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Les faits marquants de 2011
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 Le recul de la production brésilienne pour la première fois depuis 10 ans
 Le rebond des productions asiatiques
 Le retour de la betterave en Russie et en Europe
 Un marché de plus en plus sensibles aux conditions macro-économiques
 Des prix qui restent à des niveaux historiquement élevés

Année atypique ou nouvelle ère sucrière? 
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Les cours



Les prix du sucre roux depuis 2000
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7,5 cts/lb



Focus sur 2010/11: des prix qui se maintiennent, 
cyclicité et prime de blanc volatile
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Les fondamentaux du marché



Des prix qui se maintiennent malgré un marché en 
surplus
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 Le marché a « pricé » le recul du Brésil 
 Le surplus s’est concrétisé avec le démarrage des récoltes de l’hémisphère nord
 Deux années de déficit ont engendré des besoins de restockage
 L’incertitude des exportateurs tel que l’Inde et l’Union européenne: le « sucre politique »
 Le retour de la Russie et de la zone CEI
 Des coûts de production à des niveaux élevés
 L’incertitude climatique



Brésil: le premier recul de la production de sucre depuis 10 
ans; la croissance du Brésil n’est plus « acquise »
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Âge moyen de la canne au Brésil Quantité de canne disponible et traitée au Brésil

 La plus petite récolte depuis 2007/08, mais en réalité la seconde année de moindre disponibilité de 
canne. 

 Raisons conjoncturelles ou structurelles? 
 Conjoncturelles: gel et floraison de la canne, cycle cannier perturbé
 Structurelles: mécanisation, peu de rotation, expansion brésilienne dans des terres/climat moins productifs que 

Sao Paulo, nouvelles contraintes environnementales, coûts logistiques élevés
 Semi structurelles: vieillissement de la canne, inflation

 Un rendement en recul de 20% à 70 t canne/ha; un rendement industriel à 138 kg sucre/t de canne
 Avec 31 mln t de sucre produit, la production a baissé de 8% par rapport à l’année dernière 
 Le Brésil face au syndrome australien? 

2,0

3,0

4,0

5,0

05/06 06/07 07/08 08/09 09/10 10/11 11/12 "normal"
average

years

300

400

500

600

700

05/06 06/07 07/08 08/09 09/10 10/11 11/12

mln tonnes Cane crop
Cane crushed



Le retour des productions asiatiques à l’exception de la 
Chine
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Production de sucre en Thailande

Principales zones de production

 La Thailande devrait renouveler sa production record à environ 10 
mln tonnes en 11/12

 L’Inde devrait atteindre une production de 26 mln t en 11/12 après 
une production à 24,5 mln en 10/11

 2 années consécutives d’excédent
 Des exportations sous contrôle de l’Etat: la rémunération des planteurs 

contre le bien être du consommateur
 Une production marquée par des coûts de production élevés: le “coût 

social”; génération d’arriérés de paiement en 2011/12?

 Le Pakistan devrait produire 4,3 Mt 

 La Chine a importé environ 2,8 Mt sur l’année 2011, une production 
toujours limitée en 11/12
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Union Européenne et Russie: des récoltes records
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Production sucrière russe Production sucrière européenne

 La Russie devrait montrer une production record: 
 Un rendement betteravier à 40t/ha avec une richesse de 13,5%
 Une saison de production étendue pour traiter les betteraves
 Vers l’autosuffisance sur la zone CEI?

 La récolte de betterave européenne a bénéficié de conditions exceptionnelles 
pour une production de plus de 18 Mt  
 L’Union européenne de retour en tant que puissance exportatrice avec la perspective de 

l’abandon des quotas? 
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Les facteurs externes, l’environnement 
macro-économique



Parités monétaires, autres commodités, perspectives de 
croissance
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Parités monétaires en USD (Thailande, Inde et Brésil) NY#11 en monnaie locale (base 100 in Août 2011)
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Open interest et position des fonds non commerciaux
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Perspectives



2012
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 Le retour d’une année de surplus
 Quid du Brésil?
 Le maintien d’importantes production betteravières?
 Le démarrage d’un cycle asiatique baissier?
 Le plancher éthanol 
 Des coûts de production élevés
 Renforcement du dollar et perspectives de récession mondiale

 Quel sera la nouvel équilibre pour les prix? 

Au delà
 Une consommation en 2020 nécessitant 30 à 40 Mt de sucre en plus 
 Où cet accroissement pourrait-il être opéré? 
 Quels prix nécessaires pour générer une telle production supplémentaire?
 Moins d’éthanol?
 Des solutions non sucrières à l’appétit pour le sucre?

Quel modèle d’accroissement de la production sucrière pour la décennie 2010?



Merci!
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