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Une reprise économique plus rapide 
que prévu en 2020… mais très inégale
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Source: OCDE – Déc. 2021



Incertitudes sur la croissance mondiale
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Ralentissement de la reprise depuis l’été… 
parfois faute de matières premières 
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Source: OCDE – Déc. 2021
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Une vaccination toujours très hétérogène
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Surchauffe du commerce de marchandises 
(indicateur de nov. 21)
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Mais toujours des prévisions très optimistes
sur la reprise du 
commerce (OCDE)
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Un prix du fret vrac qui retombe
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Situation au 28 janvier 2022
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Le trafic container en très forte hausse
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Source: Institute for Shipping Economics & Logistics
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Flambée durable du prix du transport en container
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Shanghai-Rotterdam: 
x5 depuis fin 2019 

Après une pause de fin septembre à fin novembre, la flambée des prix a repris
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Impact des prix des matières premières 
sur l’inflation
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Source: OCDE – 21 septembre 2021
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Le prix du pétrole a rebondi… 
mais n’est pas à des niveaux record
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Banque Mondiale Prévisions 
d’avril 2021:
<60 US$/baril en tendance

Source : ICE Brent Crude

Evolution du cours du pétrole à Londres 
(Brent) en US$/baril
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Hétérogénéité de la hausse de l’énergie : 
le prix du gaz flambe en Europe
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US$/baril US$/MMBtu

1 MMBtu=
0,293 MWh
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Les tarifs pourraient retomber d’ci qq mois
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Source: Commission Européenne 
(Short Term Outlook selon Markit)

Y a-t-il une part de « whishfull thinking »
dans ces prévisions ?

Part du gaz russe dans les appros.:
- 40% en UE
- 50% en Allemagne
- 23% en France

Cf débat sur le Nord Stream 2 (Gazprom + 
E.ON + BASF + SUEZ), qui contourne 
l’Ukraine et les pays Baltes, et pourrait ne 
pas entrer en service si on en croit la 
nouvelle Ministre Verte des Affaires 
Etrangères du nouveau Gvt Allemand A. 
Baerbock.
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Reconnexion énergie/alimentation depuis mi 2020
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Les engrais les plus réactifs à la hausse
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Des hausses très hétérogènes
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Des flambées pas encore calmées: l’acier
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US$/t

Source: NYMEX, 
conception Boursorama

28 janvier
2022
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Prix mondiaux: les grains les plus volatiles
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Flambée des grains redémarre depuis 1 an
19



La flambée des matières premières et ses impacts

MARS
31 janvier 2022

Prix mondiaux: décalage croissant 
viandes rouges / viandes blanches 
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Les fondamentaux des marchés des grains
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- Récoltes mondiales de grains dans la moyenne quinquennale
- Récolte mondiale de blé (+2%/2020), bons pronostics en maïs (+7%/2020) et en soja

(+5%/2020) – En légère contradiction avec les estimations du CIC (cf L. Bourgeois)
- Mais reconstitution de stocks nationaux, et la Chine qui absorbe le quart des échanges 

mondiaux (post FPA).
- Toujours une politique incitative pour fabriquer de l’éthanol, notamment aux USA.
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Les prix des grains et tourteaux à niveau haut, mais pas 
record et toujours très volatiles.
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Prix mensuels sur le marché français

Source : la Dépêche. Majorations de stockage incluses pour les céréales

Blé fourrager : les récoltes de 
l’hémisphère Sud font un peu baisser la 
pression

Maïs : le déficit hydrique en Amérique 
du Sud rend le marché nerveux

Tourteau de soja : prix en hausse, 
soutenu par le prix de la graine et de 
l’huile. Pb déficit hydrique d’Amérique 
du Sud

Tourteau de colza : record sur le prix 
de la graine (800 €/t échéance février 
22), offre très restreinte et demande 
active
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Tension sur le non-OGM
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250 €/t

85 €/t
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IPAMPA Lait de vache
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+11,9 % en 12 mois
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IPAMPA lait de vache
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Engrais

OuvragesEnergie - Lub

Aliments achetés

Matériel 
– Petit outillage

Aliments achetés: + 10 % en 1 an glissant (NOV 21/20)
Energie – Lub: +32 % en 1 an
Ouvrages: +12% en 1 an
Engrais: +80% en 1 an
Petit matériel: +18% en 1 an
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Indicateur MILC lait de vache
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La hausse des prix de l’énergie pèse fortement sur le 
pouvoir d’achat des plus  modestes (transport + lgmt)

27

Source: OCDE – Déc 2021 
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L’inflation alimentaire en France: 
une des plus basses de l’OCDE!
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Inflation par grandes zones et par produits
(source : FMI)



Le retour de l’inflation en France 
(source : INSEE)



Inflation dans l’UE et la zone €



Soubresauts de la consommation des 
ménages
(source : INSEE)

Après la chute de la 
consommation en 2020, 

reprise contrastée en 2021

La consommation ralentit en 
décembre (+ 0,2%) après + 

0,9% en novembre

La consommation 
alimentaire accélère en 

décembre (+ 1,5% après + 
0,4% en novembre)

Mais – 2% déc21/déc20



Politique monétaire : l’attente
• Taux d’intérêt encore très faibles aux USA (aux alentours de 0%)

• FED : inflation (+ 7% en décembre) et tensions sur le marché du travail (plein-emploi)

• Selon J. Powell, risque d’une spirale inflation-salaire

• Possibilité d’augmenter les taux d’intérêt fédéraux sans menacer le marché du travail
(mouvements sur les marchés financiers depuis deux semaines)

• Début mars : amorce de la fin du programme d’achats de Bons du Trésor (programme
ayant entretenu la faiblesse des taux)

• Réduction du bilan de la FED (8 000 milliards d’€, soit 37% du PIB fédéral) : moins
d’achats de Bons du Trésor, obligeant l’Etat fédéral à réduire ses dépenses et/ou à
augmenter ses recettes (déficit fédéral ramené de 12,4 à 7,2% en 2022)

• Réduction de l’offre de crédits par les système bancaire : menaces sur la croissance
économique américaine

• Les chaînes d’approvisionnement sont en situation de goulets d’étranglement : pression
inflationniste

• Cycle du redressement des taux a commencé : Banque du Canada, Banque d’Angleterre,
Banque de Nouvelle-Zélande, USA en mars… attentisme dans la zone € (pas de surchauffe
de l’économie selon Ch. Lagarde)



Quelles perspectives?

Le temps des incertitudes radicales
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Une combinaison de paramètres/de risques
Paramètres économiques

Croissance et demande 
mondiale ?

Niveaux de l’offre mondiale
Climat

Stratégie OPEP

Stratégie chinoise sur les stocks

Impacts des politiques menées 
(économique, monétaire, 

salariale, Pacte Vert)

Remarque : des crises à 
répétition mais sans aggravation 

notoire

Paramètres socio-politiques

Elections
(France, Brésil, Mid-Term

USA)
Mouvements sociaux 

(inégalités, pouvoir d’achat)

Pandémie : fin ou 
prolongation(s)?

Paramètres 
géopolitiques

Crise ukrainienne
Taïwan

Réactions de l’Occident ?
Possibilité d’une guerre?

Etats-Unis (crise 
hégémonique ou pas)
Afrique (Russie, Chine, 

Europe)
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Merci pour votre attention

Place au débat!
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