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Le conflit en Iran : un choc immédiat et des conséquences durables
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Introduction

Les deux camps ont de fortes incitations a accepter un cessez-le-feu, puisque le colt d’'une poursuite de la guerre et des blocus
est devenu de plus en plus difficile & supporter. Aux Etats-Unis, la montée de linflation, particulierement de celle des prix de
I'énergie, crée une pression politique avant les élections de mi-mandat de novembre, sans mentionner que les stocks de missiles
s’épuisent vite. En Iran, la pression pour une désescalade augmente sans aucun doute pour éviter un approfondissement de la
crise économique.

Mais, I'immensité du fossé entre les parties sur les grands sujets — enrichissement de I'uranium, Liban, sanctions et liberté de
navigation dans le détroit d’Ormuz — souligne a grands traits la fragilité de la tréve.

Cela dit, la pression des Etats-Unis et de leurs alliés, ainsi que de grandes économies asiatiques, dont la Chine et I'Inde, pourrait
se solder par un cessez-le-feu plus durable et la réouverture graduelle du détroit d’Ormuz. Beaucoup de ces pays dépendent de
cette voie navigable pour des importations qui sont vitales pour la chaine d’approvisionnement mondiale de la fabrication,
notamment le pétrole brut, le gaz naturel liquéfié, le gaz de pétrole liquéfié, les engrais, I'hélium, le soufre et I'aluminium. La Chine,
en particulier, a une influence importante, ayant joué un réle central par son soutien a I'lran ces derniéres années par I'achat de la
vaste majorité de ses exportations de pétrole. Mais il reste le risque que méme une reprise limitée des hostilités enclenche a
nouveau la fermeture du détroit.

Méme dans le meilleur des cas de figure, ou le cessez-le-feu tiendrait et ou le détroit resterait ouvert, les craintes accrues pour la
sécurité et le prix élevé des assurances pourraient ralentir la circulation maritime pendant longtemps. La mer Rouge offre un point
de comparaison utile : bien que les attaques des Houtis se soient arrétées pour le moment, beaucoup de navires évitent d’emprunter
cette voie, préférant le trajet plus long consistant a faire le tour de la Corne de I'Afrique. Pendant la premiére semaine de 2026, les
transits par le canal de Suez étaient encore 60 % moins nombreux que pendant la méme semaine en 2023."

Par conséquent, les Etats-Unis devront probablement maintenir une présence militaire importante dans la région pour protéger la
navigation dans le détroit d’Ormuz et soutenir leurs alliés du Golfe.

Les Etats du Golfe

Les Etats du Golfe ont tiré des legons importantes de ce conflit :

= Aprés avoir dépensé des dizaines de milliards de dollars en systémes d’armes codteux, ils réalisent qu’ils ont besoin de moyens
plus économiques pour contrer les drones et les missiles. Cela se traduira probablement par une augmentation du financement de
systémes d’interception défensifs a bas colts. Des sociétés ukrainiennes, en particulier, en bénéficieront grace a leur compétence
spécialisée de plus en plus grande dans ce domaine.

= De vastes sommes de capital des fonds souverains seront probablement réorientés vers la reconstruction de l'infrastructure et le
renforcement de la résilience intérieure, ce qui détournera potentiellement des investissements des marchés internationaux. Depuis
2001, les six membres du Conseil de coopération du Golfe ont investi plus de 430 milliards $, dont environ 75 % du total étaient
dirigés vers les marchés étrangers.2

= La menace d’une interférence iranienne continue dans le détroit d’'Ormuz pousse les Etats du Golfe & planifier une expansion de
leur capacité pipeliniere pour contourner ce goulot d’étranglement. Ainsi, le conflit en cours a fait ressortir 'importance stratégique
de I'oléoduc est-ouest de 1 200 km de I'Arabie saoudite. Construit dans les années 1980 quand on craignait que le conflit entre I'lran
et I'lrak n’entraine la fermeture du détroit, il peut acheminer sept millions de barils de pétrole par jour vers le port de Yanbu en mer
Rouge.3 Sans ce pipeline, la chute de la production du Royaume de 10,1 millions de barils par jour en février a 7,8 millions en mars
aurait été bien pire.* Cependant, le pipeline, le port en mer Rouge et les navires restent a la merci des drones et des missiles de
Ilran et des Houtis.

1 « Suez traffic still 60% down 100 days after last Houthi attack », Splash247.com, 8 janvier 2026
2 « War will drain the Gulf's $6trn treasure chest », The Economist, 15 avril 2026

3 « Gulf states consider new pipelines to avoid Strait of Hormuz », Financial Times, 2 avril 2026
4 « Middle East oil production plunges due to Iran war, OPEC data shows », CNBC, 13 avril 2026
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Des conséquences durables pour les chaines d’approvisionnement

Pendant des décennies, la conception des chaines d’approvisionnement répondait a I'impératif d’efficacité. Les sociétés ont réduit
les colts en concentrant la production dans un nombre de plus en plus restreint de lieux. Dans le secteur des semi-conducteurs,
par exemple, le nombre de sociétés capables de produire des puces a la fine pointe de la technologie d’est effondré de plus de 25
en 2000 a trois seulement aujourd’hui.® L’équipement de production de puces le plus avancé est fourni par une seule société
hollandaise, ASML, alors que I'affinage et le traitement de terres rares restent trés largement concentrés en Chine.

Le conflit en Iran a renforcé les tendances qu’accéléraient déja la rivalité entre les grandes puissances, le protectionnisme et la
guerre en Ukraine. Cela comprend le rapatriement des moyens de production et la régionalisation des chaines d’approvisionnement,
une plus grande place accordée aux infrastructures de soutien et la constitution de stocks stratégiques de biens essentiels, comme
le pétrole et le gaz, les minéraux critiques et les médicaments. Cela intensifie probablement aussi les points de friction géopolitiques
prés des goulots d’étranglement maritimes des chaines d’approvisionnement et les risques qu’ils engendrent pour le commerce
mondial et les chaines d’approvisionnement. Cela importe parce que prés de 85 % des exportations mondiales se font encore par
bateaux.® Si ces mesures améliorent la sécurité des approvisionnements, elles accroissent aussi lourdement les codts.

5 « Chipmaking is being redesigned. Effects will be far-reaching », The Economist, 23 janvier 2021
6 « Hormuz is not the only weak spot for global trade », The Economist, 26 mars 2026
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Il est aussi important de noter que la réparation des dommages aux infrastructures dans la région du Golfe prendra du temps. Par
exemple, l'usine d’aluminium Al Taweelah a Abu Dhabi produisait prés de 10 % de l'offre mondiale du métal léger jusqu’a
récemment. Mais une frappe iranienne a forcé I'arrét de 'usine et le métal s’est depuis solidifié dans les cuves d’électrolyse. Les
propriétaires estiment qu’il faudra jusqu’a un an pour redémarrer la production.”

Conclusion

Les événements récents dans le détroit d’Ormuz illustrent comment la guerre et le protectionnisme transforment le commerce
mondial et I'investissement. Résultat, la régionalisation, la diversification, la constitution de stocks et la redondance deviennent des
facteurs déterminants des chaines d’approvisionnement. Ce changement donne la priorité a la sécurité et a la résilience au
détriment de I'efficacité, augmentant les colts et ajoutant a la complexité politique pour les entreprises.

Ce changement donne aux gouvernements davantage voix au chapitre dans I'affectation des capitaux, puisque I'efficacité et 'avantage
comparatif deviennent moins importants que les préoccupations de sécurité nationale. Dans cet environnement ou les colts sont plus
élevés, les investisseurs devront tenir compte de la capacité des entreprises d’'imposer leur prix. Si ce pouvoir est limité, le prochain
facteur a prendre en compte est la capacité d’obtenir des subventions ou une protection contre les droits de douane.

Cependant, tout cela se produit a un moment ol beaucoup de pays occidentaux sont déja lourdement endettés et s’efforcent de
rebéatir leurs capacités de défense sans provoquer de ressac politique par une réduction des programmes sociaux. Par conséquent,
'augmentation des dépenses militaires, la politique industrielle et le rapatriement des moyens de production augmentent le colt du
capital et accroissent la prime de terme de la dette publique.

7 « The third Gulf war will scar energy markets for a long time yet », The Economist, 8 avril 2026
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