Blocage du déetroit d’Ormuz : un choc gérable pour
I’économie francaise

Synthese

Selon les derni€res déclarations, les Gardiens de la révolution iraniens ont annoncé un
blocage du détroit d’Ormuz!. Le choc pourrait étre violent pour le marché pétrolier mais,
d’apres les premicres estimations de Bersingéco, I’inflation en France augmenterait moins
qu’en 2022-2023 et I’économie frangaise parviendrait a échapper a la récession.

1. Le risque d’un troisieme choc pétrolier

Le conflit entre ’Iran et les Etats-Unis, ainsi que les derniéres annonces concernant le
blocage du détroit d’Ormuz, font naitre le risque d’un troisieme choc pétrolier aprés ceux de
1973 et 1979 et apres le choc gazier de 2022 (étrangement, le terme de « choc gazier » n’a pas
¢été employé suite a la guerre en Ukraine alors que c¢’est bien de cela qu’il s’agit).

Le blocage du détroit d’Ormuz, artére stratégique pour le commerce de pétrole,
conduirait mécaniquement a une flambée des prix. Il est en revanche trés difficile de savoir
précisément a combien les prix monteront et pour combien de temps. Le blocage sera-t-il total
ou non ? Durable ou momentané ? Le scénario d’un baril de pétrole grimpant a 110 dollars, soit
quarante dollars de plus que le cours avant le blocage du détroit, peut étre retenu comme un
scénario crédible?.

Il s’agirait d’une hausse importante, mais pas d’une ampleur exceptionnelle, puisque le
baril a déja atteint plus de 140 dollars en 2008 et plus de cent dollars au début des années 2010
(des chiffres encore plus élevés si on les estimait en dollars de 2026).

2. Un choc mais pas une catastrophe pour I'économie francaise

Le scénario qui se dessine est clairement une mauvaise nouvelle pour 1’économie
frangaise et mondiale. Il est d’ailleurs surprenant que Donald Trump, qui a fait campagne sur
une promesse de lutte contre 1’inflation, se soit engagé dans un conflit qui est en train de devenir
puissamment inflationniste. Cependant, le choc inflationniste devrait étre, d’apres des
premieres estimations basées sur les données actuellement disponibles, inférieur a celui de
2022-2023 et I’économie francaise devrait éviter la récession.

SiI’on retient le scénario d’une hausse du baril de pétrole de 40 dollars, soit un bond de
57 %, I’inflation en France augmenterait de 1,6 point®. Le choc serait nettement moins fort que
lors des précédents chocs énergétiques. Lors du « choc gazier » de 2022-2023, le prix du gaz
avait été multiplié par plus de dix et, ce dernier ayant un impact sur le prix de I’électricité,
I’inflation s’était étendue a de nombreux secteurs. En 1973 et 1979, le prix du pétrole avait été
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multiplié respectivement par trois et par deux. L’impact du choc actuel devrait donc étre plus
limité et pourrait faire passer 1’inflation en France en 2026 de 1,5 %* a 3,1 % « seulement »,
soit nettement moins que lors des précédents chocs.
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La croissance en France pourrait étre amputée de 0,3 point en 2026 et de 0,6 point en
2027 (le temps que les impacts récessifs sur le pouvoir d’achat et les marges des entreprises se
diffusent dans 1’économie). En effet, une hausse du prix du pétrole de 60 % conduit a une
contraction du PIB francais de 0,6 point au bout de deux ans>.

En conséquence, la croissance frangaise serait de 0,6 % en 2026 comme en 2027 d’apres
Bersingéco, soit sensiblement moins que les prévisions du FMI® qui tablait sur une croissance
de 0,9 % en 2026 et de 1,2 % en 2027. 1l s’agirait d’un coup de frein notable, mais le scénario
d’une récession semble a ce stade écarté.
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