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Résumé - Ia stabilisation des revenus et marchés agricoles est, avec le soutien des revenus, un des

objecdfs initiaux de la Politique Agricole Commune (PAC). Iæs mécanismes des prix garantis onc

longtemps permis de viser ces deux objectifs simultanémenr. Toutefois, les réformes successives de la PAC
onr progressivemenr réduit les niveaux de ces instrumeots de gestion de marché au bénéfice de

I'instauration d'aides de plus en plus découplées de la production et des prix. Cette évolution des

instruments de la PAC interroge sur son aspect stabilisation des marchés. Se pose alors la question de

savoir si la mise en æuvre de nouveau( systèmes permettant de gérer des situations risquées (æsurance,

marchés à terme, crédits, srockage) doit être facilitée par la puissance publique. Cet arcicle passe en renre
différentes quesrions présentes dans la littérature concernant, d'une part l'évaluation du risque de marché

en agriculture et de son impact économique, d'autre part les forces et faiblesses des instruments privés de

gestion du risque, er enfin la nécessité et Ies formes d'une incervention publique visant à stabiliser les

revenus agricoles. Nous soulignons en conclusion les questions non résolues qui devront être étudiées par

la suite pour traiter la question de l'optimalité ou non de I'intervention publique.

Mots-clés : gesrion du risque, Politique Agricole Commune, ilssurance, contrats à terme, stockage,

intervention publique

ls a public interuention needed to stabilize agricultural markets?
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1. Introduction
La, faible réaction au prix de la demande de biens agricoles, couplée à la rigidicé de

l'offre à couft terme, rend les marchés agricoles particulièrement volatils: le moindre
choc d'offre ou de demande entraîne une variacion de prix de forte amplitude. Ce

phénomène, appelé effet King, fait I'objet d'un consensus dans la littérature
économique (Butault et Le MouëI, 2004). C'est pourquoi la stabilisation des marchés

agricoles est, avec le soutien des revenus des producteurs, l'un des objectifs des

politiques agricoles menées depuis le milieu du 20e siècle, et notammenc de la
Politique Agricole Commune (PAC) de I'Union européenne (UE).

Pour répondre à cet objectif de stabilisation, les instruments policiques mis en

place initialement visaient à maintenir les prix à un niveau stable et constant sur les

marchés intérieurs. En Europe, les prix étaient garantis aux producteurs grâce à un
mécanisme d'intervention : en cas de chute des prix, des quantités de biens étaient
retirées du marché pour limiter la baisse, puis stockées. Elles étaient ensuite replacées

sur le marché quand les prix augmentaient ou exportées. Ce mécanisme nécessitait
simultanément la mise en place d'un prélèvement variable sur les importations et de
subventions à l'exportation (restitutions variables) afin de maintenir les prix à

I'exponation au niveau des prix mondiaux.

Cependant, l'application des politiques de soutien des prix a progressivement
gênêré des coûts imponants pour l'UE et a suftout déstabilisé les marchés extérieurs,
tout en exerçant une pression à la baisse sur les prix mondiaux. k risque a en fat été
transféré du marché européen vers le marché mondial, ce qui a été souligné par
plusieun études (Anderson,I))2, Tyers et Anderson, 1992).

Ainsi, pour des raisons budgétaires er sous la pression de la communauré
internationale, I'UE a, dès 1992, commencé à modifier son sysrème de soutien à

I'agriculture en remplaçant, par exemple, une partie du soutien direct des prix par des
aides à I'hectare. Ce processus s'esr poursuivi avec les réformes suivantes de 1999
(Agenda 2000), de 2003 (réforme à mi parcours) et 2008 (bilan de sanré). Iæs nouveaux
paiements à I'hectare augmentent les niveaux moyens de revenu agricole et par ce biais
diminuent leur coeftcient de variation. Par ce mécanisme qualifié d'effet richesse, ces

paiements directs favorisent la production agricole (Féménia et al., 2010) er par suite
tendent également à déstabiliser les marchés.

Cette évolution de la PAC vers moins de régulations directes des marchés
agricoles soulève naturellement de nombreuses interrogations, notammenc en France.
A titre d'exemple, Mazier (200, considère que ce processus de découplage esr
problématique car le marché est incapable d'assurer une bonne régulatioÀ dans le
domaine agricole. Il faudrait donc, selon lui, reconnaître I'exception agricole et revenir
aux principes rooseveltiens r
déjà à leur disposition un c r
le risque auquel ils font fac s

la littéracure, on note le s s

marchés à terme et Ies contrats d'option. Ces différents ourils sonc routefois encore peu
utilisés aujourd'hui en Europe, d'une part parce que les mesures de sourien des prix
appliquées jusque-là ne les rendaienr pæ nécessaires, et d'autre part p"rce qu'ils
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peuvent présenter ceftaines limites. Iæs politiques publiques de gestion du risque
peuvent alors corriger ces limites. Selon Cafiero u al. (2007), elles peuvenr agir sur
trois leviers principaux: réduire les effets des sinistres éventuels par des politiques
pr&entives, atténuer les effets des sinistres subis par les agriculteurs par des politiques
ex post, et enfin accroître les capacités de gestion du risque des agriculteurs. Plus
paniculièrement, les pouvoirs publics peuvent être impliqués de diftrentes façons dans

ce uoisième objectif : en réduisant Ies coûts des æsurances (subventions des primes,
réduction des coûts de transaction, réassurance, mise à disposition d'information sur les

risques, augmentation de la compétition dans le secteur des æsurances, offre directe
d'æsurance), en fournissant un cadre légal pour les marchés d'instruments financiers
(marché à cerme, options), en réduisant Ie coût de la gestion des risques par les

agriculteurs eux mêmes (épargne subventionnée, accès aux crédits), ou encore en

facilitant les transferts d'information. Mais, comme c'est le cas dès qu'il s'agit
d'intervention publique, on peut s'interroger sur les effets de telles mesures, sur leut
efficacité, leurs impacts potentiels sur les décisions des producteurs et leur acceptabilité
internationale.

L'objectif de cet article est de passer en revue les arguments économiques sur

l'opportunité d'une intervention publique et d'identifier dans ces débats les questions

scientifiquement non résolues. Une première paftie est consacrée à une discussion

méthodologique strr les sources de risques ec les débats sur les quantifications. Dans

une seconde parrie, nous passons en revue les inscruments de marché dont peuvent

disposer les acreurs pour gérer les risques agricoles. Nous considérons successivement le

stockage, les marchés à terme et contrats d'options, les assurances et le marché du
crédit en soulignant leurs attraits et limites. Ceci nous amène logiquement, dans une

croisième partie, à nous interroger sur la nécessité d'une intervention publique visant à

stabiliser les revenus agricoles à travers des instruments de gestion de marché, et à

présenter les modalités et les conséquences éventuelles de cette intervention. Enfin,
nous concluons sur les questions scientifiques non résolues qui méritent d'être

approfondies.

2. Les risques en agriculture : sources et quantifications

2.L l,essources

Les prix, quer

p"r àe* Prix
agricoles essy'

2ooi)' n rs et

+5/
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épidémies, ce typ€ de chocs exogènes est relacivement fréquent et entraîne donc

d'imponantes fluctuations de prix. Iæs chocs de demande peuvent eux aussi être

importants, particulièrement dans le cas de produits destinés au marché international.

Un second phénomène - cette fois lié au fonctionnement, ou plutôt au

dysfonctionnement, du marché - peut contribuer à accentuer les fluctuations de prix.
Il est du au décalage entre les décisions de production et les récoltes, et à la possibilité
qu'ont les agriculteurs de se tromper quand ils anticipent leur futur prix de vente pour
prendre leurs décisions. Le modèle du Cobweb (Ezekiel, 1938) propose une première
formalisation de ce processus. Dans ce modèle, les anticipacions des producteurs sont
naiïes, c'est-à-dire qu'ils considèrent que le prix au moment de la récolce sera égal au

prix de la période pæsée. Ainsi, si, suite à un aléa climatique par exemple, le prix à la
période iniciale est supérieur au prix d'équilibre, les producteurs vont anticiper que le
prix sera aussi élevé à la période suivante et produire plus que la quantité demandée.

la demande étant inélætique, le prix à la seconde période va s'ajuster à la baisse et sera

inférieur au prix d'équilibre. A la troisième période, les producteurs vont donc
anticiper un prix bæ et produire peu, ce qui va finalement induire une hausse de prix,
et ainsi de suite. Selon la forme des fonctions d'offre et de demande et la valeur de leurs
paramètres, ce phénomène peut conduire à une convergence du prix vers un prix
d'équilibre ou au contraire à une divergence perpétuelle, c'est-à-dire à des fluctuations
cycliques induites par le fonctionnement du marché (Mahé, 1977). Cette théorie est
aujourd'hui assez peu fréquemment appliquée dans les modèles économiques sur le
risque, notamment à cause des problèmes de convergence qu'elle induit (Chavas et
Klemme, 1986). Boussard (1996) montre cependant qu'en introduisant les compor-
tements des producteurs face au risque les prix fluctuent autour du prix optimal sans

trop s'en éloigner. De plus, l'hypothèse d'anticipations naiïes posée dans le Cobweb est
très restrictive. En effet, même si elles ne sont pas rationnelles, les anticipations de prix
des agriculteurs sont ceftainement plus élaborées et se basent sur un ensemble
d'informations, et non uniquement sur un prix pæsé (Chavæ, 1999).

2.2. Débats sur I'importance des risques

Si la nature des sources de risque affectant l'agriculture esr peu débattue, leur
importance relative esc en revanche très disputée. Nous présentons ci-dessous les débats
autour de la mesure statistique de ces risques, du comportement des acteurs vis-à-vis de
ces risques (aversion au risque) et de la nature de leurs anticipations.

2.2.1 Mesure statistiqae du risqua

la façon de mesurer les risques est évidemment un poinc crucial dans ces débats.
L'impomance des risques a longtemps été capturée par la variance ou encore le
coefficient de variation des séries associées. Dans le cæ d'une variable aléatoire suivant
une loi normale, ces mesures suffisent en effet à caractériser l'événement incertain. Par
contre, cela n'est plus le cas si les distributions ne suivent pas une loi normale. De
nombreuses recherches ont cherché à identifier les distriburions de probabilité des
rendements ec des prix agricoles (voir par exemple Goodwin er Ker, 2002 ou encore
ocDE, 2009a). De manière générale,les résultats montrenr que la loi log normale
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capture mieux ces aléas que la loi normale. Ce résultat dépend toutefois de l'échelle
d'agrégation retenue, notamment pour les rendements. Par ailleurs, la loi log normale

n'est pirs non plus toujours peftinente, notamment lorsqu'il y a des événements peu

probables.

D'autres indicateurs, caractérisant cette fois plutôt les évènements extrêmes en

queue de distribution, s'avèrent alors pertinents. Iæ coefficient d'æymétrie, qui esc le

moment centré d'ordre trois, permet d'évaluer le décalage, à gauche ou à droite, d'une
distribution. Par exemple, une distribution de prix présentant un coefficient
d'æymétrie posicif est décalée vers la gauche, ce qui signifie que des pics de prix de très

forte amplitude apparaissent épisodiquement, même si cela est peu fréquent. Ce type

d'épisode peut être problématique, pour les ménages les plus pauvres tout d'abord,
mais aussi pour les producteurs qui, s'ils anticipent que ce type de hausse perdurera

dans le temps, peuvent investir et se crouver en situation de surendettement quand les

prix retrouvent leur niveau o normal n.

Les risques peuvent également être mesurés par la VaR (Value at Risk) qui est un

critère très urilisé pour les choix de portefeuille en finance. Ia VaR est utilisée pour

caractériser les pertes possibles des agents: il s'agit de la probabilicé de perdre un

cenain montant au bout d'un cenain temps. Ainsi, plus la VaR est faible, moins le

risque de pertes à un horizon donné est élevé. Comme le soulignent Manfredo ec

Leuthold (199D, la VaR pourrait donc avoir plusieurs applications dans les secteurs

agricoles ; elle pourrait notam comme guide

risques : en estimant les per ssibles sur un

agriculteurs peuvent choisir de sur les marché

Avec ces indicateurs, on centre sur les événeme

un acteur donné sans prendre en compte des situations qui lui sont favorables.

Au-delà du choix des indicateurs et de leur signification, une autre difficulté avec

la mesure stacisrique des risques provient du fait que celle ci évolue généralement au

cours du temps. Ceci peut s'expliquer notamment parce que la série en question a une

rendance et/ou un comportement cyclique. Il convient alors d'excraire ces phénomènes

grande problématique.

439



F. Fwnia, A. Gobin - Reare d Endcs m Agricaltue et Enairotnement, 91 (4), 435-456

produire plusieurs types de biens dont les revenus, bien qu'individuellement instables,

sonr globalement stables (Newbery et Stiglitz, 1981). l,es conséquences d'une stabili-
sation des prix sur la variabilité du revenu sont donc ambigûes. Glauhr et al. (1989)
montrent d'ailleurs que de nombreux programmes dont I'objectif est de stabiliser les

prix agricoles vont en fait déstabiliser le revenu des agriculteurs. Andersonet al. (1977)
montrent que les conséquences d'une stabilisation des prix sur la stabilité du revenu

dépendent énormément de l'élæticité prix de la demande: ils trouvent que si celle-ci

est supérieure à 0,5, une déstabilisation des prix conduira à une déstabilisation des

revenus. En d'autres termes, il existe également un débat quant à la variable alatoire
qui mérite d'êue in fine analysée.

2,2,2 Aarsion au risqaz

L'aversion des agents vis-à-vis du risque est un paramètre crucial pour l'évaluation des

effets d'une politique publique visant à réduire les risques. L'hypothèse d'une aversion
des producteurs agricoles vis-à-vis du risque fait l'objet d'un quasi-consensus dans la
littérature. Cette aversion au risque conduit les agriculceurs à produire une quantité de
biens celle que leur coût marginal s'égalise, non pas au prix auquel ils anticipent vendre
leur bien, mais à ce prix plus une prime de risque, ce qui fait baisser I'offre agricole.
L'aversion au risque des producteurs tient donc un rôle très important dans les pertes
de bien-être liées à la volatilité des prix.

Si I'aversion au risque des agriculteurs est peu remise en cause, le niveau de cette
aversion et son évolution en fonction de différents paramècres, la richesse des produc-
teurs notamment, font débat. D'une part, de nombreuses études montrent que les pré-
férences face au risque sont hétérogènes, même à I'intérieur de groupes d'agriculteurs
relativement homogènes (Moschini et Hennessy, 2001). On trouve ainsi dans la littéra-
ure des valeurs allant du simple au quintuple pour le coefficient d'aversion au risque
des agriculteurs. Pour Just et Pecerson (200ï, les nivEaux d'aversion au risque très
élevés qui peuvent ressortir de données observées s'expliqueraient en fair par I'omission
de certaines variables qui modifient Ia perception du risque qu'ont les agriculteurs,

(201 décroissante avec la richesse, les aides découplées peuvenr
final sur les décisions de production des agriculleurs. 

-Si 
elles

sont eur de I'exploitation agricole, ces aides viennent en effet
accroître Ia richesse des producteurs qui deviennent alors moins averses au risque.

Ce problème de mesure de I'aversion au risque n'est pas spécifique aux producreurs
agricoles. L'aversion au risque des transformateurs ou encore des acteurs participant uux
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marchés à terme est égalemenr cruciale et mal connue. A titre d'exemple, les stockeurs

achètent des biens quand les prix sont bæ, ce qui afténue leur baisse, les stockent puis

les revendent quand les prix augmentent, ce qui atténue la hausse. Ce mécanisme de

stockage peuc donc contribuer à limiter la volatilité des prix (Deaton etLarqtrc,1992).
Ces agents sont généralement reconnus comme faiblement averses ou neutres au risque,

voire risquophiles, mais certaines études ont montré qu'ils pouvaient eux aussi présenter

une certaine aversion au risque (Frechette, 1999, Turnovsky et Campbell, I98t). IÂ
modélisation de leurs comportements, et de ce fait l'évaluation des performances du

stockage compétitif ou encore des marchés à terme pour la gestion du risque, sont

conditionnées par cette aversion au risque, ce qui montre bien une nouvelle fois

l'importance des hypothèses sur le compoftement des agents.

2.2,3 Natare dzs anticipations

L'importance des risques en agriculture dépend également de la perception qu'en ont

les acteurs. là encore, des débats importants existent entre les tenancs des anticipations

dites rationnelles et ceux qui s'y opposent. Ces débats portent à la fois sur I'espérance

de la variable aléatoire sous jacente ec la dispersion autotlf de cette espérance.

Une grande majorité de travaux portent sur les anticipations des espérances de

prix par les différents acteurs. On peut les clæser en trois grands groupes : les

anticipations naiies, quasi rationnelles et rationnelles (Chavas, 1999). L'hypothèse

d'anriiipations naiîes consiste à considérer que les producteurs anticipent que le prix
de I'année suivante sera égal au prix de I'année en cours. Cette hypothèse est à Ia bæe

du modèle du Cobweb évoqué plus haut et qui explique la générarion des fluctuations

de prix par le biais de dysfonctionnements du marché. Elle est toutefois souvent

crirrquée et de nombreux auteurs optenc plutôt pour une hypothèse d'anticipations

racioÀneles, c'est-à-dire bæées sur une connaissance du marché identique à celle du

modélisateur (Muth, 1961, W'right, 2001, Villiams et Wright, lg9l,Prart et Blake,

2007). Pour Nerlove et Bessler (2001), l'hypothèse d'anticipations racionnelles est Ie

plus souvent posée car il n'y a pæ d'autre hypothèse chéoriquement acceptable quand

ôn utilise un modèle de comportement agtégé. Pouftant, certains auteurs soutiennent

que bien que l'hypothèse d'anticipations naïïes ne soit pas correcte, celles-ci ne sont Pas

non plus- rationnelles, en raison des coûts d'acquisition et de traitement de

l'information $ust et Rausser, 2002). Une autre forme d'anticipations semble en fait

plus en adéquation avec le comportement des agriculteurs et I'information dont ils

àirpor.nt. Il i'agit des anticipations quasi rationnelles (Nerlove et Fornari, 1998), c'est-

à-dire basées pàrtiellement iur l'information pæsée. Chavas (I99D conclut dans son

étude que les anticipations quasi rationnelles sont majoritaires dans Ia population, et

cela vieÀt de la capacité de chaque agent à collecter et traiter l'information et des coûts

qui en découlent. Il utilise ainsi des ancicipacions basées sur des estimations de séries

timporelles. Frechette (I99, également soutient que certains traders formenc leurs

anticipations sur la bæe des informations pæsées. II s'agit des chartistes qui optent

pout .. type d'anticipations car, même si elles sont biaisées, elles sont plus simples et

-oins .oôi.uses que les anticipations rationnelles. Ces agents considèrent donc que Ie

coût supplém.nt"it des anticipations rationnelles esr plus important que la perte liée

au biais induit par l'approximation quasi rationnelle.
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Ces travaux économétriques sur la nailre des anticipations supposent cependant
que les acteurs sont neutres au risque. Ces travaux négligent donc les anticipations sur
Ia distribution des variables aléatoires. D'autres travarD(, notamment à partir d'enquêtes
élicitant les probabilités perçues par les acteurs, tendent également à s'éloigner du
cæ des anticipations rationnelles. Plus précisémenc, les variances subjectives sont
généralement plus faibles que les variances impliquées par les marchés à cerme (OCDE,
2009a). De même, la percepcion de sicuations catætrophiques est très subjective.

3. Les mécanismes privés de gestion des risques

Face à des situations risquées, les agents économiques averses au risque ont de
multiples possibilités pour atténuer les conséquences négatives de ces risques. Nous
présentons ici quelques instruments privés de gestion des risques, leurs propriétés et
leurs éventuelles limites. Nous centrons la discussion sur le stockage, les marchés du
futur (contrats à terme, contrats d'options), les assurances et les marchés du crédit.
Cette discussion ne doit pæ occulter que les agriculteurs peuvenr aussi diversifier leurs
portefeuilles d'activités pour gérer leurs risques de revenu. Iæ degré de diversification
des producteurs explique d'ailleurs pour partie l'utilisarion ou non de ces autres
mécanismes privés de gestion des risques (Cole et Kirwan, 2009). Toutefois, cette
stratégie est relativement peu étudiée et n'esr donc pæ incluse dans cette section.

3.1. I-estockage

L'activité de stockage, bæée sur un arbitrage inter-temporel de la part des srockeurs,

Permet de réduire la volatilité des prix. Il permet en fait aux producteurs de partager
les risques avec les stockeurs. læ stockage contribue donc à réduire la variance des prix
et rend leur distribution æymétrique car les baisses de prix sont atténuées, mais de
fortes hausses peuvent apparaitre en cas de ruprure de stocks (Villiams et \7right,
1991). Cette æymétrie assure en quelque sorre un prix minimum aux producteurs.
Cette remarque illustre I'importance de prendre en compre le coefficient d'æymétrie
dans les analyses, ce qui est raremenr le cæ. De plus, la demande de stocks, qui vient
s'ajouter à la demande de consommation, permet de réduire l'inélæticiré de la demande
globale, et donc de compenser cette caractéristique des biens agricoles générarrice de
volatilité des prix.

stockage : une augmentation de 5 Vo des stocks liée à une diminution des coûts de
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ou s'ils ne drent pæ paftie de toute I'information dont ils disposent pour anticiper les

prix, le mécanisme de lissage des prix évoqué plus haut peuc être afrecté. Certaines

études évoquent même la possible déstabilisation des marchés induite par les

compoftements non rationnels des stockeurs (Ravallion, 1987). Ceci nous renvoie à

I'importance d'une modélisation correcte des anticipations pour évaluer l'efficacité des

instruments de stabilisation des prix.

3.2. I.es marchés à termes et contrats d'options

Les marchés à termes et les contrats d'options sont encore peu utilisés en Europe, entre

autres parce que la relative stabilité de prix g r tLtie par la PAC rendaic les instruments

de stabilisation des prix inutiles (Cafiero A al., 2007). C'est en fait I'existence d'une

aversion au risque qui génère à la fois l'utilité des marchés à terme et les prix sur ces

marchés (Boussard, 2001).

k marché à cerme est une place financière qui met en relation acheteurs et

vendeurs. Il définit un prix d'échange pour une certaine quanticé de produit à une date

future : ce prix est obtenu grâce à la confrontation de I'offre et de Ia demande anticipées

par les participants. Son organisation et son fonctionnemenc sont décrits à travers

quatre éléments clés : la place de Ia transaction, son objet, les opérateurs et le système

d'échange (Cordier, 1984). b principe de fonctionnement en est le suivant : un concrat

à terme est signé à une date donnée et engage le vendeur à vendre, à une certaine

échéance, une certaine quantité de produit à un certain prix, fixés à la signature du
concrat, à un acheteur qui lui aussi s'engage à acheter la quantité fixée au prix fixé. On

appelle ( terme , le délai entre la signature du contrat et son échéance. Ainsi, Ie

producteur agricole qui signe un contrat de vente à terme s'assure de vendre tout ou

paftie de sa récolCe ou de ses stocks à un prix certain. En pratique, il est rare que

la vente se concrétise réellement (contrairement arrx contrats de marché) cat, avant

l'échéance, au moment de la récolte ou au terme de son scockage, I'agriculteur va

vendre sa production à son partenaire commercial au prix de marché coutant, appelé

prix spoc. En parallèle, il déboucle sa position sur le marché à terme en rachetant son

ou ses contrats, ce qui le libère de I'engagement de livraison.

prime d'option.

Iæ premier avaîtage de ces contrats est la protection concre Ie risque de prix
(Mahul, 2002). On distingue en effet deux types d'intervenants sur les marchés à

tefmes : d'une part les agents, comme les producteurs agricoles, qui souhaitent se

couvrir et æsuré, leur revenu futur, et d'autre part les spéculateurs qui sont prêts à
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marchés à terme sont donc, comme l'explique Keynes, un endroit où les risques sont
râlloués entre prducteurs et spéculateurs : ils permettent aux agents présentanr une
aversion au risque de s'en décharger sur les agents qui acceptent de la supporter en
contrepartie d'une prime de risque.

Un autre atout de ces contrats est que, normalement, plus on se rapproche du
terme du contrat, plus le prix spot est proche du prix à terme. Iæs marchés à terme
apportent donc de I'information atu( agents sur le prix futur et cecte information peut
être utilisée pour améliorer leurs anticiparions.

Cependant, ces marchés à rerme souffrent de quelques limites. Tout d'abord, ces

marchés ne sont pas disponibles pour toutes les activités agricoles et touces les

campagnes futures. Ensuite, même lorsqu'ils existent, les acteurs supportent de (faibles)
coûts de transaction et suftout font face à des risques de bæe qui peuvent être selon les
produits importants. Le risque de base est donné par diffrrence entre le prix spot et le
prix à terme. Cette bæe peut être liée à I'hétérogénéité des anticiparions des agents
(Frechette, 1999). Inrsque le prix spot esr supérieur au prix à rerme, on parle de déport
(backwardation en anglais). Selon Carter et Revoredo Giha (2007), ce phénomène existe
toujours et s'explique, entre autres, par les coûts de transaction et I'aversion au risque
des producteurs qui font que les spéculateurs demandent un prix supérieur au prix spor.
Pat ailleurs, de nombreux travau( montrent que, dans un cas idâl sans imperfections
de marchés, I'ouverture de ces marchés à terme est bénéfique pour la société dans son
ensemble mais souvent au dérrimenr des producteurs (Turnovsky et Campbell, 1985 ou
Lence, 2009). En effet, ces contrats permettent aux producteurs de se couvrir contre Ies
risques prix, ce qui les incite à produire plus. Ceci se traduit au final par une baisse des
prix moyens favorable atu( consommateurs mais défavorable aux producteurs. L'effer
total de la baisse du prix moyen et de la baisse de la variance du prix au niveau du
producteur est souvent négatrf pour ce dernier. Enfin, de nombreux auteurs
s'interrogent sur les effets de la spéculation sur la stabilité des marchés. la manipulation
de ces marchés par les spéculateurs est souvent dénoncée. II existe en effet des travaux
théoriques (voir par exemple Stein, 1987) qui montrenr que ces marchés à terme
peuvent déstabiliser les marchés physiques et être Pareto inefficaces. la raison est
implicitement toujours liée à la formation des anticipations des acteurs. Selon cet
auteur, les spéculateurs utilisent des informations différentes des autres acreurs pour
déterminer leur positions, ce qui crée du bruit sur ces marchés et disrord I'allocarion des
ressources. L'impact de cette speculation est aujourd'hui vivement débattu suite à la
forte hausse des prix agricoles de 2007 12008 suivie d'une forte baisse. Selon les
détracteurs de la speculation, ces mouvemenrs de prix ne s'expliquent pas seulemenr par
des variations d'offre ou de demande, dues par exemple à l'émergence des biocarburants
ou au changement climatique, mais par un accroissement de la spéculation et de
I'intervention d'investisseurs financiers sur les marchés à terme (Robles a al., 2009).
Cette intervention aurait, selon ces auteurs, contribué à augmenter les prix à terme et
les prix spots. Toutefois, certe analyse est critiquée norammenr par \Tright (2009) ou
encore Irwin et Sanders (2010). Les critiques portent sur l'utilisation du test controversé
de Granger pour prouver que les prix à terme influencent les prix réels.

- 
Ces limites pote_ntielles des marchés à terme expliquent peut-être que certains

producteurs leur préftrent les contrats de gré à gré proposés par des coôpératives à
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partir de fonds mutualisés et sans risque de bæe (Bielza A al., 2007). Ce type de
'.on,.u,, 

par lequel le producteur s'engage à vendre sa marchandise à un prix donné è la

coopérative, déïouchË obligacoirement sur la livraison de marchandises au prix défini

prâablement et ne génère pæ de speculation. Iæs coûts de transaction sont cependant

plus etevés po,r, .., iontrats de gré à gré car, contrairement atu( marchés à terme, ils

n ,on, pæ itandardisés et, Ies offrateurs étant moins nombreux, le risque suppofté Par

chacun d'eux est plus important (Cordier, 1984).

3.3. Iæs zrssurances

L'æsurance est une stratégie de partage du risque: la compagnie d'assurance met en

commun les risques de 
-nombriux ili.ntt et fixe les primes-en fonction de ses

informations 
"t' 

it' risques encoums (Hardaker et al'' 1997a)' Du point de vue des

agriculteurs, l'æsurance n'est attractive que pour les personnes.averses au risque' Au

niu*u de son fonctionnemenr l'assurance présente certaines similarités avec les contrats

d'options car, contrairement aux contrati à terme où le producteuf peut.perdre la

différence entre prix spot et prix à terme sur la quantité con-tractualisée, elle Permet

une cession du risque èt l'agriculteur paie uniquement et de façon certaine une prime

de risque.

Iæs æsurances actuellement proposées aux agriculteurs européens- par des

concefnent des risques

la nature même des

uve nt êûe,'aep..a"T,I"'J:îÏi:ff: Ï:
normau( ou catastrophiques ; un risque est indépendant s'il n'affecte qu'un nombre

restreint d'agents, ou, au contraire, systémi

même temps; un risque est dit normal

amplirude, ou, au contraire, catasûop

l'æsurance ne peut intervenir que Pour
pertes ne sont pas catætrophiques' Selon s risq

en effet être gérés directement par les const

utilisables en cæ d'aléas. Le risque de grê ment
nde maiorité des risques agricoles ont la

ec, s'ils l'écaient, les primes d'assurance se

à ce problème réside dans Ie recours alrx

risquès systémiques (Cordier et Gunivarc'

dans ce cas de sources de financement ex

cette forme de réæsurance sont que les r

î::.9:";,*frîï[:il'i,i,ï',1î1""^' in d,imprication du

gouvernement (voir plus loin) et les un rype particulier

â exposition au'risquà et le montans t Vedenov' 2001)'
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Un autre problème posé aux ,rssureurs réside dans l'æymérrie d'information (les
agriculteur n sur leuf production que les assufeufs) qui
génère des les producteurs préseniant le plus de risque
s'ilssurent) entraîne une modification de comport.-ênr
de l'agriculteur qui prend plus de risque). ourre une meilleure côllecte de
l'informarion, une solution fréquemment évoquée dans la littérature (Mahul, 199g,
Barnett, 1999, GLatber, 2004) pour conrourner ce type de problème réside dans Ie
recours à des contrats dont I'indemnicé est bæée sur un inde*, c'est-à-dire une variable
elogène indépendante des actions des producteurs er observable par les deux parries.
Comme ils sont basés sur un index tel que le niveau de pluie ou la récolte dÀs une
région, ils évitent les problèmes d'alâ moral et sont trànsparents, ce qui incite les
investiseurs à s'engager. Its contrats d'option sur index climatique proposés sur les
marchés financiers seraient ainsi de nouveaux instruments d. tiunt'feri des risques

une alternative aux programmes de réæsurance.
'options sur le niveau de pluie dans une région,
aux de pluie trop bæ Gi le niveau de pluie esttrop et l'assuré reçoit un paiement d'autant plus important

q,rj I de pluie réel et celui de I'option est grand) et ioption
call c trop élevés.

Iæ problème des index est que, comme ils sont bæés sur un critère agrégé, ils
peuvent conduire à un risque de base élevé. Aussi, il est nécessaire de bien àu"Lr.r.,
mettre en place ces index afin que la balance entre d'un côté alEa moral, et de I'aurre

Iicité mais risque de iranda et
a donc là pour les assu risque de
instrumencs sans risque riculteurs

3.4. L'épargne et le crédit

Au même titre que la souscription d'une assurance permet aux producteurs de partager
Ieurs risques avec I'assureur, Ie financement de l'èxploication agricole constiîue ,ine
autre stratégie de partage du risque, avec le banquier cette fois. Le ratio dertes sur fonds
propres, ppelé levier financier, esr un instrumenr clé pour la décision d'emprunt: il
permet de déterminer, pour chaque exploitation, le niveau optimal de âettes en
fonction des taux d'intérêt, à condilion toutefois de con ^ 

es de l,agri_
cu'teur et.ses anticipations de revenu (Hardaker et al., en compre
adéquate des caractéristiques du comportement des act encore une
fois essentielle.

(Anderson, 1992).

Il exjste cependant certains obstacles au marché du crédit qui rejoignent d'ailleurs
ceux de l'æsurance : les prêreurs onr une information imparfaire. c. iypî de problèmes
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années 80 : les années 70 ont connu une fort
qui a poussé les agriculteurs à investir et

entraîné une hausse des taux d'intérêt et Ia fa

tations trop endettées (fust, 200r. Enfin, comme le souligne Hardaker et al' (I997a),

les pertes liées à des catastrophes peuvent conduire au non remboufsement des emprunts

souscrits par les producteuri agricoles et donc causer des problèmes aux banques'

4. Nécessité et modalités de I'intervention publique

l€ à leur disposition un certain nombre d'instruments

de de production, de prix et de revenu' Si leur faible

dé sufiisant pour iustifier l'intervention publique' leur

fonctionnement Peut se heurter à certains problèmes.. Ainsi, I'intervention de

spéculateurs sur lËs marchés à terme, tout comme sur le stockage' Peut temporairement

d^éstabiliser les marchés. l,es æsurances, quant à elles, ne Peuvent pæ offrir une gestion

en agriculture, la solution de l'utilisation
es difficultés que les contrats d'options

lle d'un risque de bæe' Enfin, les crédits

ion de Partage d ne

n emPêchent un de

ces marchés. Aussi la question d'une intervention publique et

dans sa forme mérite d'être Posée.

4.1. Faut-il intervenir ?

Selon les deux théorèmes de l'économie du bien être, l'équilibre concurrentiel est' sous

r un optimum de Pareto Peut être

que laisser faire le marché conduit à

et que I'intervention de la puissance

'.; 
.ff i:',"Jiff:, Ï#'.i?: Ë;Ji,'f;i;i

Or, comme nous I'avons vu, celle-ci n'est pas vérifiée pour les marchés de gestion des

.isques agricoles. Les marchés à terme, 
-notamment, 

n'existent pas pour tous les

produits agricoles. Les æsurances n

notamment les rlsques systemlques.

si ces marchés sont simplement absents ca

sont pour I'instant pæ nécessaires; ou s

d'incomplétude des marchés de gestion de

sur le plan théorique, certe question centrale ne fait pas débat. Par contre' elle reste

non résolue'sur le plan'empiriquË depuis de nombreuses années' Ainsi, Timmer (1989)

s'intéresse déjà à ce problème tunr piopor.t de solutions policiques. Il suggère surtout

il;É;;; pil., d. àénelopp.-.ni des modèles économiques afin d'y apporter des
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réponses. Ses préconisations portent notammenr sur I'utilisarion de modèles d'équilibre
décisions d'investissement des agri-
uencées par les risques futurs auxquels
nt à ce sujet le manque de connaissan-
ion et forment leurs anticipations. Or,

sensibles à la scabilité des marchés. Ainri. 
t'itttment notamment' et sont elles-mêmes

sur les anticipations de long rerme et, de c
après, I'OCDE (2009b) fait Ie même const
risque liê aux problèmes d'information. E

rob

,'."H"'.ït',:::ïiffiîr*lllîr:::ll;:
d'assurance et des marchés de gesrion des risques comme le souligne
également I'OCDE, il est aussi possible que æymérrique eitre
gouvernement er citoyens, conduisant alors à des llance politique ,.

. ...!9u.ttion évoquée par Timmer des anticipations er implicirement du traitement
de l'information nous ramène à celle de la volatilité endogènà des marchés évoquée en
prgmi_ère panie' Une amélioration de I'informacion permettrait en effet de réduiie cette
volarilité, si tant est elle qu'elle existe. pour l'ocDÈ (2009b), ce n'esr pas le cæ car les
acteurs ne peuvenr pas se rromper indéfi
dans le long rerme. Effectivement, de n
considèrent un état stationnaire pertinent
2002). Cela n'est pas contradictoire avec
apprendre progressivemenr du développe
pations. Cette question de l'apprentissage est aujourd'hui encore peu étudiée dans les
analyses des risques agricoles et commence à être prise .n .o-pi. dans les analyses
macro-économiques (voir Gouel, 2009, ou McKibbin et Tan, 2009.

our est celle de la définition des risques
en effet à dire que l'intervention publique
importance est telle qu'ils ne peuvenr pas
ché seuls (voir par exemple Cafiero et à1.,

catasrrophiques,_ concernanr iï tïiti;rf;:"::*"i:
problème de définition peut une source dâ risque de
nature politique, les acteurs i que inrerviendra.

Terminons enfin par I'inrervention publique est encore plus
jus-cifiable lotsque, au-delà ude des marchËs, se conjuguent d'autres
défaillances de marché (tels marchés ou l,exisience d'.if.i, .*..rn.r; ou
encore lorsque des politique sives sont mises en place par d'uutres pays.

4.2. Comment intervenir ?

Même si un certain nombre de .questions restenr encore en suspend aujourd,hui, le
principe d'une incervention publique pour le paftage d'informâtion ou la prise en
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charge des risques catasrrophiques semble faire I'objet d'un consensus dans la littérature

économique.

Il existe routefois d'autres préconisations, souvent plus contestées, Poftant de façon

specifique sur certains instrumènts de gestion des risques évoqués en.deuxième partie.

ùo* no* intéressons ici à trois types de soludons (concernant le stockage, les marchés

à terme et les assurances), sachani que d'autres travaux se sont aussi intéressés aux

interventions publiques possibles sur le marché du crédit ou à travers des politiques

fiscales et sociales.

4.2.1 Sur le stochage ?

Iæ stockage peur permettre de réduire la volatilité des prix mais sans I'annuler. Une

solution é"uenrueilô à cette volatilité résid relle réside dans la mise en place de scocks

tampons: la puissance publique constitue des stocks en période.de prix bæ pour les

,..èr,r. sur le -"t hé lorique les prix remontent. Ce mécanisme induit une

diminution des variations de prix qui sont finalement une condition nécessaire au

stockage privé, il n'y aurait donc à terme p

C'est d'ailleurs ce que ttouvent Iænce et H
la politique agricole américaine de 1

public, qui existait avant [a réforme

et la volacilité des prix agricoles ne

la réforme le stockage public se substituait

également uuoir urifort impact sur les décisions de production des.agriculteurs et

sâvérer disrorsive. Srinivæan et Jha (2001) montrent, dans une étude bæée sur le cæ

du blé et du riz en Inde, qu'en Ërmes de rappon réduction du risque/coût public, une

politique de stabilisation à.t marchés par des instruments tels que des subventions à

le à une stabilisacion par des stocks

le fait que régulièrement les stocks

a,ximale de stockage du blé est acteinte'

Une aurre façon d'intervenir au niveau des stocks seraic de faciliter le stockage

privé, en subventionnant par exemple les coûts de maintenance des stocks, et ainsi

.n.o*"g.t I ion des ma

programme dans son

phéîomèn.t es (Glauber

ion impact s généraleme

4,2.2 Sar la nnrcbû à temæ ?

le risque de bæe pose problème sur les

même que ce risque, conjugué atrx co

termes ne sont pas une solution intéressa

Ie rôle de I'Etat sur ces marchés se Iim

fournissant un cadre léga e qui peut contribuer à rassurer

les agents et les inciter pæ de résoudre les ptoblèmes

évenr"uels liés à la spécul Aussi, Turnovsky et Campbell

ifgA5) suggèrent dà compenser les producteurs pour les inciter à vendre à terme et

449



F Fmnia, A Gohin - Reuu d'Etadzs en Agriciltare et Enuironnmnt, g1 (4, 43 j-4j6

compenser les perrcs qui peuvent être liées à la spéculation. Robles et al. (2009), quant
à eux, proposent de créer une réserve internationale virtuelle destinée à interveni] sur
les marchés à terme, lorsque la spéculation fait monter les prix à terme au dessus d'un
certain gi_veau, de faç9r_r à décourager les spéculateurs er à donner un signal de prix
raisonnable à I'ensemble des agents. Cette récente proposition n'est pæ à ce jour
évaluée et, plus encore, n'esr pas définie de manière préciie.

4.2,3 Sur Ia assuranca ?

les trois problèmes majeurs auxquels doivent faire face les compagnies privées pour
assurer les risques agricoles sont l'anti-sélection, I'alâ morai, tous àeux liés à
l'æymétrie d'information, et le caractère souvent systémique des risques en agriculture.

k rôle de l'Etat peut êrre de fournir des informations pour répondre aux
problèmes d'aléa moral, d'inciter, voire d'obliger, les agriculteurs à i'assureipour éviter
I'anti-sélection ou encore de proposer des réassurances aux compagnies priv?es dans le
cas de risques systémiques ou catasrrophiques.

- L'obligation d'æsurance existe actuellement dans certains pays tels que le Japon et
le Mexique, ou encore la Grèce er chypre pour le cæ européen.-En s'appuyant iui l. .^
du Japon et du Mexiqrre, Hardaker et al. (1997b) montrent qu. .. iype d'acrion ne
conduit pas à des résultats satisfaisants car, même si elle permet àè résoudre les
problèmes d'anti-sélection, elle en engendre d'autres : les coÀpagnies d'æsurance ne
sont Pas incitées à fixer leurs primes au niveau le plus juste et les agriculteurs sonr
incités à produire les biens pour lesquels il y a æsurànce er non les autres.

Une autre façon d'inciter les producteurs à s':rssurer est de subventionner leurs
primes d'assurance ; en effet, pour Bielza o al. (2007) par exemple, sans subvenrion les
agriculteurs ne souscrivent pas d'assurance. Dans son iappott dè ZOO5, la Commission
européenne s-uggère donc la mise en place de subventions des primes d'assurance sur les
récoltes de façon à encourager leur souscription (Cafiero ei at., 2007). Ce système
permettrait de garantir un certain niveau de revenu aux producteurs agricoles.

Ce type d'instrument exisre aux Etats-Unis depuis 1938 sous la forme d,æsurance
sur les récoltes et a subi plusieurs réformes 

^.r 
couis des dernières années. Le principe

est de subventionner une partie des primes d'æsurance des agriculteurs pour lei inciàr
à couvrir leur récolte et, depuis 1996, leur
une partie des frais de gestion
réassurances pour les incirer
généralemenr impomante. L'effi
depuis. la mise en place de e, censé remplacer le versemenc d'aides
exceptionnelles de dernières n'a quasimenr pæ baissé (young
et a1.,200r). De p gisrrenr encorË aujourd'nïi de faibles raux
de participation et ielles (rapport entre les indemnités versées
par les assureurs et les p_rimes qu'ils perçoivent) soni faibles (2. j0$ dépensés pour 1$
de p_rimes payées selon Hardaker et a[.,Ig97b), même si Ia situation ,'.rt qr.lqu. p.u
améliorée ces dernières années. En effet, au départ les indemnités étaient barées surïes
rendements individuels alors que le taux dè prime était basé sur des rendemenrs
agÉgés (par comté), donc les agriculteurs qui avaient des rendements individuels
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inférieurs à ceux du comté s'assuraient et Pas ceux qui avaient des rendements

supérieurs (asymétrie d'information : seuls les agriculteus connâissent.lerrs rendements

inàividuels). îour remédier à ces problèmes, le taux de prime a été calculé sur le

rendemenr historique de chaque agriculteur. l.es problèmes qui persistent sont' selon

Coble et Knight ÔOOZ) et Jusc etrt. Q99il, touiours liés à I'anti-sélection et à I'aléa

moral.

la subvention des primes est aussi sujette à controverse car le marché des

assurances peur êrre -onopolirtique ec, dans ce cas, la subvention ne bénéficierait gas à

production engendrera un déclin plus fort des prix' entrainant une réduction du revenu

àe marché. Ce"tte baisse de renenu pourrait en-paftie annuler les benéJices du transfert

de revenu des subventions d'æsurance. Glaubei (2004) montre toutefois que' certes Ie

,frtè-. de subvention des primes proposé aux USA est moins efficace que des

transfens directs, mais qu'il eit de toute évidence moins distorsif.

En ce qui concer elle proposée par lEtat aux compagnies

privées, Caîtero et al. les risques systémiques sont difficiles à

Lrr,r.r.et cela peut ce du marché de I'assurance, même avec

,âr.rrun.., et que dans tous les cas la réæsurance nationale devrait être envisagée

comme une alternative et non un complément aux primes d'assurance.

5. Conclusion
L'évolution de la PAC vers un système d'aides de plus en plus découplées au détriment

des mécanismes de soutien des prix remet en ."oi. ton rôle initial de stabilisation des

Àarchés agricoles. Ces aides directes sont' par ailleurs, très certainement amenées à

évoluer dans leur niveau et modalités de versement'

Ceci

risque, à

Aussi Ies

sont ame

certaines limites essentiellement dues à I'
sélection et d'aléa moral), ainsi qu'à la nat

Cette dernière caractéristique implique

Ies différenrs acteurs utilisant ces outils

la formulation de ces anticiPations

n d'informations qui sont susceptibles

etme.
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Cecte évolution de la PAC vient relancer le débat, déjà ancien, sur la nécessité
d'une intervention publique poru stabiliser les marchés agricoles. Dans cet article, nous
avons listé un ensemble large de questions scientifiques non résolues sur cetre
problématique. De-s controverses existent toujours sur iu quantification des risques
agricoles, sur I'efficacité relative des insrruments privès ou encore le dËgré
d'incomplétude des marchés justifiant I'intervention pubiique.

Aussi il est néce cadres d'analyse enrichis par la
prise_en compte de la h formarion des anricipatiàns (à
tout le moins à court 'existence de multiples srratégies de gestion
des risques. Plus généralement, pour être pertinents, les cadres d'analfse traiânt de
I'optimalité des politiques agricoles doivent être développes en considérant davantage
les difftrentes imperfections de marché.
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