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Le choc pétrolier ravive le
souvenir de la crise
énergétique de 2022

Ecrit le 12 mars 2026

Apres une année 2025 morose, ou 'offre mondiale dépassait largement la demande, les
marchés pétroliers ont été plongés dans la tourmente lorsque le conflit au Moyen-Orient a
interrompu les flux de pétrole brut et de gaz naturel liquéfié (GNL) transitant par le détroit
d'Ormuz. Environ 20 % du pétrole et du GNL mondiaux transitent normalement par ce passage,
qui est désormais bloqué en raison de la menace d'attaques iraniennes. Avec environ 20
millions de barils par jour de pétrole brut et de produits raffinés retirés de la circulation, le
Brent a atteint 119,50 dollars le baril le week-end dernier, pour osciller autour de 98 dollars au
moment ou nous écrivons ces lignes, soit une hausse d'environ 37 % depuis le début du conflit.
Les prix du TTF néerlandais, la référence européenne pour le gaz naturel, ont également bondi

d'environ 65 %.

Les marchés financiers ont réagi de facon brutale. Le souvenir de la crise énergétique de 2022,
lorsque l'invasion de I'Ukraine avait fait monter en fleche les prix de I'énergie et provoqué une
chute simultanée des obligations et des actions, est encore frais dans les mémoires. Comme en
2022, la diversification n'a pas réussi a offrir une protection, obligations et actions ayant

enregistré des pertes importantes en réponse au conflit.



La flambée des prix du pétrole reflete la crainte des investisseurs que ce conflit ne déclenche
un choc structurel de I'offre mondiale, susceptible de retarder, voire d'inverser,
l'assouplissement monétaire alors que les banques centrales sont confrontées a de nouvelles

pressions inflationnistes.

Mais par rapport a 2022, le paysage énergétique mondial est tres différent et les économies
sont mieux préparés a de telles perturbations de I'approvisionnement, méme si l'impact final
sur les prix dépendra fortement de la durée du conflit. La crise de 2022 était largement
européenne et concernait principalement le gaz acheminé par gazoduc, tandis que les
perturbations actuelles sont mondiales et affectent a la fois les routes maritimes du pétrole et
du GNL. Si le conflit s'éternise, ces perturbations pourraient avoir un effet significatif sur les
marchés énergétiques mondiaux et les économies. Bien que nous ne puissions pas prédire
quand le conflit sera résolu, il est intéressant de constater a quel point la situation énergétique

mondiale a changé en quatre ans, en particulier en Europe et aux Etats-Unis.

Une situation mondiale différente

Les stocks mondiaux de pétrole ont dépassé les 8,2 milliards de barils en 2025, leur plus haut
niveau depuis 2021, ce qui constitue une réserve importante. Les pays membres de I'Agence
internationale de I'énergie détiennent collectivement plus de 1,2 milliard de barils de réserves
publiques de pétrole d'urgence, et I'agence a annoncé cette semaine une libération record de
400 millions de barils afin d'atténuer l'impact des perturbations, alors que les attaques

continuent de viser les infrastructures maritimes et énergétiques.
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La Chine, premier importateur mondial de pétrole, a également constitué des réserves



stratégiques estimées a 120 jours, ce qui lui donne la possibilité de libérer du pétrole brut si
nécessaire. Bien qu'elle continue d'acheter du pétrole, en se tournant principalement vers les
barils russes a prix réduit, elle dispose d'une marge de manceuvre importante si le conflit devait

se prolonger.

Dans le méme temps, la structure de I'approvisionnement énergétique mondial a radicalement
changé. Les Etats-Unis sont devenus le premier exportateur mondial de GNL en 2023,
dépassant le Qatar et I'Australie, aidés en cela par le désengagement de I'Europe vis-a-vis du
gaz russe. En 2025, la production de schiste américain a atteint des niveaux records et le pays

est devenu le premier a exporter plus de 100 millions de tonnes de GNL en une seule année.

La libération coordonnée des réserves stratégiques de pétrole par I'AIE peut temporairement
renforcer I'offre mondiale, donnant aux Etats-Unis et aux autres producteurs le temps et la
flexibilité nécessaires pour augmenter leur production et compenser en partie la perte de

pétrole et de GNL causée par la perturbation dans le détroit d'Ormuz.

Gagnants et perdants

Pour I'Europe, le choc énergétique devrait étre moins dévastateur qu'en 2022, grace a une
meilleure diversification. La dépendance au gaz russe a considérablement diminué, celui-ci
ayant été largement remplacé par le GNL, provenant en grande partie des Etats-Unis. L'UE
exploite désormais 33 terminaux GNL, ce qui augmente considérablement sa flexibilité en

matiere d'importation.

Toutefois, I'Europe n'est pas a l'abri. Toute interruption des flux passant par le détroit d'Ormuz
réduit immeédiatement 'offre mondiale, obligeant I'Europe a entrer en concurrence directe avec
I'Asie pour les cargaisons disponibles. Ce risque est aggravé par le fait que I'Europe a
commencé l'année 2026 avec des stocks de gaz exceptionnellement bas, a 30 % de leur
capacité a la fin du mois de février, contre 38 % en 2025 et 62 % en 2024. Une perturbation
prolongée pourrait entraver la saison estivale de remplissage des stocks, ce qui ferait
augmenter les colts énergétiques industriels et accroitrait le risque d'un retour de l'inflation au-
dessus de I'objectif de 2 % fixé par la Banque centrale européenne (BCE). Les marchés ont déja
commencé a anticiper la possibilité d'une hausse des taux d'intérét de la BCE, en prévision

d'une augmentation des pressions sur les prix.

SiI'Europe est mieux préparée qu'en 2022, la crise met en évidence le défi permanent que

représente l'autonomie énergétique du continent.

De l'autre c6té de I'Atlantique, la situation est tres différente. Les consommateurs ameéricains
ressentent aussi les effets de la hausse des prix de l'essence, et l'inflation devrait augmenter a

court terme. Mais contrairement & I'Europe, les Etats-Unis devraient également en tirer des



avantages économiques. La hausse des prix du pétrole favorise I'augmentation de la production
de gaz et de pétrole, les dépenses d'investissement, I'emploi et les investissements en amont.
L'Agence américaine d'information sur I'énergie prévoit que la production américaine de
pétrole brut atteindra de nouveaux records et que les exportations de GNL resteront élevées.
Siles dépenses des ménages seront affectées, la hausse du PIB résultant de l'augmentation de

la production et des recettes d'exportation pourrait compenser en partie ce ralentissement.
Conclusion

Le dernier choc pétrolier a secoué les marchés et ravivé le souvenir de la crise énergétique de
2022. Si beaucoup de choses ont changé et que le systeme énergétique mondial est plus
diversifié, plus flexible et mieux protégé qu'il y a quatre ans, nous sommes toujours confrontés
a une perturbation importante de I'approvisionnement énergétique. L'Europe reste vulnérable,
notamment en raison des marchés du GNL et du faible niveau des stocks, mais elle n'est plus
confrontée & une crise d'approvisionnement existentielle. Les Etats-Unis, exportateurs nets
d'énergie, sont bien placés pour en tirer profit, méme si les ménages ressentent les effets de la

crise.

Beaucoup dépendra de la durée de la perturbation autour du détroit d'Ormuz. Plus le conflit se
prolongera, plus le risque que les interruptions temporaires de I'approvisionnement se
transforment en pertes structurelles sera grand, car les infrastructures endommagées et les
réservoirs de stockage pleins obligeront les sites de production a fermer. Le danger réside non
seulement dans la perte immédiate de production, mais aussi dans le fait qu'une fois ces
installations mises a l'arrét, leur redémarrage peut prendre beaucoup plus de temps et s'avérer
plus complexe que beaucoup ne le pensent. Si la crise persiste, le véritable test consistera a
déterminer si la résilience acquise depuis 2022 est suffisante pour empécher un choc

temporaire de se transformer en une fracture durable du systeme énergétique mondial.
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