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1.	Description	du	projet	de	thèse	
	
	
Motivations	
	

«	Il	est	facile	de	devenir	complaisant	quant	au	rôle	et	à	l’importance	du	secteur	primaire	lorsque	
sa	part	dans	l’activité	économique	ne	représente	que	quelques	pourcentages,	comme	c’est	le	cas	
dans	de	nombreux	pays	avancés.	Cette	complaisance	peut	sembler	justifiée	tant	que	les	marchés	
des	 matières	 premières	 fonctionnent	 sans	 heurts	 et	 que	 les	 besoins	 existants	 peuvent	 être	
satisfaits	sans	obstacles	majeurs.	Cependant,	[…]	il	est	indéniable	que	même	l’économie	la	plus	
moderne	 ne	 peut	 fonctionner	 sans	 un	 approvisionnement	 assuré	 en	 matières	 premières.	 La	
population	ne	survivra	pas	si	l’approvisionnement	alimentaire	échoue.	Le	secteur	manufacturier	
dépend	de	manière	critique	des	intrants	en	matières	premières	[…].	Quant	au	secteur	des	services,	
bien	qu’il	nécessite	des	quantités	insignifiantes	de	matières	premières,	il	ne	pourra	clairement	
pas	fonctionner	si	ces	approvisionnements	viennent	à	manquer.	»	(Radetzki	and	Warell,	2016)		

	
Bien	 que	 cette	 citation	 soit	 un	 peu	mélodramatique,	 elle	 révèle	 bien	 le	 rôle	 central	

qu’occupent	 les	matières	premières	dans	nos	économies.	Le	poids	de	 l’agriculture,	des	
secteurs	miniers	et	de	l’énergie	sont	bien	plus	importants	que	ne	le	reflète	leur	poids	dans	
le	produit	intérieur	brut	(PIB)	dans	la	mesure	où	beaucoup	d’industries	en	aval	dépendent	
directement	du	bon	fonctionnement	de	ces	secteurs.	A	ce	titre,	des	fluctuations	des	prix	
des	 matières	 premières	 vont	 entraîner	 des	 répercussions	 importantes	 sur	 l’activité	
économique.	Dernier	exemple	en	date,	les	inquiétudes	entraînées	par	l’éclatement	de	la	
guerre	 en	Ukraine	 pour	 notre	 approvisionnement	 en	 gaz	 et	 les	 conséquences	 sur	 nos	
économies	de	l’augmentation	des	prix	des	matières	premières	énergétiques	et	agricoles	
(comme	le	blé)	associée	à	cette	situation.	Dès	lors,	comprendre	comment	les	fluctuations	
des	prix	des	matières	premières	affectent	nos	économies	est	nécessaire	afin	de	concevoir	
des	mesures	adaptées	pour	atténuer	les	effets	de	ces	chocs.	Cela	constitue	un	enjeu	crucial	
pour	les	politiques	publiques	comme	a	pu	l’illustrer	la	mise	en	place	du	bouclier	tarifaire	
en	 France	 et	 ses	 conséquences	 sur	 l’économie	 française	 en	 termes	 d’inflation	 et	 de	
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politique	 budgétaire	 (Ragot,	 2022).	 De	 même,	 Degasperi	 et	 al.	 (2021)	 insistent	 sur	
l’importance	du	rôle	joué	par	les	matières	premières	dans	la	transmission	de	la	politique	
monétaire	aux	agents	économiques.	Ce	projet	s’intéresse	plus	particulièrement	à	l’impact	
macroéconomique	 des	 fluctuations	 des	 prix	 agricoles.	 Il	 ambitionne	 d’évaluer	 les	
répercussions	des	variations	des	prix	des	matières	premières	agricoles	sur	des	agrégats	
tels	que	le	PIB,	l’investissement,	le	chômage	ou	encore	l’inflation.	
	
	
Contexte	scientifique	et	état	de	l’art	
	
Si	la	science	économique	s’est	intéressée	dès	son	origine	au	rôle	de	l’agriculture	(que	

ce	soient	les	physiocrates	comme	Quesnay	en	France	au	18ème	siècle	ou	les	économistes	
classiques	 comme	Ricardo	et	Mill	 au	19ème),	 la	 littérature	macroéconomique	 récente	a	
moins	porté	son	attention	sur	les	matières	premières	agricoles	que	sur	l’énergie,	avec	le	
pétrole	d’abord	(Känzig,	2021),	puis	le	gaz	naturel	(Alessandri	et	Gazzani,	2025),	voire	sur	
le	marché	du	carbone	(Känzig,	2023).	Les	effets	des	perturbations	sur	ces	marchés	sont	
substantiels	 (baisse	de	 l’activité,	augmentation	des	prix	et	des	anticipations	d’inflation	
dans	le	cas	d’un	choc	d’offre	négatif	sur	la	production	de	pétrole).		
	
Concernant	 plus	 précisément	 les	 matières	 premières	 agricoles,	 si	 la	 littérature	

n’emploie	pas	les	avancées	méthodologiques	les	plus	récentes,	elle	insiste	néanmoins	sur	
le	 fait	 qu’elles	 peuvent	 influencer	 la	 macroéconomie	 à	 travers	 plusieurs	 canaux.	
L’évolution	des	prix	des	matières	premières	agricoles	a	d’abord	une	répercussion	directe	
sur	les	dépenses	de	consommation	des	ménages	(De	Winne	et	Peersman,	2016).	En	effet,	
les	 matières	 premières	 agricoles	 sont	 des	 intrants	 essentiels	 de	 l’industrie	
agroalimentaire	qui	occupent	un	poids	important	dans	nos	économies	(12%	du	PIB	aux	
Etats-Unis	par	exemple,	USDA,	2024b)	–	bien	plus	que	l’agriculture	dont	le	poids	relatif	a	
largement	diminué	dans	les	pays	industrialisés.	Compte	tenu	du	fait	qu’il	est	nécessaire	
de	s’alimenter,	une	augmentation	des	prix	de	 l’alimentation	entraîne	une	réduction	du	
revenu	 disponible	 des	 ménages.	 Par	 ailleurs,	 une	 augmentation	 des	 prix	 des	 denrées	
agricoles	peut	augmenter	 l’incertitude	vis-à-vis	du	prix	 futur	des	biens	alimentaires	et	
entraîner	une	 augmentation	de	 l’épargne	 et	 une	diminution	 générale	des	dépenses	de	
consommation	-	un	comportement	connu	sous	le	nom	d’épargne	de	précaution	(Adjemian	
et	 Jo,	 2024).	 Ensuite,	 depuis	 une	 vingtaine	 d’années,	 l’augmentation	de	 l’utilisation	de	
matières	 premières	 agricoles	 dans	 la	 production	 d’énergie	 (à	 travers	 la	 production	
d’éthanol	 par	 exemple)	 a	 contribué	 à	 complexifier	 et	 à	 lier	 davantage	 les	 marchés	
agricoles	à	l’économie	dans	son	ensemble.	Enfin,	le	secteur	agricole	a	aussi	une	influence	
sur	les	marchés	financiers	via	les	entreprises	dont	la	performance	dépend	directement	
des	matières	premières	agricoles	(Cao	et	al.,	2024).	
	
Problématique	
	
Ce	projet	de	thèse	vise	à	quantifier	l’impact	macroéconomique	des	variations	des	prix	

des	 matières	 premières	 agricoles.	 Il	 s’insère	 dans	 cette	 littérature	 et	 propose	
premièrement	 l’utilisation	d’une	nouvelle	méthode	d’identification	des	variations	dîtes	
exogènes	des	prix	des	matières	premières.	C’est-à-dire,	des	variations	dont	la	source	est	
extérieure	 aux	 relations	 économiques	 étudiées.	 Ceci	 est	 crucial	 d’un	 point	 de	 vue	
économétrique	si	l’on	souhaite	ensuite	mesurer	et	identifier	les	effets	macroéconomiques.	
Nous	comptons	notamment	nous	appuyer	sur	les	travaux	de	Känzig	(2021)	appliqués	au	
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marché	du	pétrole.	Il	isole	les	variations	de	prix	du	pétrole	sur	les	marchés	financiers	(de	
prix	 des	 contrats	 à	 terme)	 autour	 des	 annonces	 de	 l’OPEP	 (Organisation	 des	 Pays	
Exportateurs	de	Pétrole)	qui	ne	pouvaient	être	anticipés	par	les	acteurs	de	marché.	Ces	
variations	 de	 prix	 peuvent	 alors	 être	 considérés	 comme	 des	 chocs	 d’offre	 sur	 cette	
matière	 première.	 Nous	 ambitionnons	 de	 développer	 ce	 type	 d’approche	 pour	 les	
matières	premières	agricoles.	Pour	cela	ce	projet	s’appuiera	sur	la	littérature	identifiant	
les	 chocs	météorologiques	 qui	 sont	 considérés	 comme	des	 événements	 exogènes	d’un	
point	 de	 vue	de	 la	macroéconomie	 et	 qui	 ont	 un	 impact	 direct	 et	 imprévisible	 sur	 les	
récoltes	 (Galli	 et	 Vermandel,	 2020). Une	 fois	 identifiés,	 ces	 chocs	 climatiques	 seront	
combinés	avec	les	variations	de	prix	des	contrats	à	terme	de	cinq	denrées	agricoles	(blé,	
maïs,	avoine,	riz,	et	soja)	pour	obtenir	des	variations	exogènes	de	la	production	agricole	
qui	 seront	 utilisées	 dans	 des	 modèles	 économétriques	 afin	 d’en	 mesurer	 l’impact	
macroéconomique.		
	
	
Enjeux	méthodologiques	
	
Mesurer	 l’impact	 des	 prix	 des	 matières	 premières	 sur	 des	 variables	

macroéconomiques	à	l’aide	de	modèles	économétriques	nécessite	au	préalable	de	traiter	
deux	problèmes	importants	d’endogénéité.	D’une	part,	il	faut	s’assurer	que	les	prix	des	
matières	premières	ne	soient	pas	eux-mêmes	déterminés	par	ces	mêmes	variables.	En	
effet,	le	prix	d’une	matière	première	dépend	de	l’interaction	entre	l’offre	et	la	demande	
pour	ce	produit.	Or	la	demande	pour	ces	matières	premières	agricoles	est	très	influencée	
par	 les	conditions	macroéconomiques	comme	l’évolution	des	revenus	dans	 l’économie.	
Ainsi,	le	prix	du	blé	dépendra	en	partie	de	l’évolution	des	revenus	des	agents	consommant	
ce	 blé.	 La	 non	 prise	 en	 compte	 de	 cette	 double	 causalité	 (aussi	 appelé	 biais	 de	
simultanéité)	entre	macroéconomie	et	prix	des	matières	premières	conduirait	à	biaiser	
les	estimations	de	l’impact	du	second	sur	le	premier.	D’autre	part,	un	nombre	important	
d’autres	variables	–	les	perspectives	de	croissance	future,	l’incertitude	géopolitique,	etc	–	
vont	 impacter	 à	 la	 fois	 le	 prix	 des	 matières	 premières	 agricoles	 et	 les	 variables	
macroéconomiques	qui	nous	intéressent.	La	multiplicité	de	ces	cofacteurs	implique	qu’il	
soit	très	difficile	d’en	faire	une	liste	exhaustive.	Or	oublier	de	prendre	en	compte	de	telles	
variables	conduit	à	un	nouveau	problème	d’endogénéité,	 le	biais	de	variable	omise.	En	
guise	d’illustration,	nous	pouvons	mentionner	les	travaux	de	Winne	et	Peersman	(2016)	
qui	étudient	la	manière	dont	de	faibles	récoltes	au	niveau	mondial	affectent	l’économie	
américaine	 à	 l’aide	 de	 modèles	 VAR,	 et	 de	 Peersman	 (2022)	 qui	 se	 concentre	 sur	 la	
manière	dont	des	chocs	sur	les	récoltes	au	niveau	mondial	peuvent	affecter	l’inflation	sur	
les	prix	des	denrées	agroalimentaires	en	Europe.	Pour	ce	faire,	les	auteurs	construisent	
un	 indice	trimestriel	agrégé	de	récoltes	de	telle	sorte	à	capturer	des	changements	non	
anticipés	 dans	 la	 production	 agricole.	 Cette	 approche	 est	 néanmoins	 limitée	 par	 des	
problèmes	 d’endogénéité.	 En	 premier	 lieu,	 les	 décisions	 d’ensemencement	 en	 début	
d’année	agricole	dans	certains	pays	peuvent	affecter	les	prix,	qui	à	leur	tour	influenceront	
les	 décisions	 d’ensemencement	 d’autres	 pays	 plus	 tard	 dans	 l’année.	 Ensuite,	 cette	
approche	ne	prend	pas	en	compte	les	anticipations	de	niveau	de	production	futurs,	qui	
peuvent	 influencer	 les	décisions	d’allocations	des	 ressources	et	 crée	donc	un	nouveau	
problème	d’endogénéité.		
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En	 termes	 économétriques,	 il	 convient	 donc	 de	 s’assurer	 du	 caractère	 exogène	 des	
variations	de	prix	des	matières	premières.	Pour	cela,	nous	proposons	de	développer	de	
nouveaux	 indicateurs	 que	 nous	 qualifions	 de	 chocs	 de	matières	 premières.	 Ces	 chocs	
seront	mesurés	 en	 combinant	 une	 analyse	 narrative	 et	 des	 variations	 de	 prix	 d’actifs	
financiers	comme	cela	est	par	exemple	réalisé	pour	mesurer	des	surprises	monétaires	
(Kuttner,	2001)	ou	comme	cela	a	pu	être	effectué	pour	les	prix	du	pétrole	(Känzig,	2021)	
ou	 du	 carbone	 (Känzig,	 2023).	 En	 ce	 qui	 concerne	 les	 matières	 premières	 agricoles,	
Adjemian	et	Jo	(2024),	dans	un	document	de	travail	récent,	utilisent	les	variations	hautes	
fréquences	 de	 prix	 des	 contrats	 à	 terme	 sur	 les	 céréales	 autour	 des	 publications	 du	
Département	de	l’Agriculture	des	Etats-Unis	(USDA)	pour	identifier	des	chocs	d’offre	sur	
ces	matières	premières	agricoles.	L’intérêt	de	ces	rapports	réside	dans	le	fait	qu’ils	sont	
préparés	 de	 manière	 très	 confidentielle,	 sans	 fuite	 possible	 des	 discussions	 avant	 la	
publication	du	rapport,	et	que	seules	des	informations	relatives	à	l’offre	de	ces	matières	
premières	(en	opposition	à	la	demande)	sont	nouvelles	à	l’issue	de	leur	publication.	Force	
est	 de	 constater	 néanmoins	 que	 les	 chocs	 d’offre	 sur	 les	 récoltes	 dont	 les	 auteurs	
souhaitent	 capturer	 les	 effets	 relèvent	 de	 phénomènes	 au	 moins	 partiellement	
observables.	En	effet,	les	auteurs	mentionnent	spécifiquement	la	météo,	les	parasites	et	
les	 maladies.	 Il	 semble	 peu	 vraisemblable	 que	 des	 informations	 sur	 ces	 phénomènes	
n’aient	pas	au	moins	été	partiellement	prises	en	compte	avant	la	publication	des	rapports	
de	l’USDA,	de	sorte	que	les	mouvements	de	prix	au	moment	de	la	publication	des	rapports	
révèlent	des	ajustements	qu’il	pourrait	être	difficile	de	mettre	en	lien	avec	les	évènements	
advenus.	On	peut	par	exemple	imaginer	qu’un	rapport	de	l’USDA	soit	suivi	d’une	baisse	
des	prix	déconcertante	après	qu’un	cyclone	ait	détruit	des	récoltes.	Ce	cas	de	figure	peut	
advenir	 si	 l’impact	 de	 cet	 évènement	 climatique	 a	 au	 préalable	 été	 surestimé	 par	 les	
acteurs	de	marché.		
	
Pour	continuer	l’exemple	du	blé,	cette	matière	première	agricole	est	cotée	en	continu	

sur	les	marchés	financiers.	Nous	envisageons	d’identifier	les	variations	de	prix	qui	ne	sont	
pas	 liées	à	 la	macroéconomie	en	isolant	 les	variations	 intervenant	simultanément	avec	
des	chocs	climatiques	touchant	la	production	de	blé.	Ces	chocs	climatiques	sont	exogènes	
et	 les	 variations	 associées	 ne	 sont	 par	 conséquent	 pas	 liées	 à	 la	 macroéconomie.	 Il	
convient	par	conséquent	de	parvenir	1)	à	identifier	dans	le	temps	des	chocs	climatiques	
impactant	la	production	des	matières	premières	considérées	et	2)	mesurer	les	variations	
quotidiennes	des	prix	de	ces	matières	premières	sur	les	marchés	financiers.	Les	séries	de	
chocs	obtenues	seront	ensuite	évaluées	pour	établir	à	quel	point	elles	sont	exogènes	et	
pourront	 ensuite	 être	 utilisées	 dans	des	modèles	macroéconomiques	 appropriés.	 A	 ce	
stade,	 il	 est	 envisagé	 de	 s’appuyer	 sur	 des	méthodes	 d’estimation	 de	 type	VAR	 (Sims,	
1980)	ou	des	projections	locales	(Jordà,	2005).	
	
Les	 co-directeurs	 de	 la	 thèse	 ont	 déjà	 travaillé	 sur	 ces	 thématiques.	 Jean-Baptiste	

Bonnier	 est	 un	 spécialiste	 des	 matières	 premières	 et	 Fabien	 Labondance	 est	
macroéconomiste	et	utilise	ces	méthodes	d’identification	des	chocs	dans	le	contexte	de	la	
politique	monétaire.		
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Objectifs	et	résultats	escomptés	
	
Le	 projet	 de	 thèse	 est	 organisé	 autour	 de	 trois	 axes,	 naturellement	 définis	 par	 les	

méthodologies	qui	seront	déployées	dans	les	travaux.		
Axe	1	-	État	de	l’art	
	
Il	convient	dans	un	premier	axe	de	recherche	d’effectuer	une	revue	de	la	littérature	la	

plus	exhaustive	possible	de	deux	champs	d’analyse	:	1)	d’une	part	sur	les	liens	entre	prix	
des	matières	premières	et	effets	macroéconomiques	et	2)	d’autre	part	sur	les	liens	entre	
chocs	 météorologiques	 et	 production	 agricole.	 Une	 exploration	 approfondie	 et	
systématique	 des	 travaux	 existants	 s’impose	 donc	 comme	 une	 étape	 préliminaire	
indispensable	pour	ce	projet	de	 thèse.	Cette	analyse	critique	de	 la	 littérature	existante	
débouchera	sur	la	mise	en	lumière	de	canaux	de	transmission	précis	pour	étudier	l’impact	
des	 chocs	 de	matières	 premières	 agricoles	 ainsi	 que	 sur	 la	 constitution	d’une	base	de	
données	narratives	présentant	les	dates	des	chocs	climatiques	pertinents	pour	identifier	
des	chocs	de	prix	des	matières	premières.	
	
Axe	2	–	Construction	de	séries	de	chocs	de	prix	des	matières	premières	
	
Pour	identifier	des	chocs	de	matières	premières,	il	conviendra	de	procéder	à	des	études	

d’événements	quantifiant	les	variations	observées	sur	les	marchés	financiers	autour	des	
chocs	 météorologiques	 pertinents	 pour	 les	 matières	 premières	 étudiées.	 Différentes	
bases	de	données	climatiques	en	accès	libre	pourront	être	mobilisées.	C’est	par	exemple	
le	cas	de	ERA5	proposée	par	Hersbach, et. al (2023) ou celle proposée par le Climatology Lab 
(Abatzoglou et al. 2018). Ces	 données	 météorologiques	seront	 combinées	 avec	 des	
données	financières	pour	lesquelles	l’accès	à	des	bases	de	données	a	été	obtenu	lors	d’un	
précédent	appel	à	projet	et	pourra	être	utilisé.	Les	variations	de	prix	mesurées	autour	
d’évènements	météorologiques	non	anticipés	pourront	être	considérées	comme	exogène	
et	utilisées	comme	chocs	de	matières	premières.	
	
Axe	3	–	Exploitation	des	données	et	modélisation	macroéconomique	et	financière	
	
Si	les	effets	financiers	des	chocs	de	matières	premières	sont	quasi	instantanés,	les	effets	

macroéconomiques	sont	plus	longs	à	se	matérialiser	et	peuvent	durer	plusieurs	années.	
Il	convient	donc	de	tenir	compte	de	ces	délais	d’ajustements	et	utiliser	des	outils	adaptés.	
Une	fois	les	chocs	estimés,	ils	pourront	être	inclus	dans	des	modèles	macroéconomiques	
pour	identifier	les	effets	dynamiques	du	prix	des	matières	premières.	Les	modèles	VAR	
ou	des	projections	locales	seront	ainsi	utilisées.	Ces	méthodologies	permettent	d’évaluer	
les	effets	des	chocs	considérés	à	de	longues	échéances.	
	
	
Valorisation	des	travaux	de	thèse	
	
La	 thèse	apportera	une	contribution	significative	 tant	sur	 le	plan	académique	qu’en	

termes	de	diffusion	auprès	du	grand	public.	Le	sujet,	 ayant	un	écho	 important	dans	 la	
littérature	 internationale,	 vise	 à	 aboutir	 à	 des	 publications	 dans	 des	 revues	
internationales	 à	 comité	 de	 lecture.	 Il	 est	 également	 prévu	 de	 rendre	 les	 résultats	
accessibles	au	grand	public,	soit	par	des	communications	dans	des	articles	de	presse	ou	
sites	de	vulgarisation	scientifique.	
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Insertion	du	projet	dans	les	axes	de	recherche	du	laboratoire	et	environnement	
scientifique	

La	thèse	s’appuiera	sur	les	compétences	théoriques	et	économétriques	du	Centre	de	
REcherche	 sur	 les	 Stratégies	 Economiques	 (CRESE,	 UR	 3190).	 Ce	 projet	 s’insère	
naturellement	dans	l’axe	de	recherche	du	CRESE	«	Finance,	Banque	et	macroéconomie	»	
ainsi	 que	 dans	 les	 deux	 thèmes	 transversaux	 du	 CRESE	 «	Enjeux	 et	 défis	 économiques	
environnementaux	»	et	«	Évaluation	des	politiques	publiques	».	

Cette	 thèse	 effectuée	 au	 CRESE	 pourra	 bénéficier	 des	 compétences	 de	 nombreux	
chercheurs	 tant	 sur	 la	 thématique	 traitée	 que	 sur	 les	 compétences	 requises.	 Ainsi,	
Chouaib	Jouf	qui	est	Maître	de	conférences	est	spécialiste	des	questions	agricoles.	Maria	
Mansanet	également	Maître	de	conférences	est	spécialiste	des	études	d’évènements	et	du	
marché	du	carbone.	
	
Par	ailleurs,	le	doctorant	intégrera	un	réseau	national	de	chercheurs	spécialistes	de	ces	

questions	 parmi	 lesquels	 Camille	 Aït-Youcef	 à	 l’Université	 de	Nantes	 et	 Paul	Malliet	 à	
l’Observatoire	Français	des	Conjoncture	Économiques	(OFCE).	
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