semaine, suivie d'une
hausse en seconde partie. Les cours
semblent avoir intégré, a notre avis, la
situation lourde de la campagne
2015/2016 et il faut d'ores et déja se
pencher sur la récolte 2016.

Les températures anormalement éle-
vées constatées sur I'ensemble de I'hé-
misphére nord suscitent bien des inter-
rogations. Les stades végétatifs des cul-
tures d'automne sont trés en avance
pour la saison et cela laisse la place a
des risques de gel tardifs non négli-
geables. Cela est valable tant sur I'Eu-
rope que sur le bassin mer Noire. Rare-
ment les couvertures neigeuses auront
été aussi faibles au 20 décembre que
celles constatées ce jour. En Ukraine, la
récolte 2016 est d'ores et déja certaine
d'afficher des niveaux trés sensiblement
inférieurs a ceux de l'an passé et les
analystes d'Agritel du bureau de Kiev
suivent de tres prés I'évolution de I'état
des cultures.

En Inde, les semis sont toujours en
retard de 16 % par rapport a I'an pas-
sé soit environ 4 Mha. Cela pourrait
entrainer une deuxi€éme mauvaise ré-
colte de suite, ce qui, conjugué a la
forte baisse des stocks de début de
campagne, devrait mettre ce pays
dans la catégorie des importateurs se-
lon nos prévisions pour la prochaine
campagne.

Les exportations européennes, et par-
ticulierement francaises, affichent une
bonne performance sur le mois de dé-
cembre et la compétitivité de nos ori-
gines sur la scene internationale reste
d'actualité, tant que la parité euro/
dollar n'affiche pas d'inversion de ten-
dance.

Ainsi, méme si les fondamentaux de-
meurent lourds, nous estimons que ces
derniers sont déja bien pricés alors que
les risques climatiques et les surfaces
en baisse ne sont pas suffisamment
pris en compte dans les cours.

De son cOté, le marché des orges four-
ragéres affiche une trés grande lour-
deur au plus fort depuis 2009/2010.
Mais, pour le moment, I'écart de prix
entre blé et orges se maintient sur des
niveaux intermédiaires de |'ordre de 7-
8 €/t a Rouen. En effet, de nouveaux
chargements sont en cours sur les
principaux ports francais a destination
de I'Arabie Saoudite. La perspective
principale se présente toujours sur la
prochaine campagne ou la hausse des
surfaces européennes et mer Noire
devrait conduire a un engorgement de
cet étroit marché.

Mais

> Prix bas

Les cours du mais affichent des niveaux
trés faibles, au plus bas de I'année, dans
un contexte de marché qui demeure dé-
primé. En effet, la combinaison de la
situation financiére du groupe Abengoa
conjuguée au développement des foyers
de grippe aviaire ne sont pas faits pour
soutenir la demande.Les niveaux de prix
actuels se situent en deca de I'ensemble
des colits de production que ce soit en
France ou aux USA. Si la lourdeur
semble bien installée a court terme, a
plus longue échéance, le marché semble
plus sensible. En effet, le principal sou-
tien est le prix en lui-méme. Un cours
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significativement en-dessous des co(ts
de production n'est pas durable, si cela
s'inscrit au niveau mondial, ce qui est
le cas notamment chez le premier pro-
ducteur mondial que sont les USA. Un
impact sur les surfaces emblavées de-
vrait étre visible au printemps prochain
dans I'némisphére nord. Les fonds affi-
chent toujours des positions anormale-
ment peu acheteuses sur le CBOT, ce
qui leur laisse la possibilité de réinves-
tir davantage sur ce produit. Parmi les
éléments pénalisants pour la filiere, on
notera la chute des cours du pétrole,
avec la aussi des niveaux de prix non
supportables sur la durée pour les pays
producteurs.
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> GRAINES OLEAGINEUSES Protéines
Colza Fob s eys
olzaro 37400 €T -3 -7 | >Weather market brésilien ?
Moselle R15 , . \
C'est dans une ambiance tres lourde
Tournesol que les cours poursuivaient leur che-
Rend St-Nazaire 05,00 €/T -10 -5 | min baissier une grande partie de la
semaine passée a Chicago. Ainsi, les
Canola cad tourteaux de soja échéance janvier
478,00 +3 +18 .
Winnipeg /T 2016 ont atteint un nouveau plus bas
SOJA CBOT 329,00 $/T +10 +19 depuis avril 2010 a 266.4 $/short ton
> HUILES VEGETALES Fand.ls que la graine d(’a soja échéance
janvier 2016 a retrouve les plus bas de
Colza L Ly
750,00 €/T -10 +9 | novembre dernier a proximité des 8.50
Rotterdam $/boisseaux.
Tournesol
Rotterdam 845,00 $/T -10 -20 | En toile de fond, les cours du baril de
) 2376 RIT +66 +236 pétrole ne cessent de s’enfoncer dans
+ + ’ . . s .
Palme Malaysie la déprime et s'installent désormais
> TOURTEAUX sous les 35 $ & New York. Si & moyen-
terme, la baisse de rentabilité des
Soja Délivré 322,00 €/T +1  -15] shales-oil US et les difficultés finan-
Montoir Rapp. cieres des pays du Moyen-Orient de-
vraient conduire a un retournement de
Soja Délivré 318,00 €/T 0,0 -13,0] situation, pour le moment, la résorp-
Montoir 6 mai tion des abondantes disponibilités ac-
tuelles prendra beaucoup de temps.
Soja Délivré 330,00 €/T 2,0 -10,0] Le marché de la graine de soja US
Montoir 6nov était également compressé par des
chiffres export hebdomadaires US infé-
Colza - Mériot 199,00 €/T 0,0 -9.0] rieurs aux attentes a 0.89 Mt et infé-
rieurs de 6% au trend nécessaire pour
Tournesol - St- . . p
162,00 €/T 0,0 -11,0] atteindre les objectifs de 'USDA.
Nazaire

Autre élément de poids affectant ce

marché : la situation qui évolue tres vite
en Argentine. En moins d'une semaine; le
gouvernement Macri a abaissé de 5% ses
taxes a l'export sur le soja et ses produits
et a libéralisé le peso argentin qui a perdu
prés de 40% dans la seule journée du 17
décembre dernier. Si une accentuation
des ventes argentines se fait de plus en
plus probable, elle est toutefois en grande
partie intégrée dans le marché.

Par ailleurs cette pression baissiére pour-
rait étre en grande partie annulée par une
dégradation a venir des perspectives de
production attendues au Brésil. En effet,
selon les cartes d’indices de santé végéta-
tives (VHI), environ 40% des cultures de
soja sont a ce jour dans un état dégradé
dans le centre et le nord du Brésil. Alors
que dans le sud du pays, les pluies sont
abondantes et excédentaires, dans ces
zones, les pluies ne se sont pas accen-
tuées en novembre et début décembre et
elles demeurent déficitaires par rapport
aux normales. Les premiéres estimations
locales de récolte sous les 100 Mt com-
mencent d‘ailleurs a s’afficher.

I faudra toutefois attendre encore
quelques semaines avant de juger de
I'irréversibilité de ce phénoméne. D’ici la
les fonds se montrent prudents et rache-
tent leurs positions « shorts » a Chicago.

Le graphique de la semaine
Un retard a I'’export de blé qui commence a se rattraper

Evolution du "retard" dans les certitificats exports de blé tendre entre 2014-15 et 2015-16
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Forte dévaluation en Argentine

Mauricio Macti, récemment élu a la téte de 1'Argentine, vient d'autoriser la libéralisation de la monnaie.
Depuis jeudi 17 décembre, la monnaie officielle n'est plus fixée. Ainsi, le cours du peso s'est dévalué de
plus de 35 % pour atteindre 13,4 peso/USD. La derniére cotation du blue dollar, avant sa disparition jeudi,
indiquait 14,10 peso/USD. L'inflation a donc été immédiate et les plus pauvres se plaignent déja de la
hausse du prix des produits. L'influence sur les produits agticoles est certaine. Le blé argentin vient de
gagner largement en compétitivité et les exports seront plus forts que prévus. En soja, la rétention des

producteurs ne s’atténuera pas du jour au lendemain mais on prévoit quand méme toujours des exports

revus en hausse de 5 a 6 Mt potentiellement.

> Commentaires

Bruxelles vient d'accorder 1,08 Mt de certificats
a l'exportation de blé tendre cette semaine pour
I'UE, soit le niveau le plus important depuis le
début de la campagne.

Sur le graphique ci-contre, on voit le retard
dans les certificats export 2015-16 par rapport
a 2014-15. En début de campagne, les gros
stocks de report allemands ont permis d'avoir
une dynamique forte et de prendre de I'avance,
mais rapidement la situation s'est inversée et le
retard s'est accumulé. Cependant, on voit bien
que depuis 4 semaines, ce retard se réduit. Il
n'atteint plus que 1,69 Mt contre 2,78 Mt un
mois auparavant.

Aujourd'hui, le niveau d'export pays tiers tous
blés de I'UE fait débat. Malgré tout, il parait
difficile d'impacter un repli de plus de 2,5 a 3,5
Mt de ces exportations européennes par rapport
aux 35,4 Mt de I'an passé quand on regarde la
situation dans chaque pays de I'Europe. Ainsi,
nous maintenons nos prévisions d'exports entre
32 et 33 Mt tous blés pour cette campagne.

A SUIVRE CETTE SEMAINE
- 24 Décembre : Ventes exports UE - USA

- 24 Décembre : Fermeture des marchés anticipée
(Euronext et Chicago)

- 25 Décembre : Marchés clos - Euronext et Chicago
- 28 Décembre : Pas d'Agritel Hebdo

- 31 Décembre : Fermeture des marchés anticipée
sur Euronext

- 01 Janvier : Marchés clos - Euronext et Chicago

A@rite/
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o
Blé
—2015 —2012 —2013 — 2014 Achats finalisés sur 2015/2016
280
Base Juillet- RenduRouen 4 4 A 4
260 At Mot AN La détente des cours du ble ff’:lvo.rllse‘e par.la remontée de
™ by I'euro face au dollar nous a incité a finaliser nos achats
240 1 pour atteindre les 100 % de couverture sur la campagne
220 - 2015/2016.
200 La morosité actuelle est toujours favorable aux achats
180 pour ceux qui seraient moins avancés.
160 Nous restons en attente sur la prochaine campagne
140 i i i i i i i i 2016/2017
A WD LN AN N e NN W W
oV Oe& @ W e %,eco\‘ o ged! <(e\l\\k" N{\\\v\* \\),\“\V\"
Mais
2015 2014 e 2013 2012
Base Juillet- RenduBordeaux 75% de couverture sur 2015/2016
hA - - . 7 .
250 nrv "W%Vb\‘ La lourdeur ambiante qui domine sur le marché du mais et
230 M les cours au plus bas depuis le mois de juin dernier nous
f M A ont incité a avancer de 25% supplémentaires dans nos
210 ¥ .
f Wi W achats pour atteindre les 75 % de couverture sur la cam-
190 P Ay pagne 2015/2016.
170 PN RN S P W gl ™ NG Nous restons en attente pour le reste des volumes.
150 ,-W -------------------------------------------------
130 T T T T T T T T

\ N AN N\ N N N N N
¥ @"“{’V\ N \*°\‘$ \a(\V\X “\’A“’V\)‘ R ) W ) e‘gx«(
-
Tourteaux
ttx colza deI.Mér?ot 2014 ttXSOJ:a deI.Montoir 2014 75% de couverture sur les 6 de mai 2016 et 35 %
ttx colza del. Mériot 2015 ttx soja del. Montoir 2015
15 Cotations Rapprochées sur les 6 de novembre 2016
490 Nous avons couvert la totalité des besoins jusqu’a la fin
avril 2016.
.............. Si ce n'est déja fait, nous souhaitons profiter de la ré-
"""""" cente remontée de l'euro des nouveaux plus bas sur les
tourteaux d’importation afin de renforcer nos couvertures
sur les longueurs.
265 kit - s v o e s g s
;ig Notre taux de couverture atteint désormais les 75 % des
190 T T T T T besoins sur les 6 de mai 2016 et les 35 % des besoins
e SN o o \%‘\q\@ @a‘a\“ N@\*” sur les 6 de novembre 2016.
: il
Orge
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Achats finalisés sur 2015/2016

La détente des cours des orges fourragéres nous a incité a
finaliser nos achats pour atteindre les 100 % de couverture
sur la campagne 2015/2016.

La morosité actuelle est toujours favorable aux achats pour
ceux qui seraient moins avancés.

Nous restons en attente sur
2016/2017

la prochaine campagne
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