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Résumé

Est-ce que la volatilité des prix des matieres premieres
agricoles augmente : une étude historique

Marilyne Huchet-Bourdon*
AgroCampus-Ouest, Rennes, France

Ce document de travail constitue un rapport technique sur la volatilité historique
des prix des matiéres premiéres dans le cadre du projet traitant du changement structurel
dans les marchés agricoles mondiaux. Ces derniéres années ont connu une forte hausse
des prix de nombreuses matiéres premieres. Ce rapport examine la question de savoir si la
volatilité des prix des matiéres premiéres a sensiblement évolué avec la rapide montée des
prix mondiaux en 2006-09, suivie par une baisse tout aussi marquée des prix de
nombreuses matieres premiéres. Le rapport analyse la volatilité des prix internationaux de
certains produits agricoles au cours des cinquante derniéres années et leur relation avec le
pétrole brut, les engrais et le taux de change euro-dollar. L'analyse utilise différentes
sources de données, fréquences des relevés de prix, périodes d'observation, mesures de la
volatilité des prix et un certain nombre de tests statistiques afin d'examiner les différentes
dimensions de la question.

Mots-clés : Volatilité des prix, marchés agricoles, corrélation et causalité.
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Résumé

Au vu du niveau élevé des prix des produits agricoles constaté ces dernieres années,
la question se pose de savoir si la volatilité s’accentue et favorise une plus grande
fréquence des fluctuations extrémes. La présente étude vise & apporter une contribution
aux travaux existants sur la volatilité des prix des produits agricoles. Elle vise a les
enrichir moyennant une analyse statistique approfondie de la volatilité des prix au cours
des cinquante derniéres années pour une gamme étendue de produits agricoles. Elle a un
double objectif : (a) analyser les variations des prix (flambée et chute) de la période 2006-
09 eu égard a la volatilité historique des prix agricoles d’un éventail de produits végétaux
et animaux ; et (b) explorer les liens avec le prix de deux produits essentiels a 1’activité
agricole, a savoir le pétrole brut et les engrais, ainsi que I’impact du taux de change du
dollar des Etats-Unis sur I’évolution des prix des produits agricoles durant cette méme
période.

Dans cette étude, la volatilité est définie comme la variation (amplitude et fréquence)
des fluctuations des prix autour de leur valeur moyenne. Pour répondre au premier
objectif, il est procédé a diverses analyses statistiques de la volatilité historique des prix
des produits de base depuis les années 60, par le biais de nombreuses comparaisons
fondées sur la fréquence d’observation des prix, la source de données, la période
d’observation, les mesures de la volatilit¢ des prix examinées, et I’éventail de produits
agricoles pris en compte. L’étude porte sur des séries de prix internationaux de huit
produits agricoles végétaux, animaux et transformés (viande bovine, beurre, mais, riz,
huile de soja, sucre, blé et poudre de lait entier) et de deux « intrants » (pétrole brut et
engrais). Les mesures de la volatilité sont aussi calculées pour les prix de ces mémes
produits exprimés en euros, afin d’évaluer 1’incidence de la variation de la valeur du
dollar des Etats-Unis par rapport a 1’euro. Dans une seconde phase, des coefficients de
corrélation sont calculés en vue d’analyser le lien entre les prix de chacun de ces produits
agricoles et les prix des intrants. Des tests de causalité de Granger sont aussi menés pour
déterminer s’il existe une relation de cause a effet entre les variations des prix du pétrole
brut, des prix des engrais ou du taux de change entre ’euro et le dollar des Etats-Unis, et
les variations de chacune des séries de prix des produits agricoles.

Un examen des indices des prix des produits agricoles, alimentaires ou non, confirme
le bas niveau des prix mondiaux pendant les années 60. De fortes hausses des prix des
matiéres premiéres agricoles et alimentaires sont intervenues durant la période 2006-08,
ainsi que dans les décennies antérieures, les plus prononcées ayant eu lieu dans les années
70. Pour la plupart des produits, les épisodes de prix élevés des cinquante dernieres
années ont obei, en régle générale, au méme schéma : une envolée, suivie ’année d’aprés
d’une forte baisse. En outre, les flambées antérieures des prix agricoles globaux, mesurés
par un indice des prix alimentaires, se sont produites dans un contexte de hausse générale
de la quasi-totalité des prix des produits de base, en particulier du pétrole et des métaux.

L’analyse statistique de la volatilité des séries de prix des différents produits agricoles
et des deux intrants ne révele guére de différence entre les sources de données de prix
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(FMI, CNUCED, AGLINK). En regle générale, il n’a guere été constaté de différence
entre les diverses mesures de la volatilité utilisées dans 1’analyse, reposant sur 1’écart-type
des prix en différences premiéres, le coefficient corrigé de variation et le coefficient de
variation. On retrouve cette quasi-absence de différence dans les calculs effectués en
euros comme dans les calculs effectués en dollars des Etats-Unis. La périodicité des
observations des prix mondiaux s’est révélée importante du point de vue de la mesure de
la volatilité, les séries mensuelles de prix affichant une plus forte volatilité que les séries
annuelles.

Pour ce qui est de la volatilité des prix des différents produits agricoles, les analyses
statistiques ne révelent pas de tendance a 1’accroissement de la volatilité des prix entre
janvier 1957 et février 2010 c’est-a-dire au cours des cinquante dernieres années. Elles
font apparaitre que la volatilité a été, en moyenne, plus faible pour la viande bovine. Si
I’on compare les différentes décennies au sein de cette méme période, on constate que la
volatilité des prix a été plus marquée durant la période 2006-2010 que dans les années 90,
mais, d’une fagon générale, qu’elle n’a pas été supérieure a celle des années 70, le blé et
le riz étant les deux grandes exceptions. Ce résultat concorde avec celui dont fait état une
grande partie de la littérature récente sur la volatilité [Balcombe (2009), Sumner (2009),
Gilbert et Morgan (2010), OCDE (2010c)]. Certains tests statistiques avancés (différence
des moyennes) révelent que la volatilité des prix s'est avérée plus faible en 2006-10 que
dans les années 70 pour la viande bovine et le sucre. Au cours de la période 2006-10, elle
a été plus forte que dans les années 90 pour la plupart des produits et plus forte que dans
les années 70 pour des céréales comme le blé et le riz. Pour les autres produits étudiés, les
différences par rapport aux années 70 ne se sont pas révélées conséquentes. Lorsque les
données sur les différents produits sont ventilées non plus par décennies mais par années
sur le demi-siecle écoulé, on constate que les prix mondiaux du blé affichent une
volatilité plus forte en 2007 que dans le passé (décennies 70 et 90). Toutefois, beaucoup
plus de produits, en particulier de produits végétaux autres que le sucre, ont connu une
volatilité plus grande en 2008 qu’au cours de toutes les années passées étudiées. En 2009,
alors que le prix de nombreux produits baissait, la volatilité des séries de prix des
différents produits était a peu prées la méme que dans les années antérieures, sauf pour les
produits laitiers et ’huile de soja, dont les prix sont restés plus volatils en 2009 que dans
toutes les années de la décennie 90.

Cette étude avait pour second objectif d’évaluer s’il existe des liens notables entre les
prix du pétrole brut, des engrais et des produits agricoles analysés. On considére
généralement qu’il devrait exister des liens entre les prix du pétrole et ceux des produits
agricoles du fait des colts de production induits par 1’agriculture a forte intensité
énergétique et, plus récemment, du fait d’une utilisation accrue des matiéres premiéres
agricoles (céréales, oléagineux et plantes sucriéres) pour la production de biocarburants.
Les coefficients de corrélation entre ces produits donnent a penser que leurs prix sont plus
fortement corrélés sur une période de douze mois que sur une période plus courte.
L’analyse révele aussi que toutes les corrélations augmentent au cours du temps avec la
hausse générale des prix. Par exemple, elles sont plus fortes dans les années 70 et 2000
que dans les années 90. Pour la décennie actuelle, les produits agricoles ayant la plus forte
corrélation avec le prix du pétrole, si I’on se base sur des données mensuelles, sont le
beurre, la poudre de lait entier et 1’huile de soja. Dans le cas de données annuelles, les
produits les plus fortement corrélés au pétrole sont le mais, la poudre de lait entier, le blé
et le beurre. Les moins corrélés au pétrole sont toujours la viande bovine et le sucre. La
corrélation entre le prix du pétrole et le prix des engrais se révele particulierement
prononcée dans les années 2000. Cette étude confirme aussi de fortes corrélations entre
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les prix de certains produits agricoles tels que la poudre de lait entier et le beurre, le mais
et le blé, le mais et ’huile de soja ainsi que le blé et I’huile de soja. Enfin, ’analyse de
causalité portant sur I'ensemble de la période permet de penser que des relations de cause
a effet relient plus particulierement le pétrole et le taux de change euro-dollar a la viande
bovine, au beurre et au sucre. Toutefois, rien ne permet d’affirmer que ces facteurs ont
une plus grande incidence sur 1’accroissement au cours du temps de la volatilité des prix
des différents produits étudiés. Rien n’indique non plus que les effets du taux de change
sur la volatilité des prix des produits sont sensiblement différents si les prix sont mesurés
non pas en dollars des Etats-Unis mais en euros.

En conclusion, si la volatilité des prix des produits agricoles a été forte au cours de la
période récente (2006-10), son analyse n’est pas venue corroborer le sentiment qu’elle
pourrait avoir augmenté par rapport aux périodes antérieures de variations rapides des
prix. La présente analyse, qui repose sur une évaluation des différents facteurs et sur une
batterie de tests statistiques, ne permet pas de conclure a une augmentation générale de la
volatilité des prix des produits agricoles au cours des cinquante derniéres années pour la
gamme de produits examinés, le blé et le riz étant les deux grandes exceptions. Ainsi, la
période récente de volatilité accrue n’a rien d’exceptionnel par rapport aux années 70
pour la plupart des produits, en dehors peut-étre du blé et du riz certaines années.

Toutefois, ces résultats statistiques doivent étre interprétés avec une certaine
prudence, le contexte international ayant évolué au cours des 50 derniéres années. En
effet, @ mesure que les marchés nationaux deviennent de plus en plus intégrés a I'échelle
mondiale, les chocs économiques sur les marchés mondiaux peuvent se répercuter plus
rapidement gu'auparavant. Dans ce contexte, il est possible que les prix nationaux fassent
preuve d'une volatilité a laquelle les agriculteurs n‘ont pas été confrontés dans le passé,
les pays a faible revenu étant les plus durement éprouvés. On assiste, depuis I'Accord de
Marrakech de 1994, a une libéralisation croissante des échanges de produits agricoles.
Les résultats statistiques révelent que la volatilité des prix de la plupart des produits est
supérieure a celle des années 90. Dans ce contexte, au vu des événements des derniéres
années, il y a tout lieu de penser que les autorités et les parties prenantes rencontrent de
nouveaux défis liés a la volatilité des prix et aux échanges agricoles, et qu’elles devraient
coordonner leurs réponses politiques.

Méme si I’on n’observe pas de tendance générale a ’accroissement de la volatilité
globale au cours des cinquante derniéres années, la forte volatilité des prix des produits
agricoles de base n'en reste pas moins un probléme de taille pour les décideurs. Dans le
cadre de futurs travaux, le rapport entre la volatilité des prix et la sécurité alimentaire
pourrait faire 1’objet d’une analyse. Par ailleurs, il serait peut-étre intéressant d’évaluer le
poids des intrants pétroliers dans les colts de production et de transport de ces huit
produits agricoles, pour déterminer s’il pourrait expliquer, au moins en partie, la
corrélation entre le prix du pétrole brut et les prix des produits agricoles.
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l. Introduction

La volatilité des prix agricoles est un sujet de préoccupation constant. Les pouvoirs
publics et les acteurs de la chaine d'approvisionnement alimentaire sont tous concernés
par cette volatilité et il est nécessaire qu'ils comprennent mieux comment elle pourrait
évoluer a l'avenir. Par exemple, les agriculteurs dans certains pays sont désormais
confrontés a des risques qui étaient amortis, jusque récemment, par des politiques
instaurées pour soutenir les marchés et les prix (Matthews, 2010). L'OCDE (2009) a
souligné que l'agriculture reste exposée a de nombreux aléas, tels que des risques de
production et de marché, ainsi que des risques institutionnels, personnels et financiers. Un
des risques majeurs auxquels sont confrontés les agriculteurs est le risque de marché, lié a
I'incertitude pesant sur les prix auxquels ils vendront leur production ou achéteront leurs
intrants.

Les analyses effectuées précédemment (par Cashin et McDermott (2002), Deaton et
Laroque (1992), par exemple) sont pour la plupart axées sur le comportement des prix des
produits de base. Or, la variabilité des prix mondiaux des produits agricoles observée
durant la période de 2006-09, y compris les flambées des prix alimentaires de 2006-08 et
la chute soudaine des prix mondiaux de certains produits alimentaires, notamment
céréaliers et laitiers, apres le premier semestre de 2008, a relancé le débat sur les causes et
les conséquences de variations des prix aussi brusques et prononceées.

Plusieurs études (Abbott et Borot de Battisti (2009), Gilbert (2010), Gilbert et
Morgan (2010)) ont examiné les facteurs susceptibles d'expliquer I'évolution de ces
récentes fluctuations de prix. Des modifications de I'offre et/ou de la demande sont le plus
souvent mises en cause. Du cdté de la demande, la croissance économique rapide des
pays asiatiques, et en particulier de la Chine, est souvent invoquée. Du cété de l'offre, le
sous-investissement dans I'agriculture ainsi que les bas niveaux des stocks de produits de
base ces derniéres années, sont souvent cités comme des facteurs contributifs. En outre,
les changements intervenus dans l'utilisation des produits végétaux alimentaires, liés a la
production croissante de biocarburants, constituent un nouveau facteur déterminant. Outre
les fondamentaux des marchés des différents produits de base, d'autres facteurs
macroéconomiques et financiers sont percus comme exercant une influence sur la stabilité
des prix des produits agricoles, notamment : les variations des prix du pétrole, de la masse
monétaire mondiale et de la valeur du dollar des Etats-Unis, les prix de nombreux
produits agricoles étant libellés dans cette devise. Les autres facteurs souvent invoqués
comprennent le changement climatique, les politiques commerciales adoptées par les pays
exportateurs et importateurs, et la rétroaction entre les attentes de prix et la réponse des
marchés. Enfin, certains facteurs restent controversés. Ainsi, Gilbert et Morgan (2010) et
De Schutter (2010) soulignent le rdle de la spéculation sur les marchés des contrats a
terme et des options sur les produits alimentaires, alors que d'autres ne partagent pas leur
point de vue (Irwin et Sanders, 2010).

Les variations de prix peuvent avoir des incidences importantes, tant sur l'affectation
des ressources que sur le bien-étre des consommateurs et des producteurs. Premieérement,
du point de vue macroéconomique, la volatilité peut avoir des répercussions néfastes sur
le niveau de la croissance et de la pauvreté, les pays pauvres étant les plus durement
touchés (cf. Aizenman et Marion (1993), Ramey et Ramey (1995), Rodrick (1999) par
exemple). Certains économistes soutiennent également qu'il y a un lien entre la volatilité
et les crises, a savoir qu'une plus forte volatilité engendre la crise économique (Aizenman
et Pinto (2005), Acemoglu et al. (2003)). Il est donc important de savoir comment la
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volatilité des prix évolue, car ceci aidera les décideurs a élaborer des politiques plus
appropriées et les acteurs du marché a mieux s’adapter a ces phénoménes. C'est ainsi que
plusieurs études se sont penchées sur I'impact des efforts déployés par les gouvernements
pour protéger leurs populations des effets dommageables de l'instabilité des prix
alimentaires. Pour de plus amples détails, voir les contributions de Galtier (2009), de
I'OCDE (2009) et de Matthews (2010). Ces études passent en revue les moyens d’action
susceptibles de contribuer a une réduction des risques liés a la volatilité des prix et d'aider
les agriculteurs a mieux faire face a l'instabilité de leurs revenus. Elles examinent
également plusieurs instruments économiques visant a transférer le risque ou, tout au
moins, a diminuer la portée de la volatilité des prix mondiaux. Galtier (2009) concentre
ses recherches sur la gestion de l'instabilité des prix alimentaires dans les pays en
développement. Deuxiémement, la volatilité des prix des produits de base peut aussi avoir
un impact sur les décisions des ménages, des agriculteurs et des gouvernements. Le risque
de fluctuation des prix est un des aléas les plus importants auxquels les ménages ruraux
sont confrontés, notamment dans les pays en développement, mais pas seulement’. De
surcroit, les revenus de nombreux pays dépendent des recettes d'exportation de certains
produits de base (Dehn et al., 2005). Traiter I'instabilité des prix n'est pas chose évidente,
car sa perception varie selon que I'on se place du point de vue du producteur ou du
consommateur. Ainsi, pour les producteurs, seules les fluctuations a la baisse peuvent étre
percues comme problématiques en raison de leur impact sur leurs revenus. En revanche,
pour les consommateurs, les fluctuations a la hausse peuvent étre préoccupantes de par
leur impact sur leur budget alimentaire. Naturellement, les grandes variations dans un
sens comme dans l'autre revétent une méme importance aux yeux des décideurs. Dans le
présent exposé, nous nous intéressons a la volatilité globale des marchés, a la hausse
comme a la baisse.

L'objectif de la présente étude n'est pas d'entrer dans les débats sur les causes et les
conséquences de la volatilité des prix. Au contraire, elle est davantage axée sur une
analyse technique de I'ampleur de la volatilité affichée par les prix des produits agricoles.
Au vu des épisodes récents de flambées de prix de 2006-08, beaucoup ont le sentiment
que la volatilité des prix alimentaires s'est accrue au fil du temps. Dans le passé, les
périodes de forte volatilité (surtout pendant les années 70) avaient été d'assez courte
durée. Par la suite, durant les années 80 et 90, les volatilités étaient restées basses (Gilbert
et Morgan, 2010). Etant donné la période récente de volatilité des prix, on peut se poser la
question : la volatilité est-elle devenue plus élevée que par le passé ? Si c'est le cas, s'agit-
il d'un phénomeéne temporaire ou bien faut-il s'attendre a ce qu'il perdure ?

Certains auteurs ont déja cherché a mesurer la volatilité des prix agricoles. Gilbert
(2006) a montré qu’elle a été faible pendant les années 60, qu'elle a augmenté pendant les
années 70 et qu'en dépit d'une baisse dans la deuxiéme moitié des années 80 et dans les
années 90, elle est restée au-dessus des niveaux des années 60. Gilbert et Morgan (2010),
apreés avoir étudié 19 produits sur la période de 1970-2009, ont conclu que la volatilité a
généralement été plus basse au cours des deux derniéres décennies que précédemment,
exception faite du riz. Ils ont constaté également que les volatilités sur les trois années de
2006-2008 sont globalement conformes a ce qu'on avait observe dans le passé. Balcombe
(2009) décele une volatilité persistante dans les séries de prix agricoles. Au contraire,
Sumner (2009), aprés avoir etudié des données de prix relatives au blé et au mais sur une
durée plus longue, de 1866 & 2008, conclut que la période de 2006 & 2008 n'est qu'une des

1. Les moyens d'action adoptés dans les pays émergents en réponse aux variations des prix
agricoles ont été passés en revue par I'OCDE (2010).
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rares périodes ou les prix ont dépassé la tendance générale de I'apres-guerre, la précédente
remontant aux années 1970.

Toutefois, on observe souvent que les résultats de ces études sont fortement
influencés par certains critéres propres a chaque analyse, comme le choix de la période
étudiée, la fréquence des observations de prix analysées, la mesure de la volatilité utilisée,
etc. Un bref examen de la littérature consacrée a ce sujet révéle qu'il n'y a pas de
conclusion unanime quant a I'évolution de la volatilité des prix des produits agricoles.

N

L'analyse présentée ici vise a contribuer aux travaux effectués a ce jour sur la
volatilité des prix des produits agricoles de base. Cependant, elle s'efforce d'élargir le
champ des recherches moyennant une série d'analyses statistiques de la volatilité des prix
d'un large éventail de produits au cours des cinquante derniéres années, et de nombreuses
comparaisons en fonction de la fréquence des observations de prix, de la source des
données, de la période étudiée, de la devise (USD ou EUR) dans laquelle les prix sont
libellés, et de I'influence des prix des principaux intrants. Le but est d'obtenir I'évaluation
la plus robuste et la plus claire qui soit sur la fagon dont la volatilité des prix agricoles a
évolué au cours des cinquante dernieres années. Cette analyse technique vise a répondre a
la guestion : « la volatilité des prix augmente-t-elle depuis quelques années, par rapport
aux années précédentes ? ».

Cette analyse de la volatilité des prix examine les variations des prix mondiaux de
huit produits agricoles répartis en trois groupes de produits (végétaux, animaux et
transformés) : viande bovine, beurre, mais, riz, huile de soja, sucre, blé et poudre de lait
entier. De plus, elle examine les interactions ou les liens entre les prix de deux intrants
(pétrole brut et engrais) et I'évolution des prix des produits agricoles susmentionnés. On
suppose généralement qu'il existe un lien étroit entre les prix du pétrole brut et les prix
des produits agricoles, du fait des répercussions des prix de 1’énergie sur les cofits de
production. Ce lien s'est probablement renforcé depuis que certains produits végétaux
sont utilisés pour produire des volumes croissants de biocarburants (Balcombe, 2009)%

Plusieurs raisons justifient la présente étude. La volatilité des prix est une
caractéristique fondamentale des marchés agricoles et probablement une des principales
sources de risque dans le commerce international des produits agricoles. Beaucoup de
décisions de production sont prises longtemps avant la vente des produits et un certain
degré d'incertitude entoure généralement les prix auxquels seront vendus les produits finis
(OCDE, 2009). De méme, la volatilité des prix alimentaires est un des principaux risques
susceptibles de compromettre la sécurité alimentaire dans de nombreux pays pauvres,
particulierement dans le monde en développement, de par son impact sur l'acces des
pauvres a la nourriture. Cette analyse est censée contribuer aux autres travaux
actuellement en cours, comme l'analyse de la variabilité des prix a 1’aide d’un modéle
agrégé, I'étude de la gestion des risques en agriculture et les activités conduites dans le
cadre du PTB en cours concernant les perspectives en matiere de sécurité alimentaire et
de produits de base.

L'étude est organisée comme suit. La partie Il présente la définition de la volatilité des
prix et les mesures utilisées. La partie 1l examine I'évolution de plusieurs séries de prix
mondiaux agrégeés et présente une analyse de I'évolution de la volatilité par produit. Des

2. Gohin et Chantret (2010) examinent le lien a long terme entre les prix de 1’énergie et les prix des
produits alimentaires au moyen d'un modéle d'équilibre général calculable mondial. Ils
constatent que l'introduction de I'effet de revenu réel peut effectivement impliquer I'existence
d'un lien négatif entre les prix mondiaux des aliments et les prix des énergies.
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analyses de corrélation et de lien de causalité avec les prix des intrants et les taux de
change sont entreprises dans la partie 1V et, pour finir, la partie V fait la synthese des
principaux résultats des différentes analyses et suggere d'autres pistes de recherche.

1. Définition et mesures de la volatilité

La volatilité, dans la présente étude, se rapporte a la variabilité de la série de prix
autour de sa valeur centrale, c'est-a-dire & la tendance des différents prix observés a
s'écarter fortement de leur valeur moyenne. Ainsi, la volatilité est souvent définie comme
une forte déviation par rapport a une tendance générale. Toutefois, d'apres certains
chercheurs, une part importante de la variation des prix des produits peut également étre
imputable a des variations de la tendance elle-méme, plutdt qu'a des variations autour de
la tendance (voir Dehn et al. (2005), par exemple). La présente étude s'intéresse a
I'ampleur des fluctuations des prix mondiaux de certains produits agricoles de base. Prise
dans ce sens, la volatilité est parfois confondue avec le risque®.

Dans la littérature (Commission européenne, 2009 et Matthews, 2010, par exemple),
deux sortes de volatilité sont évoquées : la volatilité historique (réalisée) et la volatilité
future implicite. La volatilité historique est basée sur les prix observés dans le passé. Elle
révéle a quel point un prix a été volatile sur une période écoulée. En revanche, la
volatilité implicite correspond aux attentes du marché quant au niveau de volatilité
qu'affichera un prix a l'avenir, attentes qui se mesurent par la valeur du prix des options.
Dans le présent exposé, nous nous intéressons uniquement a la mesure de la volatilité
historique des prix mondiaux.

Dans la littérature, la volatilité historique est mesurée de plusieurs fagons. Certains
économistes se servent de mesures basées sur les niveaux de prix*. Ils s’intéressent a
I'écart-type des prix ou du logarithme des prix, ou au coefficient de variation qui exprime
I'écart-type sous forme d'un pourcentage de la moyenne de I'échantillon. L'avantage
principal de ce dernier est qu'il ne dépend pas de I'unité de mesure.

Deuxiémement, certaines mesures tiennent compte du fait que la plupart des séries
économiques manifestent une certaine forme de tendance, et permettent d'éliminer les
mouvements de tendance dans les mesures de la volatilité®>. Dans ce contexte, certains

3. Cependant, les éléments qui composent le risque, contrairement a l'incertitude, sont censés
permettre d'attribuer des probabilités aux résultats possibles (Aizenman et Pinto (2005), Labys
(2006) p.30). Frank Knight (1921) a été le premier & faire cette distinction entre risque et
incertitude, en partant du principe que la distribution des probabilités détermine les issues

possibles.
4, Plusieurs exemples sont donnés dans OCDE (1991).
5. Quelques autres méthodes sont utilisées. Balcombe (2009) utilise par exemple deux méthodes

économétriques pour étudier la nature et les causes de la volatilité des prix des produits agricoles
au cours du temps. La premiére méthode décompose le prix en trois éléments : le niveau et les
composantes saisonnieres et cycliques. La deuxieme est une approche en panel visant a expliquer
la volatilité au moyen de plusieurs variables clé. Dans le chapitre 2 de I'édition 2010 des
Perspectives agricoles de I'OCDE et de la FAO, I'écart-type de la partie imprévisible de la
variation des prix est utilisé (OCDE, 2010c).
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auteurs utilisent I'écart-type de la différence premigre de la valeur logarithmique des prix®°
(Clem (1985), Gilbert (2006), Commission européenne (2009), Jacks et al. (2009), OCDE
(2009), Gilbert et Morgan (2010), par exemple), tandis que d'autres recommandent
I'utilisation de séries « détendancées » pour calculer les mesures de la volatilité (Cuddy et
Della Valle (1978), Matthews (2010), par exemple). L'avantage du premier calcul est sa
simplicité, alors que l'utilisation de séries détendancées nécessite un modéle pour prendre
en compte ou approximer la nature de la tendance sous-jacente. Le principal inconvénient
de cette approche est que la mesure de la volatilité peut dépendre de la technique de
détendancement choisie. Ainsi, Cuddy et Della Valle (1978) ont proposé un coefficient
corrigé de variation, ayant pour base une tendance linéaire et log-linéaire.

Troisiemement, d'autres auteurs estiment un modéle de volatilité. Par exemple,
Gilbert et Morgan (2010) estiment un modéle GARCH (modele avec hétéroscédasticité
conditionnelle autorégressive généralisée), fréquemment utilisé pour modéliser la
volatilité sur les marchés financiers (Bollerslev,1986). L'idée est d'évaluer la variance
conditionnelle de l'innovation a partir du processus autorégressif suivi par une série
temporelle. Toutefois, l'interprétation des volatilités calculées de cette fagon souleve des
guestions. En outre, les paramétres sous-tendant ce type de modéle ne sont pas toujours
trés bien détermingés’.

Il reste enfin a décider si les calculs de la volatilité doivent étre basés sur des prix
nominaux ou réels. S'ils sont basés sur des prix réels, la série doit étre corrigée de
I'inflation, ce qui introduit une autre part d'incertitude dans la mesure de la volatilité. En
effet, il n'y a pas de consensus sur le déflateur qui convient le mieux pour faire cette
correction, et, par ailleurs, son choix dépend toujours de la disponibilité des données.
C'est pourquoi nous avons décidé de travailler sur des données de prix nominaux dans la
présente étude.

Nous évaluons ci-dessous les volatilités en effectuant trois mesures®, deux de niveaux
et une de différences :

- le coefficient de variation du niveau des prix (CV),

_ standard deviation _
mean

Cv

6. Il est également assez courant d'annualiser la mesure de la volatilité lorsqu'elle est basée sur
des fréquences de données autres qu'annuelles, sous réserve qu'il soit possible d'annualiser les
volatilités mensuelles en les multipliant par le facteur V12 par exemple.

7. Gilbert et Morgan (2010) ne justifient pas vraiment I'utilisation d'un modele GARCH pour
estimer la volatilité des prix ; de plus, ils montrent que les paramétres peuvent parfois étre mal
déterminés.

8. Ici, nous nous concentrons sur la variabilité globale. Certaines études se référent plutot a

I'écart-type du risque pur, qui peut étre obtenu a partir des résidus d'une régression (Aizenman
et Pinto, 2004).
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- le coefficient corrigé de variation (CCV) du méme niveau des prix (en utilisant une

tendance linéaire),

CCV =CV4/(1-R?)

R? résulte d'une régression du prix sur une tendance linéaire

- et les écarts-types des différences du logarithme de prix (SDD).*

SDD = +/Variance (In Pi)
-1

t

Pour étre plus précis, nous utilisons une moyenne/fenétre mobile pour réaliser
I'analyse statistique des trois indicateurs de volatilité. Nous avons choisi cette méthode
pour au moins deux raisons. Premiérement, elle est plus pertinente pour analyser
I’évolution des prix sur une longue durée. Deuxiémement, elle permet une analyse
homogeéne, quelle que soit la fréquence des observations (mensuelles ou annuelles). En
effet, étant donné qu'un des objectifs de cette étude est d'établir des comparaisons entre
les fréquences, utiliser une fenétre mobile est la fagon la plus pertinente de calculer la
volatilité & partir de données a la fois mensuelles et annuelles. Lorsque des données
annuelles sont examinées, nous calculons la volatilité sur cing ans. Dans le cas de
données mensuelles, la base est une moyenne mobile de 12 mois'®,

1. Volatilité des prix mondiaux des produits de base : une série de
comparaisons

I11.1. Vued'ensemble

Avant de procéder a I'étude de la volatilité des prix, nous avons examiné les niveaux
de prix des produits. Des séries de prix aussi bien agrégées que désagrégées (par produit)
ont été reportées sur les graphiques 1A et 1B.

Comme on s'y attendait, les deux graphiques mettent en évidence une hausse des prix
dans les années 70 et une flambée des prix en 2006-08. lls révélent également le bas
niveau des prix mondiaux durant les années 60, ainsi que le schéma typique des variations
de prix : les prix montent fortement pendant un certain temps, pour ensuite retomber,
comme ce fut le cas pour plusieurs produits en 2009.

9. Nous avons également calculé les volatilités annualisées & partir de données mensuelles, mais
nous ne les rapportons pas ici, car elles se situent toujours bien au-dessus des autres mesures.
Naturellement, il n'y a aucun impact sur les résultats, car l'annualisation de données mensuelles
consiste simplement & multiplier la variance par un facteur constant.

10. Par exemple, la volatilité en 1990, calculée a partir de données annuelles, correspond aux
variations des prix de 1986 a 1990. Calculée a partir de données mensuelles, la volatilité en
décembre 1990 correspond aux variations des prix sur la période allant de janvier a décembre
1990.
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Le graphique 1A montre 1’évolution des indices des cours des produits de bases
publiés par le FMI. Les augmentations des prix alimentaires sont intervenues dans le
contexte d'une hausse généralisée des prix des produits de base, pétrole brut et métaux en
téte. Toutefois, l'augmentation de 42% des prix des aliments et des boissons au cours de
la période de 2006-08 a été a la fois modeste, par rapport aux prix du pétrole brut (+51%),
et importante, par rapport aux prix des métaux (+8%)".

Graphique 1A. Prix nominaux mondiaux par groupe de produits -
indice des prix ou USD/baril de pétrole brut
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Note : les indices des prix des produits de base sont calculés sous forme de moyennes des périodes, en USD, et sont
exprimés par rapport a la période de référence de 2005=100, de méme que tous les indices publiés par les Statistiques
financiéres internationales. Les produits concernés sont les suivants. Produits alimentaires : bananes, céréales (malis, riz et
blé), viande (bovine, ovine, porcine et de volaille), huiles végétales et farines protéiques (huile de coco, farines de poisson,
arachides, huile d'olive, huile de palme, soja, farine de soja, huile de soja et huile de tournesol), produits de la mer
(poissons et crevettes), oranges et sucre ; boissons : feves de cacao, café et thé ; matiéres premieres agricoles : coton,
peaux, caoutchouc, bois et laine (fine et grossiere) ; métaux : aluminium, cuivre, minerai de fer, plomb, nickel, étain,
uranium et zinc.

Source : FMI.

Les prix de huit de ces produits agricoles ont ensuite été reportés sur le graphique
1B™. Les produits dont les prix ont augmenté sensiblement sur la période de 2006-08 sont
le riz (+130%), le beurre (+110%), I'huile de soja (+105%), le mais (+83%) et la poudre
de lait entier (+79%). Arrive ensuite le blé, avec une augmentation de 70%. Deux
produits sortent du lot, en raison de leurs augmentations de prix particuliérement
modestes et méme de leur recul en 2006-08 : la viande bovine (+4%) et le sucre (-15%).

11. On notera que la hausse concomitante des prix des engrais (données issues de la FAO) a été de
170%. Voir les définitions indiquées dans I'annexe 1 et les graphiques figurant a I'annexe 8.
12. Les données détaillées figurent a I'annexe 1.
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Graphique 1B. Prix nominaux mondiaux des denrées agricoles
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Source : FMI, FAO.

Nous avons alors calculé la volatilité¢ des prix mondiaux de ces huit produits
agricoles, a la fois sur I'ensemble de la période allant de 1957:1 a 2010:2 pour la plupart
des produits, et sur certaines sous-périodes d'une durée de 10 ans™. Les années 1970
ressortent, dans le panorama historique des prix mondiaux des produits. Il est
particulierement intéressant de comparer les récentes flambées de prix de 2006-08 a cette
période antérieure. Dans le méme ordre d'idées, une comparaison avec les années 1990,
bien connues pour le niveau plus bas des prix des produits, est pertinente. Ensuite,
l'analyse s'oriente sur des comparaisons entre la période récente et les derniéres
décennies. Nous essayons de voir comment la volatilité a évolué ces derniéres années par
rapport aux décennies précédentes. S'agissant du passé récent, nous examinons les toutes
derniéres années (2006-2010) ou bien I'ensemble des années 2000, pour non seulement
établir des comparaisons rapprochées, mais aussi pour pouvoir mener des tests
statistiques sur les données annuelles (voir I'annexe 6).

Comme la volatilité des prix est supérieure lorsque I'on considére des données
mensuelles plutét que des variations de prix annuels, nous rendons compte seulement des
résultats relatifs a des données mensuelles (c'est-a-dire des estimations glissantes de la
volatilité annuelle sur les 12 mois précédents) tout au long du texte principal de la
présente étude. Une liste détaillée des données figure a I'annexe 1. Les résultats obtenus a
partir de données annuelles sont indiqués a I'annexe 6.

13. Voir l'annexe 1 pour plus de détail.

14. Les prix de deux intrants, le pétrole brut et les engrais, sont analysés de la méme fagon, a des fins
de comparaison. Les résultats obtenus a partir de données mensuelles et annuelles sont indiqués a
I'annexe 8.

DOCUMENTS DE TRAVAIL DE L’'OCDE SUR L’ALIMENTATION, L’AGRICULTURE ET LES PECHERIES N°52© OECD 2011



16 -estce QUE LA VOLATILITE DES PRIX DES MATIERES PREMIERES AGRICOLES AUGMENTE : UNE ETUDE HISTORIQUE

Graphique 2. Volatilité moyenne calculée sous la forme de I’écart-type
des prix en différences premieres (SDD)

12%

10% 4

8%
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2% A

Ensemble de la 1970:1-1980:12 1990:1-2000:12 2001:1-2010:2 2006 :1-2010 :2

période
O Viande bovine B Beurre B Mais W Riz
O Huile de soja @ Sucre O Blé M Poude lait entier

Note : Des données mensuelles sur les prix du beurre et de la poudre de lait entier ne sont
disponibles qu'a partir de 1995.

Source : FMI, sauf pour le beurre et la poudre de lait entier (ministére de I'Agriculture des Etats-
Unis).

Le graphique 2, qui fractionne la période globale en sous-périodes de dix ans, permet
de voir de maniére assez sommaire si les volatilités sont en train de changer. Ce
graphique semble indiquer que ce sont les forts niveaux de volatilité enregistrés ces
derniéres années (2006-10) qui ne concordent pas avec ce que I'on avait observé dans le
passé. La volatilité des prix de la plupart des produits a effectivement augmenté ces
dernieres années. En revanche, lorsque I'on compare la période plus longue (2001-10) a
d'autres sous-périodes et en particulier a la période de forte volatilité précédente (années
1970), on constate une baisse de volatilité pour trois produits : la viande bovine, le sucre
et I’huile de soja.

Une comparaison dans le temps, basée sur des données mensuelles, révéle qu'en
moyenne, les prix des produits carnés et laitiers ont toujours connu les plus faibles
volatilités, et ceux du riz, du sucre et de I'huile de soja, les plus fortes™. Ces résultats sont
cohérents avec d'autres études, comme celle de Gilbert et Morgan (2010), qui concluent
gue les viandes ont affiché la plus faible volatilité et les fruits frais la plus forte, au cours
de la période de 1970-2009".

15.

16.

A partir de données annuelles, la volatilité des prix du blé peut, elle aussi, étre considérée comme
plus faible. Que la poudre de lait entier soit un des produits affichant la plus faible volatilité
semble discutable dans ce cas. Rappelons que les données mensuelles sur les prix du beurre et de
la poudre de lait entier ne sont disponibles qu'a partir de 1995.

On remarquera que les volatilités des prix des engrais et des prix du pétrole brut sur la période
de 2006-10, basées sur des données mensuelles, sont plus élevées que celles des produits
agricoles (annexe 8). On ne dispose de données mensuelles sur les prix du beurre et de la poudre
de lait entier qu'a partir de 1995.
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Il est toutefois difficile de juger de I'évolution de la volatilité en se basant sur une
comparaison aussi simple. Pour trancher, il est possible, par exemple, d’effectuer une
batterie de tests (par produit, période, base de données, fréquence et mesure de la
volatilité), et ensuite d'exécuter des tests statistiques de moyennes et d'égalité des
variances pour déterminer si les changements observés sont statistiquement significatifs.

Encadré 1. Les sources des données importent-elles lorsqu'on évalue la volatilité ?

La mesure de la volatilité des prix a été calculée a partir de données mensuelles recueillies
auprés du FMI, de la CNUCED (et du ministére de I'Agriculture des Etats-Unis, s'agissant des
produits laitiers). L'annexe 2 présente les résultats de I'écart-type et du coefficient de variation
relatifs au prix de I'huile de soja et du riz, par exemple. Les graphiques suggerent que les mesures
de la volatilité sont tres proches, quelle que soit la source des données. Le méme schéma vaut
pour les autres produits1 . En termes de mesures spécifiques de la volatilité, le coefficient corrigé
de variation n'est pas indiqué a ce stade, car, d'une part, il est proche du coefficient de variation,
par définition, et d'autre part, son insertion rend les graphiques trop difficiles a lire. On notera
également, comme on s'y attend, que I'ampleur de la volatilité des prix mesurée augmente avec la
périodicité des observations de prix, c'est-a-dire gu'elle est plus élevée lorsque les données sont
mensuelles que lorsqu’elles sont annuelles (annexe 6).

A ce stade, nos calculs indiqueraient que les différentes sources des données
primaires (FMI, CNUCED, ministére de 1’Agriculture des Etats-Unis, AGLINK, par
exemple) n'entrainent probablement pas de différences de volatilité majeures, tandis que
la fréguence des observations des prix (mensuelles ou annuelles) pourrait avoir un impact.

Encadré 2. Volatilités nominales versus volatilités réelles

Pour tester la robustesse de nos calculs, nous déflatons les séries de prix nominaux au
moyen de l'indice des prix & la consommation aux Etats-Unis. Les résultats pour le riz et I'huile de
soja, basés sur des données mensuelles, sont exposés a l'annexe 3. Quelle que soit la mesure
utilisée, la volatilité s'avere trés similaire que les prix soient exprimés en termes nominaux ou réels.

Un deuxiéme axe de comparaison concerne la mesure de la volatilité elle-méme.
Comme indiqué précédemment, les volatilités des séries de prix historiques issues de
différentes bases de données sont étroitement liées. C'est pourgquoi nous avons décidé
d'indiquer a l'annexe 4 les différents types de volatilité basés uniquement sur des données
issues du FMI (ou du ministére de I’Agriculture des Etats-Unis s'agissant des produits
laitiers).

17. Les résultats sont disponibles sur demande. Cette observation vaut également pour les données
annuelles issues aussi bien du FMI, que de la CNUCED ou d'AGLINK (voir annexe 6).
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Encadré 3. SDD versus CV versus CVV : quelques comparaisons

D'aprés l'annexe 4, le coefficient de variation (CV) révele des pics de volatilités plus
prononcés™®. La volatilité mesurée a partir du coefficient corrigé de variation (CCV) suggére un
schéma plus lisse, comparé au coefficient de variation. On notera que I'évolution de la série
d'écarts-types calculés a partir des prix en différences premiéres (SDD) est trés proche de
I'évolution du coefficient corrigé de variation. Elle est également étroitement liée au coefficient de
variation lorsque les niveaux de volatilité sont faibles, comme d'autres en font la remarque dans la
littérature (comme Gilbert et Morgan en 2010)™.

Enfin, comme les prix mondiaux sont exprimés en dollars des Etats-Unis, I'effet des
variations du taux de change sur la volatilité des séries de prix des produits peut étre
montré partiellement en calculant les mesures de la volatilité des séries de prix mensuels
libellés en euros (convertis sur la base du taux de change euro-dollar). Les résultats
figurant a l'annexe 5 montrent les volatilités calculées (a partir des écarts-types des
différences premiéres) pour les deux séries de prix (en dollars et en euros), a des fins de
comparaison. lls suggérent qu'il n'y a pas de différence notable entre les volatilités
obtenues & partir de ces deux devises®.

Dans les analyses qui suivent, nous n‘avons rendu compte dans le texte que des
résultats des tests statistiques basés sur des mesures de l'écart-type (SDD) et/ou du
coefficient de variation (CV) pratiqués sur des séries de prix mondiaux exprimés en
dollars des Etats-Unis.

18. Ceci est toutefois un peu moins évident lorsqu'il s'agit de données annuelles (annexe 6). Méme si
les pics sont plus marqués pour le coefficient de variation, les différences sont moins
importantes. Les trois mesures de volatilité sont assez étroitement liées. Cela pourrait s'expliquer
simplement par la faible variabilité de la volatilité lorsque les données sont annuelles.

19. Avec des données mensuelles, la volatilité des prix des produits, définie comme I'écart-type
mobile annualisé, présente une plus grande ampleur, par rapport aux autres mesures. Ceci rend
les comparaisons difficiles.

20. Cette conclusion vaut également pour les volatilités calculées tant a partir du coefficient de
variation que du coefficient corrigé de variation.
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1.2 Tests de moyennes sur les mesures de la volatilité

D'aprés les graphiques présentés a l'annexe 4, on note un degré de volatilité
particulierement élevé dans les années 70, quelle que soit la mesure de la volatilité des
prix utilisée. 1l est toutefois difficile de déceler une quelcongue tendance prononcée
(haussiére ou baissiére) dans les volatilités ainsi calculées. Les particularités qui
ressortent le plus semblent étre les suivantes. Premiérement, la volatilité des prix du blé
semble s’étre accrue lentement au fil du temps. Elle se maintient a 5-10%, en moyenne,
depuis la fin des années 80 alors gqu'elle était globalement inférieure a 5% dans le passé
(exception faite de la flambée des années 70). Deuxiémement, on note un déclin de la
volatilité du riz dans les années 2000, puis une flambée spectaculaire des prix en 2008-10,
la plus importante que le riz ait connue en 50 ans si I’on se base sur des données
mensuelles. Troisiemement, les pics de ces derniéres années semblent inférieurs aux
sommets enregistrés précédemment pour la viande bovine, I'nuile de soja, le sucre et le
blé, mais supérieurs dans le cas du beurre, du mais, du riz et de la poudre de lait entier.
S'agissant des produits laitiers, des données mensuelles n'étant disponibles qu'a partir de
1995, il est impossible de faire des comparaisons avec les années 1970°.

Nous avons ensuite effectué des tests de différences de moyennes, afin de déterminer
si la volatilité moyenne de la décennie récente est statistiquement différente de celle des
autres sous-périodes. Le test sous I'hypothése nulle est le suivant : Hy. vol, = vol,

ou vol, et vol, sont les moyennes de la mesure de volatilité pour chague période 1 et 2.

. ... vol-vo
Le calcul statistique peut étre écrit ainsi : t = voh —vob,

s étant I'écart-type pour les mémes périodes respectivement.
La statistique t calculée est comparée a un student ayant des degrés de liberté de
(n1+n2-2).

Les statistiques de test et leurs valeurs p indiquées entre parenthéses sont résumées
dans le tableau-1 ci-dessous”. Sous I'hypothése nulle, nous avons testé I'égalité des
moyennes des deux sous-périodes par rapport aux années 2000. En d'autres termes, si le
résultat est significatif (valeur p basse), I'nypothése nulle peut étre rejetée et les moyennes
sont statistiqguement différentes.

Premiérement, il convient de noter que méme si les conclusions peuvent parfois
dépendre a la fois de la mesure de la volatilité et de la fréquence des observations de prix,
on peut tout de méme relever quelques caractéristigues communes dans la synthése
proposée dans le tableau 2 (et le tableau A6.2 de l'annexe 6). Ce tableau classe les
produits selon la signification des tests de moyenne. Par exemple, s'agissant de la viande

21. Dans le cas du riz, le pic récent est moins évident si on se base sur des données annuelles. Les
résultats sont effectivement lissés lorsqu'on effectue des calculs mobiles sur cing ans.

22. Les résultats obtenus a partir de données annuelles sur les prix des produits agricoles sont
présentés a I'annexe 6. Les résultats des calculs effectués, de maniére similaire, sur les prix du
pétrole brut et des engrais sont présentés a I'annexe 8.
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bovine (premiére ligne du tableau 1), en comparant la période récente (soit 2006-10, soit

I'ensemble des années 2000) aux années 70,

la statistique t apparait comme

statistiguement significative, le signe négatif dans les deux colonnes indiquant que la
volatilitt moyenne calculée, tant sur 2006-10, que sur toutes les années 2000, est
considérablement plus basse que celle qui est observée pendant les années 70. On arrive
au méme résultat quelle que soit la mesure (SDD et CV). « Viande bovine » apparait donc
dans la sous-colonne « Volatilité moyenne inférieure » de la colonne « par rapport aux

années 70 » du tableau 2.

Tableau 1. Tests d'égalité des moyennes de la volatilité entre la derniére décennie,

ou ces derniéres années, et d'autres périodes (statistique t et valeur p entre parentheses)

Volatilité moyenne 2001:1-2010:2

par rapport a

Volatilité moyenne 2006:1-2010:2

par rapport a

Ecart-type (SDD)

Ecart-type (SDD)

Ensemble de 1970:1- 1990:1- Ensemble de 1970:1-
la période 1980:12 2000:12 la période 1980:12 1990:1-2000:12
Viande bovine -1,16 -4,85%** 3,49%** 0,15 -2,09** 2,39*
(0,24) (0,00) (0,00) (0,88) (0,03) (0,02)
Beurre® -0,09 - -0,46 6,20%** - 5,11%*
(0,92) (0,76) (0,00) (0,00)
Mais 4,69%** 0,49 4,31 %** 10,55*** 7,06*** 9,83***
(0,00) (0,62) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00)
Riz 0,23 0,41 -2,16** 3,25%** 3,32%** 1,95*
(0,85) (0,68) (0,03) (0,00) (0,00) (0,05)
Huile de soja 1,99* -3,58*** 7,86%** 2,43** -0,75 5,20%**
(0,05) (0,00) (0,00) (0,01) (0,45) (0,00)
Sucre -8,18*** -9,26*** 1,65 -6,00%** -8,11%** 1,74*
(0,00) (0,00) (0,10) (0,00) (0,00) (0,08)
Blé 5,67*** 0,37 3,22%** 8,78*** 3,88*** 7,07
(0,00) (0,71) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00)
Poudre de lait 2,54** - 6,54*** 7,32%** - 10,77*%**
entier (0,01) (0,00) (0,00) (0,00)

Coefficient de variation (CV)

Coefficient de variation (CV)

Ensemble de la 1970:1- 1990:1- Ensemble de la 1970:1-
période 1980:12 2000:12 période 1980:12 1990:1-2000:12
Viande bovine -1,77* -7,21%** 2,08** -4,31%** -8,62%** -1,14
(0,07) (0,00) (0,03) (0,00) (0,00) (0,26)
Beurre 2,25** - 4,96*** 5,46%** - 7,117
(0,02) (0,00) (0,00) (0,00)
Mais 2,76*** 0,58 2,19* 5,07*** 3,55 4,62%**
(0,00) (0,56) (0,03) (0,00) (0,00) (0,00)
Riz 0,00 -2,41** -0,09 1,93* 0,55 1,86*
(0,99) (0,02) (0,93) (0,05) (0,59) (0,06)
Huile de soja 2,09** -2,38** 7,31%** 3,21 %** 0,03 6,37***
(0,04) (0,02) (0,00) (0,00) (0,97) (0,00)
Sucre -4,20%** -5,45%+* 4,66*** -0,53 -3,00%** 5,33***
(0,00) (0,00) (0,00) (0,59) (0,00) (0,00)
Blé 3,53 -0,29 2,22%* 5,19%** 2,34** 4,35%**
(0,00) (0,77) (0,03) (0,00) (0,02) (0,00)
Poudre de lait 2,79%** - 7,12%** 6,41%** - 9,40%**
entier (0,00) (0,00) (0,00) (0,00)

Note : on ne dispose de données mensuelles sur les prix du beurre et de la poudre de lait entier que depuis janvier 1995.
valeur p entre parenthéses (...).

; %, **, *** indiquent respectivement un niveau de significativité au seuil de 10, 5 ou 1%.

Source : Calculs effectués par l'auteur.
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Tableau 2. Synthése des tests de moyenne : volatilité moyenne sur les derniéres années (2001-10 ou 2006-
10) par rapport a la volatilité moyenne sur I'ensemble de la période d'échantillonnage ou pendant les années

70 ou 90.
Par rapport al'ensemble Par rapport Par rapport
de la période aux années 70 aux années 90
Volatilité Volatilité moyenne | Volatilité Volatilité Volatilité Volatilité
moyenne supérieure moyenne moyenne moyenne moyenne
2001-2010 | inférieure inférieure supérieure inférieure supérieure
Viande bovine, Beurre, mais, huile | Viande bovine, Riz Viande bovine,
sucre de soja, blé, riz, huile de beurre, mais,
poudre de lait soja, sucre huile de soja,
entier sucre, blé,
poudre de lait
entier
Par rapport a l'ensemble Par rapport Par rapport
de la période aux années 70 aux années 90
Volatilité Volatilit¢ moyenne | Volatilité Volatilité Volatilité Volatilité
moyenne supérieure moyenne moyenne moyenne moyenne
2006-2010 | inférieure inférieure supérieure inférieure supérieure
Viande bovine Beurre, mais, Viande Mais, riz, blé Viande bovine,
huile de soja, riz, bovine, sucre beurre, mais, riz,
sucre, blé, poudre huile de soja,
de lait entier sucre, blé,
poudre de lait
entier

Note : Les italiques indiquent que la conclusion du test n'est valable que pour 'une des mesures (SDD ou CV).
Source : classement effectué par I'auteur.

Plusieurs conclusions se dégagent.

Premiérement, lorsqu'on combine les deux mesures, les résultats, basés sur des
données mensuelles, révelent que les volatilités de prix les plus basses, en moyenne, sur
I'ensemble de la période de 50 ans ont été celles de la viande bovine et du sucre®.
Deuxiémement, on observe pendant la derniére décennie des niveaux de volatilité des
prix agricoles plus élevés que pendant les années 90, mais ceux-ci ne dépassent pas les
niveaux des années 70, et sont méme inférieurs dans le cas de la viande bovine, du riz, de
I'huile de soja et du sucre. Si ’on examine ces derniéres années (2006-10), seule la
volatilité des produits céréaliers semble plus élevée par rapport aux années 70, alors
gu'elle est plus basse pour la viande bovine et le sucre. Les résultats obtenus a ce stade
sembleraient indiquer que la volatilit¢é des prix agricoles ne s’inscrit pas dans une
tendance haussiére globale évidente. La conclusion générale est que la volatilité des prix
a été plus élevée en 2006-10 que pendant les années 90, mais pas nécessairement plus
élevée que dans les années 1970

23. On notera que les résultats pour la période de 2001-10, basés sur des données annuelles
(annexe 6), sont assez proches des résultats basés sur des données mensuelles, ce qui suggére que
le choix de la fréquence n'affecte pas les principales conclusions que I'on peut tirer a propos des
prix des produits agricoles.

24.

Les prix mensuels des engrais et du pétrole brut font preuve d'une plus forte volatilité
qu'auparavant (annexe 8).
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1.3 Tests d*égalité des variances des différences de prix

Afin d'étayer nos résultats, nous avons soumis les différences de prix a des tests F d'égalité
des variances, a partir des données mensuelles du FMI (ou du ministere de I’Agriculture des
Etats-Unis s'agissant du beurre et de la poudre de lait entier)®.

Ces tests d'égalité des variances avaient pour but d’établir des comparaisons dans le temps et
de voir si I'évolution de la volatilité des prix suivait finalement un profil déterminé. Le principe
est toujours de comparer ces derniéres années aux années 70 et 90. Nous rapportons ici les tests
de variance pour chacune des dernieres années (2007:1-2007:12, 2008:1-2008:12, 2009:1-
2009:12, et méme pour 2009:3-2010:2 afin que les observations les plus récentes soient
analysées), par rapport aux années 70, aux années 90 et, enfin, par rapport a la volatilité de
I'ensemble de la période d'échantillonnage (« période totale »). Nous avons ainsi Vérifié si les
variances étaient statistiquement différentes durant lI'année 2007, par rapport a I'année 1970, a
I'année 1971 et ainsi de suite.

Nous avons testé I'hypothése nulle Hy : 6 = o7 contre une hypothése alternative o> > o .
2
- . . . S .
La statistique F calculée correspond au ratio des deux variances, —12 ous’> s2de sorte que F>1.
SZ
Les degrés de liberté pour le numérateur et le dénominateur sont de n;-1 et n,-1. Le résultat des
tests donnant un niveau de signification de 5% sont résumés dans le tableau 3 ci-dessous.

Les cellules grisées indiquent que la baisse de la volatilité est statistiquement significative
par rapport aux périodes testées (a un niveau de signification de 5%). Les cellules gris foncé
indiquent que la hausse de la volatilité est statistiquement significative par rapport aux périodes
testées. Les cellules sont hachurées lorsqu'il n'y a pas de données. Les cellules blanches
indiquent que les variances ne sont pas statistiguement différentes.

L'interprétation des résultats permet de faire les principales observations suivantes.
Premiérement, les résultats que nous avons obtenus suggeérent qu'en général, la volatilité en
2007 n'a pas été plus élevée qu'au cours des années précédentes. En revanche, la volatilité
relevée en 2008 pour la quasi-totalité des produits est considérablement plus élevée que dans le
passé. Toutefois, depuis janvier 2009, elle semble étre redescendue a un niveau similaire a celui
des décennies précédentes, exception faite des produits laitiers et de I'huile de soja. S'agissant
des produits laitiers, la volatilité a été encore plus élevée que pendant les années 1990.
Deuxiémement, si I’on examine les produits séparément, la volatilité observée en 2007 semble
généralement plus basse a un niveau de signification de 5% que dans le passé, si I’on excepte le
beurre, le blé et la poudre de lait entier. Le prix du blé en 2007 est méme plus élevé
statistiquement que pendant les années 1970. La volatilité de nombreux produits en 2008 s'avere
plus élevée que dans le passé : ceci est particuliérement vrai pour les céréales telles que le mais,
le riz et le blé, comparativement aux années 1970, mais cette conclusion vaut également pour
tous les produits, par rapport a lI'ensemble de la période d'échantillonnage, ou simplement par
rapport aux années 90, exception faite du sucre. On notera que la volatilité des prix de I'huile de
soja et des produits laitiers est toujours statistiquement différente de celle des années 1990 a la
fin de la période®.

25,

26

Une méthodologie similaire a été appliquée aux données de prix annuelles relatives a ces produits
agricoles (annexe 6) et aux prix des intrants (annexe 8).

On observe que la volatilité des prix mensuels du pétrole brut est pour I'essentiel statistiquement
différente de ce qu'elle était dans le passé (annexe 8).
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Tableau 3. Tests d'égalité des variances entre ces derniéres années et des périodes antérieures
Variance sur la période 2007:1-2007:12 comparée a |
viande bovine]  beurre mais riz [ huile de soja| sucre blé oudre de lait entier|

1970:1-1970:12
1971:1-1971:12
1972:1-1972:12
1973:1-1973:12
1974:1-1974:12
1975:1-1975:12
1976:1-1976:12
1977:1-1977:12
1978:1-1978:12
1979:1-1979:12
1980:1-1980:12
1990:1-1990:12
1991:1-1991:12
1992:1-1992:12
1993:1-1993:12
1994:1-1994:12
1995:1-1995:12
1996:1-1996:12
1997:1-1997:12
1998:1-1998:12
1999:1-1999:12
2000:1-2000:12

riode totale

Variance sur la période 2008:1-2008:12 comparée a
viande bovine] _beurre mais riz huile de soja sucre blé poudre de lait entier,

1970:1-1970:12
1971:1-1971:12
1972:1-1972:12
1973:1-1973:12
1974:1-1974:12
1975:1-1975:12
1976:1-1976:12
1977:1-1977:12
1978:1-1978:12
1979:1-1979:12
1980:1-1980:12
1990:1-1990:12
1991:1-1991:12
1992:1-1992:12
1993:1-1993:12
1994:1-1994:12
1995:1-1995:12
1996:1-1996:12
1997:1-1997:12
1998:1-1998:12
1999:1-1999:12

Période totale

Variance sur la période 2009:1-2009:12 comparée a
viande bovine[  beurre mais riz huile de soja. sucre blé oudre de lait entier

1970:1-1970:12
1971:1-1971:12
1972:1-1972:12
1973:1-1973:12
1974:1-1974:12
1975:1-1975:12
1976:1-1976:12
1977:1-1977:12
1978:1-1978:12
1979:1-1979:12
1980:1-1980:12
1990:1-1990:12
1991:1-1991:12
1992:1-1992:12
1993:1-1993:12
1994:1-1994:12
1995:1-1995:12
1996:1-1996:12
1997:1-1997:12
1998:1-1998:12
1999:1-1999:12
2000:1-2000:12
Période totale

Variance sur la période 2009:3-2010:2 comparée &
viande bovine] _beurre mais riz huile de soja sucre oudre de lait entier,

1970:1-1970:12
1971:1-1971:12
1972:1-1972:12
1973:1-1973:12
1974:1-1974:12
1975:1-1975:12
1976:1-1976:12
1977:1-1977:12
1978:1-1978:12
1979:1-1979:12
1980:1-1980:12
1990:1-1990:12
1991:1-1991:12
1992:1-1992:12
1993:1-1993:12
1994:1-1994:12
1995:1-1995:12
1996:1-1996:12
1997:1-1997:12
1998:1-1998:12
1999:1-1999:12

Source : données du FMI ou du ministére de I'Agriculture des Etats-Unis et calculs effectués par l'auteur.
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V.

Analyse des correélations entre les prix agricoles et les prix des intrants

Pour aller plus loin et mieux comprendre la volatilité des prix agricoles, nous avons
cherché a savoir s'il existait un lien entre la variation des prix du pétrole brut ou des
engrais et la variation des prix des produits agricoles. Plusieurs études ont conclu que le
prix du pétrole brut était un facteur clé, mais aucune ne s'est penchée, a notre
connaissance, sur les liens entre les prix des engrais et ceux des produits agricoles®’. Nous
avons donc d’abord calculé de simples coefficients de corrélation des variations des prix
par décennie et sur l'ensemble de la période. Dans un deuxieme temps, nous avons
effectué des tests de causalité de Granger pour déterminer si les prix des intrants et le taux
de change euro-dollar avaient une incidence sur la volatilité des prix des différents
produits agricoles étudiés.

1V.1 Coefficients de corrélation

Le moyen le plus communément utilisé pour mesurer l'interdépendance de deux
variables est le coefficient de corrélation de Pearson. On I'obtient en divisant la
covariance des prix des deux produits (X et Y) par le produit de leurs écarts-
types http://en.wikipedia.org/wiki/Standard_deviation:

cov(X,Y)

Ox Oy

Py y =corr(X,Y) =

La valeur de pyy est telle que —1< pyy <1. Elle est de +1 dans le cas d'un lien

linéaire positif parfait (corrélation), et de -1 dans le cas d'un lien linéaire négatif parfait.
Plus un coefficient se rapproche de -1 ou de 1, plus la corrélation entre les variables est
forte.

Deux niveaux de comparaison sont utilisés. D'abord, nous avons calculé les
corrélations entre le prix indicatif mondial du pétrole brut ou des engrais®® et chacune des
séries de prix agricoles sélectionnées, tant sur I'ensemble de la période de 50 ans que sur
les différentes sous-périodes prédéfinies (graphigque 3). Nous proposons des corrélations a
la fois instantanées et décalées entre les taux d'augmentation trimestriels des prix (c'est-a-
dire les taux d'augmentation sur les trois mois écoulés). Dans le cas des corrélations
décalées, nous examinons le prix du pétrole brut ou des engrais un trimestre auparavant®.
Ensuite, nous analysons les corrélations croisées entre les prix des produits agricoles sur
I'ensemble de la période et sur les sous-périodes.

Le graphique 3 révéle que les corrélations entre les prix des produits agricoles et, soit
le prix du pétrole brut soit le prix des engrais, ne dépassent jamais 0,5 avec des données

27.

28.
29.

Balcombe (2009) a essayé, par deux approches différentes, d'expliquer la volatilité au moyen de
plusieurs variables clé. Il conclut notamment que la volatilité des prix du pétrole a effectivement
eu un impact sur la volatilité des prix des produits.

Cf. I'annexe 1 pour des définitions et des données plus détaillées.

Nous avons effectué des calculs similaires sur les données annuelles. Les résultats sont présentés
a l'annexe 6. Nous avons calculé les corrélations entre les différences premiéres des séries de
prix. Un délai d’un an a alors été choisi pour que le prix du pétrole brut/des engrais produise un
impact sur les prix des produits agricoles.
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mensuelles, contrairement aux résultats obtenus avec des données annuelles (annexe 6)%.
La corrélation entre le prix du pétrole brut et le prix des engrais est particulierement
élevée dans les années 2000 (0,56), alors qu'elle n'est que de 0,13 dans les années 1990 si
’on se base sur des données mensuelles®. Ces résultats suggérent que les prix des
produits agricoles sont plus fortement corrélés sur 12 mois que sur des durées plus
courtes. Ceci pourrait étre lié aux délais d'exécution de certains contrats, par exemple.

Il est également intéressant de procéder a des comparaisons dans le temps et entre
produits. Premiérement, il apparait que toutes les corrélations augmentent en période de
prix élevés, mais elles sont plus élevées pendant les envolées des prix des années 1970 et
2000 que pendant les années 1990%. S'agissant de la derniére décennie, les produits les
plus corrélés au prix du pétrole sont le beurre (0,46), la poudre de lait entier (0,47) et
I'huile de soja (0,49), si I’on se base sur des données mensuelles (graphique 3A). Si I’on
s’appuie sur des données annuelles (annexe 6), les coefficients de corrélation calculés
sont respectivement de 0,44 pour le mais, 0,49 pour la poudre de lait entier, 0,52 pour le
blé et 0,53 pour le beurre. Les produits les moins corrélés au pétrole brut sont la viande
bovine et le sucre : respectivement 0,30 (0,22) et 0,24 (0,06) (entre parentheses : données
annuelles).

La corrélation entre les prix des produits et le prix du pétrole brut est sans doute le fait
des codts de production et de transport. Récemment, l'utilisation croissante de certains
produits végétaux a des fins de production de biocarburant pourrait également expliquer
cette corrélation. En effet, le mais étant la principale matiere premiere utilisée dans la
production d’éthanol, on peut s'attendre a ce qu'il y ait une corrélation positive entre les
prix du pétrole et les prix du mais. Les prix du pétrole et de I’énergie ont un lien plus
étroit avec les codts de production des végétaux qu'avec ceux des animaux, qui subissent
un effet indirect par le biais du colt des aliments du bétail & base de produits végétaux
(mais, soja, blé, etc.).

La corrélation entre les prix du sucre et les prix du pétrole dans le passé s'explique
peut-&tre par le fait que les sucreries utilisent la bagasse (résidu de la canne a sucre), de
préférence au fioul, pour produire la vapeur et I'électricité nécessaires a I'extraction du
sucre. Cependant, a mesure que la production de bioéthanol a base de jus de canne a sucre
ou de mélasse prend de I'ampleur, les aspects économiques de cette extraction deviennent
plus étroitement liés aux prix du pétrole. Nos résultats le confirment : la corrélation entre
le prix du sucre et le prix du pétrole augmente depuis 40 ans, si ’on se base sur des
données mensuelles (0,24 dans les années 2000). Le faible lien observé lorsque les
données sont annuelles est peut-&tre dii a un effet de décalage dans ce cas particulier. En
effet, les coefficients de corrélation décalée affichent un niveau de 0,5. Le sucre est le
seul produit a manifester une plus forte corrélation avec le prix du pétrole lorsque celui-ci
est décalé d'un an.

30. Les corrélations décalées calculées a partir de données mensuelles sont généralement du méme
ordre que les corrélations simultanées. Les résultats sont disponibles sur demande. Avec des
données annuelles, les corrélations sont plus élevées sur une année que lorsque des effets de
décalage sont ajoutés (annexe 6), exception faite du sucre.

31. Avec des données annuelles, les résultats correspondants sont de 0,78 pendant les années 2000,
0,24 pendant les années 1990 et 0,79 durant les années 1970.

32. Ceci vaut également pour les années 1960 et 1980. Les résultats relatifs a ces décennies sont
disponibles sur demande. Ils ne sont pas exposés pour des raisons de clarté.
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Les corrélations entre le prix des engrais et les prix des différents produits ont aussi
été examinees (graphique 3B et annexe 6). Les résultats obtenus pour certains produits
semblent différer quelque peu selon la fréquence des données. Les coefficients de
corrélation sont globalement plus élevés lorsque les données sont annuelles (>0,6 pour six
des huit produits), tandis que tous les coefficients sont inférieurs a 0,5 lorsqu’elles sont
mensuelles. Les produits les plus corrélées au prix des engrais semblent étre le beurre, la
poudre de lait entier et le riz, qu'il s'agisse de fréquences mensuelles ou annuelles, mais
on peut aussi ajouter a ce groupe le mais, I'huile de soja et le blé, si ’on considére des
données annuelles. Les moins corrélés sont toujours la viande bovine et le sucre.

Graphiques 3. Corrélations instantanées (a partir des taux de croissance trimestriels des prix)

Graphique 3A Avec le prix du pétrole brut Graphique 3B Avec le prix des engrais
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Pour finir, nous indiquons dans le tableau 4 ci-dessous, les corrélations croisées
moyennes entre certains produits agricoles, sur l'ensemble de la période et sur les
décennies déja définies. Deux produits se distinguent de par leur coefficient de corrélation
relativement élevé. Comme on s'y attend, le coefficient de corrélation entre les prix de la
poudre de lait entier et du beurre est particulierement élevé et augmente par ailleurs dans
le temps : 0,70 en moyenne dans les années 1990 et 0,80 dans les années 2000. Une forte
corrélation positive s'observe également entre le mais et le blé, dans une fourchette de
[0,5 - 0,6] selon la décennie de comparaison. Apres un recul pendant les années 1990, le
coefficient de corrélation entre le mais et I'huile de soja atteint un niveau particulierement
élevé dans les années 2000 (0,74 en moyenne). Un schéma similaire s'observe entre le blé
et I'nuile de soja, quoiqu'a un niveau inférieur (0,51 dans les années 2000 contre 0,30 en
moyenne sur I'ensemble de la période).
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Tableau 4. Matrice des corrélations entre les produits agricoles (a partir des taux de croissance trimestriels des prix)

ensemble de la période 1970s
poudre poudre
blé beurre mais de lait riz huile de soja sucre blé viande bovine  beurre mais de lait riz  huile de soja  sucre blé
entier entier
viande bovine 1.00 0.19 0.07 0.10 -0.02 0.04 -0.01 0.11 1.00 -) 0.34 ) 0.05 0.07 -0.06 0.33
beurre 1.00 0.19 0.78 0.08 0.33 0.21 0.28 -) -) ) ) ) ) -)
mais 1.00 0.1718 0.32 0.64 -0.01 0.56 1.00 ) 0.23 0.57 0.38 0.56
poudre de lait entier 1.00 0.09 0.33 0.19 0.16 ) “) O] ) O]
riz 1.00 0.24 -0.02 0.19 1.00 0.38 0.10 0.35
huile de soja 1.00 0.04 0.30 1.00 0.32 0.30
sucre 1.00 0.16 1.00 0.31
blé 1.00 1.00
1990s 2000s
poudre poudre
blé beurre mais de lait riz huile de soja sucre blé viande bovine  beurre mais de lait riz huile de soja  sucre blé
entier entier
viande bovine 1.00 -0.05 -0.08 -0.1 -0.27 -0.06 0.01 -0.14 1.00 0.19 0.14 0.13 -0.13 0.16 -0.07 0.04
beurre 1.00 0.21 0.70 0.05 0.27 0.27 0.26 1.00 0.19 0.80 0.06 0.32 0.16 0.28
mais 1.00 0.03 0.06 0.37 0.21 0.68 1.00 0.20 0.40 0.74 -0.11 0.49
poudre de lait entier 1.00 0.29 0.17 0.18 0.22 1.00 0.06 0.33 0.18 0.14
riz 1.00 0.16 -0.04 0.17 1.00 0.33 -0.05 0.05
huile de soja 1.00 0.25 0.28 1.00 -0.05 0.51
sucre 1.00 0.08 1.00 0.16
blé 1.00 1.00

Source : calculs effectués par l'auteur.
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IV.2. Quelques tests de causalité

Méme si ces coefficients de corrélation révelent des interactions ou des liens entre les
variations des prix des produits et celles des prix du pétrole brut et des engrais, la
question est de savoir dans quelle mesure la variabilité sous-jacente de ces deux séries de
prix d'intrants et des taux de change entraine une augmentation de la variabilité observée
dans les séries de prix des différents produits. Afin de déterminer leur contribution, des
tests de causalité de Granger sont appliqués aux séries de prix.

Le test de causalité de Granger permet de déterminer si une premiere série temporelle
peut servir a en prédire une deuxieme. Une série temporelle X constitue une cause Y au
sens de Granger si I’on peut démontrer, au moyen de tests F sur des valeurs décalées
de X, que ces valeurs X donnent des indications statistiquement significatives sur les
valeurs futures de Y. Nous avons donc réalisé des tests de causalité de Granger sur
I'ensemble de la période entre, d'une part, les prix des intrants et le taux de change euro-
dollar et, d'autre part, les prix de chaque produit agricole. Nous avons testé la
significativité de I'augmentation trimestrielle des prix pétroliers ou des taux de change ou
des prix des engrais eu égard aux prix mensuels des produits (avec un décalage, a savoir
sur un trimestre de la série). Ces tests ont porté sur des prix des produits libellés a la fois
en dollars des Etats-Unis et en euros, aprés conversion®,

Les résultats indiqués a l'annexe 7 suggérent qu'il existe des liens de cause a effet,
particulierement entre, d'une part, le pétrole et le taux de change euro-dollar des Etats-
Unis, et, d'autre part, les produits agricoles. Ceci est particulierement vrai pour la viande
bovine, le beurre et le sucre, mais moins pour les céréales. En revanche, cette causalité ne
semble pas avoir augmenté dans le temps® et rien n'indique que les taux de change
accroissent la volatilité des prix des produits, qu'ils soient exprimés en euros ou en dollars
des Etats-Unis. Bien entendu, les résultats pourraient étre différents dans le cas d'autres
devises.

Conclusion

Cette étude replace les récentes envolées et variations des prix des produits dans leur
contexte historique. Beaucoup estiment, en effet, au vu des flambées et des chutes rapides
des prix observées récemment, que la volatilité des prix agricoles s'est accrue au fil du
temps. Or, d'aprés notre analyse, il n'est pas certain que la volatilité des prix au cours de
la période récente soit trés différente de la volatilité observée sur des périodes antérieures
pendant les cinquante derniéres années, exception faite du blé et du riz. Cette analyse
statistique a démontré également la solidité des conclusions tirées sur la volatilité des prix
des produits, du point de vue des sources de données utilisées, et, généralement, du point
de vue des mesures de la volatilité utilisées, basées sur I'écart-type des séries de prix en
différences premiéres, sur le coefficient corrigé de variation et sur le coefficient de
variation. Nous avons observé trés peu de différences entre les résultats, que la volatilité
soit mesurée sur des prix libellés en dollars des Etats-Unis ou en euros.

33.

34.

Nous avons mené des tests similaires sur des données annuelles. Les résultats (disponibles sur
demande) révelent des effets de causalité moins significatifs.

Les résultats détaillés pour chaque décennie, qui ne sont pas communiqués ici, sont disponibles
sur demande.
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L'évolution des indices des prix mondiaux des produits alimentaires et des matiéres
premiéres agricoles et de chacun des huit produits agricoles étudiés confirme le haut
niveau des prix durant les années 1970 et au cours de la période récente de 2006-08. Le
schéma des variations des prix observées illustre également le niveau particulierement bas
des prix mondiaux durant les années 1960 et les fortes chutes intervenues en 2009.

Pour autant, l'analyse statistique de la volatilité des séries de prix des produits
agricoles sélectionnés montre que la volatilité des prix n'a pas suivi de tendance générale
a la hausse évidente au cours des cinquante dernieres années, exception faite du blé et du
riz. S'agissant de I'épisode le plus récent d'envolée et d'effondrement des prix agricoles de
2006-09, on peut globalement conclure que la volatilité des prix a été plus forte que
pendant les années 1990, sans étre nécessairement supérieure a ce gu'elle avait été dans
les années 1970, le blé et le riz étant les deux grandes exceptions.

D'aprés les tests sur les variances, la volatilité enregistrée en 2008 est
considérablement plus élevée que dans le passé pour la quasi-totalité des produits.
Toutefois, depuis janvier 2009, cette volatilité semble étre revenue a un niveau similaire a
celui des décennies précédentes, les produits laitiers étant la seule exception. Ceci va
généralement dans le sens de la littérature consacrée a ce sujet, a savoir que le pic récent
de volatilité des prix est plut6t transitoire (Balcombe (2009), Gilbert et Morgan (2010),
OCDE (2010c)). Nos résultats sont cohérents avec ceux de Sumner (2009), qui constate, a
I'issue d'une analyse des prix du mais et du blé sur une longue durée, qu'a chaque fois que
les prix se sont envolés, ils sont retombés fortement peu aprés. Matthews (2010) observe
une volatilité plus forte pour six produits agricoles dans I’UE, en se basant sur des prix
allemands, mais son étude ne couvre pas les années 1970.

La présente étude révéle aussi quelques particularités concernant certains produits
agricoles. On note en particulier que c’est toujours dans le cas de la viande bovine que la
volatilité mesurée par I'écart-type des prix en différences premiéres est la plus basse en
moyenne. Les tests sur les moyennes et les tests sur les variances effectués a partir de
cette mesure confirment tous deux que les niveaux de volatilité des prix de la viande
bovine et du sucre ont été plus bas ces dernieres années que dans les années 1970.

D'apreés les tests d'égalité des variances, la volatilité des prix du blé observée en 2007
semble généralement plus élevée que dans le passé (surtout par rapport aux années 1970),
alors que celle des autres produits est plutdt inférieure. En revanche, la volatilité observée
en 2008 semble le plus souvent supérieure a ce qu'elle était auparavant: ceci est
particuliérement vrai en ce qui concerne les céréales, telles que le mais, le riz et le blé, par
rapport aux années 1970, mais cette conclusion vaut pour tous les produits, a I'exception
du sucre, si I’on considére I'ensemble de la période d'échantillonnage ou simplement la
sous-période des années 1990. La volatilité des prix de I'nuile de soja et des produits
laitiers s'avére plus élevée a la fin de la période que dans les années 1990.

Cette étude avait pour deuxiéme objectif d’évaluer s’il existe des liens étroits entre le
prix du pétrole ou celui des engrais et les variations des prix des produits agricoles
étudiés. Les coefficients de corrélation entre les fluctuations des prix de chaque intrant et
les fluctuations des prix de chaque produit agricole suggérent que les corrélations sont
plus fortes sur douze mois que sur des périodes plus courtes et qu'elles augmentent en
période de prix élevés. S'agissant de la derniére décennie, les produits agricoles les plus
étroitement liés au prix du pétrole sont le beurre, la poudre de lait entier et I’huile de soja,
si I’on se base sur des données mensuelles. Les données annuelles montrent quant a elles
que les produits les plus fortement corrélés au pétrole sont le mais, la poudre de lait
entier, le blé et le beurre. Les moins corrélés sont toujours la viande bovine et le sucre. La
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corrélation entre le prix du pétrole et le prix des engrais est particulierement élevée dans
les années 2000, a 0,56 (0,78), alors qu'elle n'est que de 0,13 (0,24) dans les années 1990,
si I’on se base sur des données mensuelles (annuelles). En outre, on constate de fortes
corrélations entre certains produits agricoles : les prix de la poudre de lait entier et du
beurre, les prix du mais et du blé, les prix du mais et de I'huile de soja, les prix du blé et
de I'huile de soja.

Enfin, les résultats des tests de causalité de Granger indiqueraient qu'il existe des liens
de cause a effet, surtout entre, d'une part, le pétrole et le taux de change euro-dollar, et
d'autre part, la viande bovine, le beurre et le sucre. En revanche, rien n'indique que ces
liens de causalité se soient renforcés au fil du temps, ni que les taux de change entrainent
une plus forte volatilité des prix lorsqu'ils sont exprimés en euros plutét qu'en dollars. Il
serait intéressant de voir si ces conclusions se confirment lorsque les prix sont exprimés
dans des «petites devises» (dollars australiens ou néo-zélandais par exemple),
susceptibles d'étre plus volatiles.

Il convient de noter que les résultats statistiques de ces tests de causalité doivent étre
interprétés avec prudence étant donné les changements intervenus dans le contexte
international au cours des cinquante dernieres années. Il serait donc intéressant d'élargir
cette analyse aux prix nationaux afin d'étudier la transmission de la volatilité des prix
mondiaux aux marchés intérieurs et l'impact de I’action publique. On observerait
probablement que le processus de libéralisation et certains accords commerciaux
régionaux, par exemple, ont une incidence sur le niveau de la transmission. En effet, a
mesure que I’intégration des marchés mondiaux s’accentue, les chocs économiques qui
surviennent sur les marchés internationaux tendent a se répercuter beaucoup plus
rapidement gu'auparavant. Dans un tel contexte, les prix intérieurs peuvent accuser une
volatilité a laquelle les producteurs agricoles n’étaient pas confrontés auparavant, les pays
a bas revenu étant les plus éprouvés.

La libéralisation des échanges de produits agricoles s’est particuliérement accrue
depuis I'Accord de Marrakech de 1994. Les résultats statistiques montrent que la volatilité
des prix de la plupart des produits est plus forte actuellement que dans les années 1990.
Dans ce contexte, les événements des derniéres années semblent indiquer que les autorités
et les parties prenantes sont désormais confrontées a de nouveaux défis, liés a la volatilité
des prix et des marchés agricoles, et qu'elles devraient coordonner leur action a cet égard.
La forte corrélation entre le prix du pétrole brut et le prix de certains produits dans les
années 2000 semble confirmer que les biocarburants ont contribué aux récentes flambées
de prix.

La volatilité des prix agricoles reste un sujet de préoccupation important pour les
pouvoirs publics. Il est possible que se produisent de nouveaux épisodes de fortes hausses
suivies de fortes chutes de prix, comme dans les années 2006-09, et qu'ils aient des
répercussions négatives sur les prix et la sécurité alimentaires ainsi que sur les revenus
des agriculteurs. Afin d'élargir le champ des recherches a lI'avenir, le lien entre la volatilité
des prix et la sécurité alimentaire pourrait faire I’objet d’une analyse. En outre, il serait
peut-étre intéressant de mesurer le poids de l'utilisation des produits pétroliers dans les
codts de production et de transport des huit produits agricoles étudiés, afin de déterminer
si elle pourrait expliquer, au moins partiellement, la corrélation entre le prix du pétrole
brut et les prix des produits agricoles.
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Annexe 1.

Données

L'analyse de la volatilité des prix est basée sur dix produits : huit produits agricoles
(viande bovine, beurre, mais, riz, huile de soja, sucre, blé et poudre de lait entier) et deux
intrants (pétrole brut et engrais).

Afin que des comparaisons utiles puissent étre faites, les données proviennent de trois
sources différentes : données utilisées par Aglink, Statistiques financiéres internationales
du FMI et base de données de la CNUCED.

La base de données du FMI contient des données annuelles et mensuelles sur les prix
mondiaux nominaux remontant a 1957, tandis que celle de la CNUCED remonte a
1960%. On notera toutefois les exceptions suivantes : les données mensuelles relatives
aux engrais, au beurre et a la poudre de lait entier proviennent du ministére de
I’ Agriculture des Etats-Unis et ne sont disponibles qu'a partir de 1995. Les données sur
les prix du mais, issues de la CNUCED, remontent & juillet 1986.

Dans le projet AGLINK, seules des données annuelles sont disponibles. L'étendue de
la période varie selon le produit : les données sont disponibles depuis 1970 dans les cas
du pétrole brut, du riz et du sucre, depuis 1971 dans ceux du beurre, du mais et du blé,
depuis 1979 dans celui de la poudre de lait entier et depuis 1983 dans ceux de I'huile de
soja et de la viande bovine.

Les taux de change bilatéraux euro-dollar sont disponibles depuis 1970 (données
mensuelles et annuelles). 1ls proviennent d'Eurostat.

Quelles que soient les sources, la période d'échantillonnage s‘arréte en 20009,
s'agissant des données annuelles, et en février 2010, s'agissant des données mensuelles, a
I'exception des engrais dont les données de prix mensuelles s'arrétent en 2009:8.

3 Les prix réels comme les prix nominaux sont étudiés dans la littérature. Toutefois, si I’on prend les prix

réels, il faut corriger les séries de prix de l'inflation, ce qui introduit une nouvelle part d'incertitude dans
la mesure de la volatilité. En effet, il n'y a pas de consensus sur le déflateur qui convient le mieux pour ce
faire, et, par ailleurs, le choix est toujours limité par la disponibilité des données.
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Tableau Al.1 Définitions et sources des données

Données utilisées par AGLINK FMI CNUCED
Définition Source Unité Définition Unité Définition Unité
Viande Bouvillons de choix du | ERS USD/t Australie Cents Australie & Nouvelle | Cents
bovine® Nebraskal000-1300 USD/livre Zélande congelé USD/livre
livres désossé E-U prix a
I'importation f.a.b
port d'entrée
Beurre” Nouvelle-Zélande. Ministére USD/t Discontinue - - -
Prix a I'exportation de
I’Agricultur
e des
Etats-Unis
Engrais® Prix mondial des FAO USD/t - - - -
engrais
Mais® Mais jaune, n° 2, f.a.b | ERS UsD/t Nouvelle- USD/t Mais Etats-Unis USD/t
Ports Golfe du Zélande jaune n° 3. f.a.b
Mexique Golfe du Mexique
(septembre/ao(t)
Pétrole brut Actualisation a court AIE USD/b Brent du R-U usD/ Pétrole brut USD/baril
terme du prix du aril baril moyenne de
pétrole brut tirée des Dubai/Brent/Texas a
Perspectives pondération égale
économiques de
I'OCDE n° 86.
Riz Usiné. 100%. FAO USD/t Thailande Cents Thailande blanchi. Cents
catégorie b. f.a.b (Bangkok) USD/livre 5% brisures. cours USD/livre
Bangkok nominal. f.a.b
Bangkok
Huile de Prix moyen pondéré Ministere USD/t Toutes USD/t Huile de soja. Pays- | USD/t
soja’® des huiles de origines (ports Bas. FAB départ
d'oléagineux et de I’Agricultur néerlandais) usine
palme. Port européen | e des
Etats-Unis
Sucre Prix mondial sucre Ministere USD/t Monde - Cents moyenne des prix Cents
brut, ICE n° 11 f.a.b, de Sucre : USD/livre dujour .S.A. f.a.b USD/livre
prix vrac, I’Agricultur Caraibes ports des Caraibes
octobre/septembre. e des (cents/livre.)
Etats-Unis
Blé Blé HRW n° 2. f.a.b ERS USD/t | Etats-Unis USDIt Etats-Unis. Blé HRW | USD/t
ports américains Golfe (ports n° 2 (ordinaire). f.a.b
du Mexique américains Golfe du Mexique
golfe du
Mexique)
Poudre de Nouvelle-Zélande - Ministere USD/t
lait entier” Prix indicatifs a de
I'exportation des I’Agricultur
produits laitiers -USD/t | e des ) ) ) )
fa.b Etats-Unis

Note : ERS : Economic Research Service (Service de recherches économiques) ; AIE : Agence internationale de I'énergie ;
# Viandes bovine et de veau dans AGLINK ;
P Les données de fréquence mensuelle relatives au beurre et & la poudre de lait entier proviennent, elles aussi, du ministére de
I'Agriculture des Etats-Unis.
¢ Le prix des engrais est calculé en combinant les prix de leurs différents composants pondérés sur une base fixe publiés par la
Banque mondiale : 20 % de DAP (phosphate diammonique) (Etats-Unis), 16 % de MOP (chlorure de potassium) (Canada), 2 % de
TSP (superphosphate triple) (Etats-Unis), et 62 % d'urée (Europe orientale).
4 céréale secondaire dans AGLINK
© huile végétale dans AGLINK

Les cents d’'USD par livre sont convertis en USD par tonne en multipliant le nombre de cents/livre par 22,046.
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Annexe 2.

Mesures de la volatilité selon les sources, a partir de données mensuelles :
comparaison FMI / CNUCED

Graphique A2.1 Volatilité des prix du riz, SDD et CV
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Source : calculs effectués par l'auteur.
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Mesures de la volatilité a partir de données mensuelles du FMI
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Annexe 5.

Mesures de la volatilité basées sur I'écart-type des différences premieres
des prix mensuels - comparaison prix en USD/prix en eur

Tableau A5.1 Mesures de la volatilité - prix en USD

Ensemble de | 1970:1-1980:12 | 1990:1-2000:12 (2001:1-2010:2( 2006 :1-2010 :2
la période
Viande bovine 4,30% 5,40% 3,30% 4,10% 4,40%
Beurre 4,50% - 4,70% 4,50% 7,00%
Mais 4,80% 5,80% 4,70% 5,90% 8,10%
Riz 5,00% 5,00% 6,40% 5,20% 8,40%
Huile de soja 5,90% 7,50% 4,50% 6,30% 7,00%
Sucre 9,30% 11,20% 6,70% 7,20% 7,30%
Blé 4,60% 6,00% 5,20% 6,10% 8,00%
Poudre de lait 3,70% - 2,50% 4,50% 6,60%
entier
Tableau A5.2 Mesures de la volatilité - prix en euros
Ensemble de |1970:1-1980:12| 1990:1-2000:1212001:1-2010:2| 2006 :1-2010 :2
la période
Viande bovine 4,60% 5,70% 4,20% 4,90% 5,10%
Beurre 4,90% - 4,90% 4,80% 7,00%
Mais 6,00% 6,30% 5,70% 6,10% 7,90%
Riz 5,80% 5,40% 6,90% 5,40% 8,40%
Huile de soja 6,50% 7,60% 5,20% 6,10% 6,40%
Sucre 9,40% 11,50% 7,10% 7,60% 7,50%
Blé 5,70% 6,60% 5,90% 6,20% 7,20%
Poudre de lait 4,00% - 2,70% 4,80% 6,30%
entier
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Annexe 6.

Résultats a partir de données annuelles

Graphique A6.1 Volatilité moyenne calculée sous la forme d’un écart-type glissant (SDD) —
donnees annuelles
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Ensemble de la période 1970:1-1980:1 1990:1-2000:1 2001:1-2009:1

0O Viande bovine B Beurre @ Mais B Riz O Huile de soja B Sucre O Blé B Poudre de lait entier

Source : FMI sauf pour le beurre et la poudre de lait entier (ministére de I'’Agriculture des Etats-Unis).
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Graphique A6.2 Volatilité des prix de I'huile de soja - données annuelles
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Graphique A6.4 Comparaisons des mesures de la volatilité par produit a partir de données annuelles du FMI
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Tableau A6.1 Tests d'égalité des moyennes de la volatilité entre la derniere décennie (2001-2009) et d'autres

périodes
Ecart-type glissant
Ensemble delapériode | 1970-1980 | 1990-2000
Viande bovine -0.58 -6.45%** 0.18
(0.56) (0.00) (0.85)
Beurre 3.42%** 3.67*** 4.20%**
(0.00) (0.00) (0.00)
Mais 0,51 -1,27 -0,07
(0,60) (0,23) (0,95)
Riz -0.28 -3.47%xx 0.99
0.77) (0.00) (0.34)
Huile de soja -0.31 -3.31%* 2.60**
(0.76) (0.00) (0.02)
Sucre -2.80*** -4, 74 3.89***
(0.00) (0.00) (0.00)
Blé -0.07 -3.22%* -0.35
(0.94) (0.00) (0.73)
Poudre de lait entier 2.31* - 3.85%**
(0.02) (0.00)
Coefficient de variation
Ensemble delapériode | 1970-1980 | 1990-2000
Viande bovine -1.29 -3.71%xx -0.72
(0.20) (0.00) (0.49)
Beurre 4.20%+* 4,12+ 4.84***
(0.00) (0.00) (0.00)
Mais 1.17 -0.17 0.49
(0.24) (0.86) (0.62)
Riz 1.39 -0.91 2.79**
0.17) (0.38) (0.02)
Huile de soja 1.19 -1.07 2.56**
(0.24) (0.30) (0.02)
Sucre -2.59** -5.39%** 2.53*
(0.01) (0.00) (0.02)
Blé 1.11 -1.02 0.71
(0.27) (0.33) (0.49)
Poudre de lait entier 2.64** - 4.37
(0.01) (0.00)

valeur p entre parenthéses (...).
*, ** % indiguent respectivement un niveau de significativité au seuil de 10, 5 et 1%.

Source : calculs effectués par I

auteur.

DOCUMENTS DE TRAVAIL DE L’'OCDE SUR L’ALIMENTATION, L’AGRICULTURE ET LES PECHERIES N°52© OECD 2011



46 - esT-cE QUE LA VOLATILITE DES PRIX DES MATIERES PREMIERES AGRICOLES AUGMENTE : UNE ETUDE HISTORIQUE

Tableau A6.2 Synthése des tests de moyenne

2001-2010

Par rapport al'ensemble de la période

Par rapport aux années 1970

Par rapport aux années 1990

Volatilité Volatilit¢ moyenne Volatilité Volatilité Volatilité Volatilité
moyenne supérieure moyenne moyenne moyenne moyenne
inférieure inférieure supérieure inférieure supérieure
Sucre beurre, poudre de lait viande beurre beurre, riz,
Données entier bovine, riz, huile de soja,
annuelles huile de soja, sucre, poudre
sucre, blé de lait entier

Note : les italiques indiquent que la conclusion n’est valable que pour I'une des deux mesures (SDD ou CV)
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Tableau A6.3 Tests d'égalité des variances entre les derniéres années et d'autres périodes - données

annuelles

Variance sur la période 2003-2007 comparée a

viande bovine]  beurre mais | riz [ huile de soja]  sucre | blé poudre de lait entier

1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980

1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000

Période totale

Variance sur la période 2004-2008 comparée a

viande bovinel  beurre | mais | riz [ huile de soja]  sucre | blé poudre de lait entier

1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980

1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000

Période totale

Variance sur la période 2006-2009 comparée a

viande bovine]  beurre mais | riz [ huile de soja]  sucre | blé poudre de lait entier

1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980

1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000

Période totale
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Graphique A6.5 Corrélations instantanées (a partir a partir des données annuelles
en différences premieres)

Graphique A6.5a Avec le prix du pétrole brut Graphique A6.5b Avec le prix des engrais
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Graphique A6.6 Corrélations décalées (avec le pétrole brut ou les engrais avec un an de décalage — a partir
des données annuelles en différences premiéeres)

Graphique A6.6a Avec le prix du pétrole brut Graphique A6.6b. Avec le prix des engrais
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Tableau A6.4 Matrice des corrélations entre les prix des produits agricoles

ensemble de la période 1970s
poudre poudre
viande bovine beurre mais de lait riz huile de soja sucre blé viande bovine  beurre mais de lait riz huile de soja  sucre blé
entier entier
viande bovine 1.00 0.04 0.13 0.02 0.08 0.05 0.11 0.27 1.00 -0.21 0.27 ) 0.13 -0.03 -0.21 0.49
beurre 1.00 0.29 0.77 0.20 0.11 0.01 0.32 1.00 -0.69 ) -0.26 -0.53 -0.04 -0.4
mais 1.00 0.39 0.60 0.69 0.12 0.83 1.00 ) 0.73 0.74 0.58 0.90
poudre de lait entier 1.00 0.29 0.29 0.172 0.57 -) -) -) -) -)
rice 1.00 0.54 0.39 0.65 1.00 0.71 0.67 0.78
huile de soja 1.00 -0.04 0.51 1.00 0.57 0.54
sucre 1.00 0.13 1.00 0.57
blé 1.00 1.00
1990s 2000s
poudre poudre
viande bovine  beurre mais de lait riz huile de soja  sucre blé viande bovine  beurre mais de lait riz  huile de soja  sucre blé
entier entier
viande bovine 1.00 -0.88 -0.52 -0.72 -0.75 -0.28 -0.47 -0.63 1.00 0.23 -0.04 020 0.08 0.02 -0.05 0.08
beurre 1.00 0.66 0.67 0.58 0.29 0.50 0.79 1.00 0.62 087 044 0.73 -0.47 0.57
mais 1.00 0.25 0.58 0.11 0.26 0.78 1.00 045 0.60 0.94 -0.45 0.94
poudre de lait entier 1.00 0.60 -0.01 0.30 0.67 1.00 0.02 0.48 -0.38 0.48
rice 1.00 0.34 0.28 0.53 1.00 0.62 -0.03 0.49
huile de soja 1.00 0.72 -0.02 1.00 -0.59 0.85
sucre 1.00 0.39 1.00 -0.5
blé 1,00 1.00

Source : calculs effectués par l'auteur.
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Annexe 7.

Résultats des tests de causalité de Granger sur les prix mensuels des produits,
exprimés en USD et en EUR - Ensemble de la période

Tableau A7.1 Tests de causalité (tests F)

Prix en dollars des Etats-Unis Prix en Euro
Pétrole brut Taux de change Fertilisant Pétrole brut Taux de change Fertilisant
. . 4,90%* 2.82*
Viande bovine ns ns ns (0.02) ns (0.09)
Beurre 5.09** 2.82* ns 3.85* 6.16** ns
(0.02) (0.09) (0.05) (0.01)
Mais ns ns ns ns ns ns
Riz 3.17* ns 5.96** ns ns 4.89**
(0.07) (0.01) (0.02)
Huile de soja ns ns ns ns ns ns
Sucre 2.74* ns ns ns ns ns
(0.09)
Blé ns 3.83~ ns ns ns ns
(0.05)
Poudre de lait
. ns ns ns ns ns ns
entier
Pétrole brut - ns ns - ns ns
F I 8.20*** 9.77***
ertilisant ns (0.00) - ns (0.00) -
Taux de 2.79* ) 3.54* 2.78* ) 3.54*
change (0.09) (0.06) (0.09) (0.06)
Note : Valeur p entre parenthéses ; *, **, *** signification de niveau 10, 5 et 1%

ns : non significatif

Source : calculs effectués par l'auteur.
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Annexe 8.

Résultats pour les prix du pétrole et des engrais

Graphique A8.1 Prix mondiaux des produits de base - données annuelles
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Source : FMI, USDA, FAO

Graphique A8.2 Prix mondiaux des produits - données annuelles
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Source : FMI, FAO.
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Graphique A8.3 Comparaisons des mesures de la volatilité des prix - données mensuelles
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Graphique A8.4 Comparaisons des mesures de la volatilité des prix - données annuelles
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Graphique A8.5 Volatilité moyenne calculée sous la forme d’un écart-type des prix en différences premiéres

(SDD)
Graphique A8.5a — a partir de données mensuelles Graphique A8.5b — a partir de données annuelles
12,00% 60,00%
10,00% 50,00%

8,00% 40,00%

6,00%

30,00%
4,00%

20,00%
2,00%

10,00%
0,00% -

Ensemble de 1a1970:1-1980:121990:1-2000:12 2001:1-2010:2 2006:1-2010:2
période 0.00% 3

Ensemble de la période 1970:1-1980:1 1990:1-2000:1 2001:1-2009:1

O Engrais @ Pétrole brut O Engrais @ Pétrole brut

Tableau A8.1 Tests d'égalité des moyennes de la volatilité entre la derniére décennie ou ces derniéres
années et d'autres périodes - DONNEES MENSUELLES

Volatilité moyenne 2001:1-2010:2 par rapport a Volatilité moyenne 2006:1-2010:2 par rapport a

Ecart-type glissant (SDD) Ecart-type glissant (SDD)

Ensemble de 1970:1-1980:12 1990:1-2000:12 Ensemble de 1970:1-1980:12 1990:1-

la période la période 2000:12
Engrais 2.19** 6.46%+* 3.92%* 6.46%**
(0.03) (0.00) (0.00) (0.00)
Pétrole brut 3.67%+* 2.79%* 2.37* 3.85%* 3.60%** 3.23%*
(0.00) (0.00) (0.02) (0.00) (0.00) (0.00)
Coefficient de variation (CV) Coefficient de variation (CV)

Ensemble de 1970:1-1980:12 1990:1-2000:12 Ensemble de 1970:1-1980:12 1990:1-

la période la période 2000:12

Engrais 1.88* 4.85%+* 5.96*** 7.73%**
(0.06) (0.00) (0.00) (0.00)

Pétrole brut 5.49%+* 2,51 2.15* 5.34x** 3.73%* 3.49%+*
(0.00) (0.01) (0.03) (0.00) (0.00) (0.00)

Note : les données sur les prix des engrais sont disponibles pour la période 1995:1-2009:8
valeur p entre parenthéses (...).

*, ** %% jndiquent respectivement un niveau de significativité de 10, 5 et 1%.
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Tableau A8.2 Tests d'égalité des moyennes de la volatilité entre la derniere décennie (2001-2009) et d'autres
périodes - DONNEES ANNUELLES

Ecart-type glissant (SDD)
Ensemble de la période 1970-1980 1990-2000
Engrais 0.29 -2.34%* 0.24
0.77) (0.04) (0.82)
Pétrole brut -1.11 -5.89*** -0.34
(0.27) (0.00) (0.74)
Coefficient de variation (CV)
Ensemble de la période 1970-1980 1990-2000
Engrais 2.64* -0.27 2.90**
(0.01) (0.79) (0.01)
Pétrole brut 2.83*** -1.88* 5.24%**
(0.00) (0.09) (0.00)

*, *x **x indiquent respectivement un niveau de significativité de 10, 5 et 1%.

Valeur p entre parenthéses (...).

Tableau 1. Tableau A8.3 Synthése des tests de moyenne, volatilité moyenne au cours des derniéres années (2001-2010 ou
2006-2010) par rapport a la volatilité moyenne durant I'ensemble de la période ou pendant les années 70 ou 90

Par rapport a l'ensemble Par rapport aux années 70 Par rapport aux années 90
de la période
2001-2010 Volatilité Volatilité Volatilité Volatilité Volatilité Volatilité
Données moyenne moyenne moyenne moyenne moyenne moyenne
MENSUELLES inférieure supérieure inférieure supérieure inférieure supérieure
engrais, pétrole brut engrais,
pétrole brut pétrole brut
Par rapport al'ensemble Par rapport aux années 70 Par rapport aux années 90
la péri
2006-2010 ___delaperiode
Données Volatilité Volatilité Volatilité Volatilité Volatilité Volatilité
MENSUELLES moyenne moyenne moyenne moyenne moyenne moyenne
inférieure supérieure inférieure supérieure inférieure supérieure
engrais, pétrole brut engrais,
pétrole brut pétrole brut
Par rapport a l'ensemble Par rapport aux années 70 Par rapport aux années 90
de la période
2001-2010 Volatilité Volatilité Volatilité Volatilité Volatilité Volatilité
Données moyenne moyenne moyenne moyenne moyenne moyenne
ANNUELLES inférieure supérieure inférieure supérieure inférieure supérieure
engrais, pétrole engrais, pétrole engrais,
brut brut pétrole brut

Note : les produits en italiques indiquent que la conclusion n'est valable que pour I'une des deux mesures (SDD ou CV)
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Tableau A8.4 Tests

1970:1-1970:12
1971:1-1971:12
1972:1-1972:12
1973:1-1973:12
1974:1-1974:12
1975:1-1975:12
1976:1-1976:12
1977:1-1977:12
1978:1-1978:12
1979:1-1979:12
1980:1-1980:12
1990:1-1990:12
1991:1-1991:12
1992:1-1992:12
1993:1-1993:12
1994:1-1994:12
1995:1-1995:12
1996:1-1996:12
1997:1-1997:12
1998:1-1998:12
1999:1-1999:12
2000:1-2000:12

sur les variances - Données mensuelles

variance sur Ia période 2007:1-2007:12 comparée a

pétrole brut

Période totale

1970:1-1970:12
1971:1-1971:12
1972:1-1972:12
1973:1-1973:12
1974:1-1974:12
1975:1-1975:12
1976:1-1976:12
1977:1-1977:12
1978:1-1978:12
1979:1-1979:12
1980:1-1980:12
1990:1-1990:12
1991:1-1991:12
1992:1-1992:12
1993:1-1993:12
1994:1-1994:12
1995:1-1995:12
1996:1-1996:12
1997:1-1997:12
1998:1-1998:12
1999:1-1999:12
2000:1-2000:12
Période totale

1970:1-1970:12
1971:1-1971:12
1972:1-1972:12
1973:1-1973:12
1974:1-1974:12
1975:1-1975:12
1976:1-1976:12
1977:1-1977:12
1978:1-1978:12
1979:1-1979:12
1980:1-1980:12
1990:1-1990:12
1991:1-1991:12
1992:1-1992:12
1993:1-1993:12
1994:1-1994:12
1995:1-1995:12
1996:1-1996:12
1997:1-1997:12
1998:1-1998:12
1999:1-1999:12

variance sur la période 2008:1-2008:12 comparée a

engrais

variance sur la période 2009:1-2009:12 comparée a

engrais role brut

pétrole brut

1970:1-1970:12
1971:1-1971:12
1972:1-1972:12
1973:1-1973:12
1974:1-1974:12
1975:1-1975:12
1976:1-1976:12
1977:1-1977:12
1978:1-1978:12
1979:1-1979:12
1980:1-1980:12
1990:1-1990:12
1991:1-1991:12
1992:1-1992:12
1993:1-1993:12
1994:1-1994:12
1995:1-1995:12
1996:1-1996:12
1997:1-1997:12
1998:1-1998:12
1999:1-1999:12
2000:1-2000:12

variance sur Ia période 2009:3-2010:2 comparée a
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Tableau A8.5 Tests sur les variances - Données annuelles

Variance sur la période 2003-2007 comparée a
engrais | pétrole brut

1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000

Période totale

Variance sur la période 2004-2008 comparée a
engrais | pétrole brut

1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000

Période totale

Variance sur la période 2006-2009 comparée a
engrais | pétrole brut

Période totale |
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