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Le phénoméne météorologique EIl Nifio fait son retour sur le devant de la scéne. D’aprés une récente
mise a jour des prévisions de I'Organisation Météorologique Mondiale (OMM), il est probable a 90 % que
I'événement El Nifio se poursuive durant la seconde moitié de I'année 2023.

Qu’est-ce que le phénoméne EI Nifio ?

Loscillation australe EI Nifio (ENSO) est un phénoméne océanique-atmosphérique qui trouve ses origines
dans des variations anormales de la température des eaux de surface dans le Pacifique central et oriental
(cbte latino-américaine). Elle se compose de deux phénoménes opposés (La Nifia et El Nifio), qui se
produisent historiqguement tous les 2 a 3 ans. La Nifia entraine des conditions météorologiques plus froides
et plus humides (d’'une durée de 1 a 3 ans), tandis qu’El Nifio crée des conditions plus chaudes et plus
séches (d'une durée de 9 a 12 mois).

Impacts typiques d’El Nifio

Lorsqu’El Nifio commence a s’intensifier, les alizés ralentissent, et les eaux chaudes proches de I'Asie
commencent a se déplacer vers l'est a travers le Pacifique, jusqu’a atteindre les cotes de '’Amérique du
Sud. La dérive de ces eaux chaudes déplace également I'évaporation et les pluies, I'Asie et I'Australie
ayant alors tendance a devenir plus séches, tandis que le Pérou et 'Equateur connaissent davantage de
précipitations. El Nifio s’intensifie habituellement au cours de I'été, et produit ses effets les plus prononcés
au cours de I'hiver dans I'hémisphére nord. Les caractéristiques d’El Nifio varient toutefois en fonction de
son amplitude et du moment auquel il survient.

[llustration 1 : Impacts climatiques d’El Nifio décembre - février

Source: National Oceanic and Atmospheric Organisation (NOAA). Les performances historiques ne
garantissent pas les performances futures, et tout investissement est susceptible de perdre de la valeur.

Le monde connait son mois de juillet le plus chaud jamais enregistré

Les perturbations météorologiques liées a El Nifio, qui affectent I'ensemble de la région indo-pacifique, en-
trainent vagues de chaleur et sécheresses. C’est la raison pour laquelle il est probable que le phénoméne
El Nifio actuellement croissant amplifie les effets négatifs du changement climatique en Asie-Pacifique,
dans le sud et I'est de I'Afrique, ainsi que sur le continent américain. Il n’est donc pas surprenant que

de vastes régions de I'hémisphére nord aient connu d’intenses vagues de chaleur et des précipitations
dévastatrices durant la premiére moitié de I'année 2023. Juillet devrait étre le mois le plus chaud jamais
enregistrél; la Chine a connu un nouveau record national des températures en journée au cours du mois
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de juillet, puis a été frappée par des précipitations sans précédent au début du mois d’aolt2. De vastes
régions des Etats-Unis ont également été impactées par des vagues de chaleur prolongées, avec des
températures trés élevées dans de nombreuses villes3. Le Canada a vécu sa pire saison s'agissant des
feux de forét, tout comme plusieurs régions de la Méditerranée.

Conséquences pour les matiéres premieres agricoles

La culture de produits agricoles est sensible aux conditions météorologiques. La production de certaines
cultures pourrait étre dynamisée par El Nifio, et celle d’autres variétés étre mise a mal. Si ce phénoméne
météorologique venait a s’accentuer, il pourrait conduire a une augmentation significative des prix du
cacao, de I'huile de soja, du sucre et des céréales. Il pourrait au contraire entrainer une baisse des prix
du coton et du café.

Nous avons analysé les prix des matiéres premieres agricoles durant les 11 derniers épisodes EI Nifio, en
remontant jusqu’aux années 1960. Durant 8 des 11 derniers épisodes, le blé, I'huile de soja et le cacao
se sont négociés a des prix plus élevés en moyenne de 14 %, 6 % et 16 % respectivement, 6 mois apres
le début du phénomeéne EI Nifio. Durant 9 des 11 derniers épisodes, I'huile de soja et le cacao se sont
négociés a des prix plus élevés.

Illustration 2 : Impact des cycles historiques El Nifio sur les matiéres premiéres agricoles en termes
de prix
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L'huile de soja bénéficie d’une offre limitée en huile de palme

Par le passé, El Nifio a impacté I'offre de produits agricoles tels que I'huile de palme, le sucre, le blé, le
cacao et le riz. Selon I'agence météorologique locale Badan Meteorologi Klimatologi (BMKG), environ 40
pour cent des cultures d’huile de palme de la région indonésienne ont connu des précipitations inférieures
a la normale en juin 20234. La BMKG a également indiqué que les tendances météorologiques d’El Nifio
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présentaient une intensité faible a modérée, et que celles-ci devraient atteindre un pic au cours de la
période d'aolt a septembre 2023. La pénurie d’huile de palme tend a exercer un effet d’entrainement sur
la demande en alternatives proches telles que I'huile de soja. Ceci intervient en période d’escalade des
combats entre la Russie et I'Ukraine, qui suscite également des inquiétudes concernant I'offre d’huiles
comestibles issues de la région de la mer Noire. Il faut s’attendre a ce que I'escalade des tensions et

le blocage des itinéraires d’expédition en mer Noire aggravent la situation mondiale de I'offre d’huiles
comestibles et de céréales.

L'offre de riz ala merci d’El Nifio

Des conditions météorologiques de sécheresse menacent les cultures du deuxiéme plus grand exporta-
teur mondial de riz, la Thailande, le pays risquant de connaitre des sécheresses généralisées a partir
du début de I'année 2024. Le gouvernement a d’ores et déja demandé aux agriculteurs de limiter leurs
cultures a seulement une plantation pour cette année. Bien que les pluies de la mousson aient soulagé
les rizieres dans plusieurs régions de I'lnde (le plus grand importateur mondial), le pays a interdit les
exportations de riz blanc autre que le basmati5. Ce resserrement sur le marché du riz pourrait exercer
une influence sur d’autres alternatives de base, telles que le blé.

Le cacao bénéficie d’'une offre limitée

Le retour des conditions météorologiques d’El Nifio bénéficie également au cacao, ce phénoméne ayant
tendance a créer des conditions de chaleur et de sécheresse dans I'ouest de I'Afrique. La culture de cacao
est concentrée en Afrique, environ 70 % du cacao étant produit sur ce continent. Historiguement, El Nifio
conduit a des baisses de production de cacao, ce phénoméne météorologique provoquant des vagues de
sécheresse en Afrique durant les périodes de culture clés.

Cette année, les agriculteurs de Cote d’lvoire, du Ghana et du Nigeria ont rapporté des signes de pourriture
brune, une maladie qui fait noircir et pourrir les cabosses du cacaoyer. Ceci pourrait affecter la qualité ou
réduire la production de féves de cacao. Le marché du cacao devrait enregistrer une troisieme année de
déficit pour la saison 2023-2024, ce qui devrait solidement soutenir les prix du cacao.

Conclusion

Bien que la poursuite du phénoméne El Nifio ne soit pas garantie (la probabilité étant inférieure a cent
pour cent), et que son intensité et sa durée demeurent incertaines, il intervient dans le sillage d’'une guerre
qui a d’'ores et déja significativement perturbé la circulation des céréales et des oléagineux. Les stocks de
nombreuses matieres premiéres agricoles (blé, mais, huile de soja et cacao) se négocient en dessous de
leurs moyennes sur 5 ans, ce qui rend plus difficile 'absorption d’'un choc de production6. El Nifio pourrait
par conséquent soutenir les prix de ces matiéres premiéres agricoles.

Blogs connexes
+ What's Hot: Geopolitical tensions lend a tailwind to wheat
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2 Administration météorologique chinoise.

3 Service météorologique national américain.

4 Département américain de I'’Agriculture, 3 aolt 2023.
5 Ministére indien de la Consommation, 21 juillet 2023.

6 Département américain de I'’Agriculture, 31 juillet 2023.
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publié et approuvé par WisdomTree UK Limited, une société autorisée et réglementée par la Financial
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sur demande.
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fournies atitre informatif et ne constituent pas une ore de vente, ou une sollicitation dvsore d¥%achat
de titres ou d%actions. Ce document ne doit pas étre utilisé comme fondement d%une décision
d¥%investissement. La valeur des investissements peut fluctuer et vous étes susceptible de perte
tout ou partie du montant investi. La performance passée ne constitue pas nécessairement une
indication des performances futures. Toute décision d¥investissement doit étre fondée sur les
informations figurant dans le prospectus approprié et sur des conseils indépendants en matiére
dvinvestissement, fiscaux et juridiques.

L¥application des réglementations et lois fiscales peut souvent conduire a des interprétations diérentes.
Tous les points de vue ou opinions exprimés dans cette communication représentent les points de vue de
WisdomTree et ne doivent pas étre interprétés comme des conseils réglementaires, fiscaux ou juridiques.
WisdomTree ne donne aucune garantie ou représentation quant a I'exactitude des vues ou opinions
exprimées dans cette communication. Toute décision d'investissement doit étre fondée sur les informations
contenues dans le prospectus approprié et aprés avoir sollicité des conseils indépendants en matiére
d'investissement, fiscaux et juridiques. Ce document n¥est pas et ne doit en aucun cas étre interprété
comme une publicité ou une ore publique d¥actions ou de titres aux Etats-Unis ou dans toute province

ou tout territoire des Etats-Unis. L¥introduction, la transmission et la distribution (directes ou indirectes) de
[v4original ou d¥aune copie de ce document sont interdites aux Etats-Unis.

Bien que WisdomTree s¥aeorce dvaassurer [Ysexactitude du contenu de ce document, WisdomTree ne peut en
garantir [Vsexactitude. Les fournisseurs de données tiers sollicités pour obtenir les informations contenues
dans le présent document ne donnent aucune garantie ou représentation de quelque sorte en rapport avec

ces données. Lorsque WisdomTree exprime ses propres opinions concernant le produit ou 1%activité du
marché, ces opinions sont susceptibles de changer. WisdomTree, ses ailiés et leurs dirigeants, directeurs,
partenaires ou employés respectifs déclinent toute responsabilité pour toute perte directe ou indirecte
découlant de |vautilisation de ce document ou de son contenu.
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