GEO-ECONOMIE

Maticres premicres : les nouveaux leviers

géopolitiques — L'or brille, 'énergic et les ressources
stratégiques redessinent la géo-¢conomie mondiale.

Par Anne-Cecile Rozet
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Dans un environnement marqué par
lincertitude monétaire, la fragmenta-
tion des échanges et la compétition
pour les ressources, les matiéres
premiéres retrouvent un réle central.
Lor et 'argent confirment leur statut de
valeurs refuges, tandis que le pétrole et
les ressources stratégiques s'imposent
comme des leviers industriels et

géo-économiques majeurs.

1. UOR : UNE PAUSE AVANT UNE
NOUVELLE ENVOLEE ?

Aprés une année 2025 exceptionnelle,
I'or marque une accalmie qui, selon la
majorité des analystes, ne constitue
pas un retournement mais une phase
de consolidation. Le métal jaune a
progressé d’environ 50 %, franchissant
successivement les seuils symboliques
de 3.000 puis 4.000 dollars l'once,
avant de connaitre une correction
technique limitée.
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En 2025, les banques centrales ont acquis plus de
220 tonnes d’or sur un seul trimestre, bien au-dela

de Ia moyenne historique. L’or s’impose de nouveau

comme un actif de souveraineté monétaire.

Des moteurs structurels toujours en place

Trois facteurs continuent de soutenir les per-
spectives a moyen terme; les achats massifs
des banques centrales (1), La dédollarisation
des réserves s’accélere. En 2025, les banques
centrales ont acquis plus de 220 tonnes d’or sur
un seul trimestre, bien au-deld de la moyenne
historique. Lor s'impose de nouveau comme un
actif de souveraineté monétaire. Les tensions
(2),
fragmentation géopolitique et

géopolitiques persistantes endettement
public élevé,
conflits régionaux renforcent le réle de I'or comme
assurance contre les chocs systémiques. Et la
détente monétaire attendue (3), un assouplis-
sement de la politique monétaire américaine en
2026 réduirait les taux réels, un environnement
historiquement favorable a l'or, dont le principal

handicap — I'absence de rendement — s’atténue.

Jusqu’ou peut aller l'or ?

Les grandes banques d’investissement convergent
vers des objectifs compris entre 4.400 et 5.000
dollars 'once en 2026. Méme si certains scénarios
envisagent une phase de stabilisation, le consensus
reste haussier & moyen terme. Chaque repli est
percu comme une opportunité d’achat, tant pour

les investisseurs que pour les Etats.

Graphique 1: Cours de I'or depuis 1970
Source : Bloomberg, 29 mars 2026. Prix en $/oz.
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2. LARGENT : VALEUR REFUGE ET PARI
INDUSTRIEL
Souvent éclipsé par l'or, 'argent présente un profil

particulier, a la croisée des métaux monétaires et
industriels. Valeur refuge relative, historiquement
corrélée a l'or en période de stress financier. Aussi
un métal industriel clé, utilisé dans les panneaux
solaires, I'électronique, les batteries et certaines
applications médicales. Cette double nature rend
'argent plus volatil, mais aussi potentiellement
plus réactif en phase de reprise industrielle ou de
transition énergétique.

Perspectives de marché

Les analystes anticipent un rattrapage progressif
de l'argent par rapport a l'or, avec un ratio or/
argent appelé a se normaliser, une demande
structurelle soutenue par les technologies vertes,
et une offre contrainte par la baisse des investis-
sements miniers. A moyen terme, 'argent pourrait
surperformer l'or en pourcentage, tout en restant

plus sensible aux cycles économiques.

3.LE PETROLE : RETOUR DE LA
GEOPOLITIQUE DES BARILS
Alors que l'or et l'argent incarnent la sécurité, le

pétrole demeure un instrument de puissance
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économique. Les prises de position de
Donald Trump concernant le Venezuela
ou le Groenland s’inscrivent avant tout
dans une logique stratégique d’accés aux
ressources, plus que dans une démarche

symbolique.

Pourquoi le Venezuela ?

Le Venezuela détient les plus grandes
réserves prouvées de pétrole au monde,
principalement sous forme de brut lourd
et extra-lourd (ceinture de I'Orénoque).
Cet atout constitue un potentiel colossal
encore largement sous-exploité, mais
il s'accompagne de faiblesses struc-
turelles telles que des infrastructures
dégradées, des sanctions et une forte
dépendance technologique. Dans ce
contexte, l'intérét économique réside
dans la possibilité de sécuriser un appro-
visionnement géographiquement proche
et de limiter la dépendance a des zones
plus instables. Le Venezuela apparait
ainsi moins comme un enjeu politique
que comme un réservoir énergétique
stratégique.

Pourquoi le Groenland ?

Lintérét pour le Groenland dépasse la
seule question pétroliere, en raison de
la présence d’hydrocarbures offshore
encore peu explorés, mais aussi de
ressources stratégiques telles que les
terres rares, l'uranium, le zinc et le nickel.
A cela s’ajoute une position géostratégi-
que majeure, avec un contrdle potentiel
des routes arctiques appelées a gagner
en importance a mesure que la fonte
des glaces progresse. Dans ce contexte,
I'intérét exprimé par les Etats-Unis
s’analyse comme une anticipation des
besoins énergétiques et industriels
futurs, sur fond de rivalité croissante

avec la Chine.

4. QUALITE DU PETROLE ET ENJEUX
GEO-ECONOMIQUES

Tousles barils ne se valent pas. Le pétrole
léger (Brent, WTI) est facile a raffiner,
faible teneur en soufre, trés recherché.
Le pétrole lourd et extra-lourd est plus
colteux a transformer, mais abondant

(Venezuela). Le pétrole de schiste se

L’intérét pour le Groenland
dépasse la seule question
pétrolicre, en raison de la
présence d’hydrocarbures
offshore encore peu explorés,
mais aussi de ressources
stratégiques telles que les
terres rares, 'uranium,

le zinc et le nickel. A cela
s’ajoute une position
géostratégique

caractérise par une production flexible,
mais sensible aux fluctuations des prix et
des taux, tandis que l'offshore profond
et [I'Arctique offrent des réserves
importantes, au prix d'investissements

lourds et de risques élevés.

La géo-économie énergétique moderne
privilégie donc la qualité des réserves,
leur accessibilité et leur intégration dans
des chaines industrielles efficaces.
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Il existe un regain d’intérét pour I'énergie nucl€aire en lien avec les objectifs climatiques, la sécurité
énergétique et le développement des petits réacteurs modulaires (SMR). Les réserves d’uranium du
Groenland renforcent son importance stratégique dans la recomposition énergétique mondiale.

5. TERRES RARES ET URANIUM :
LES MATIERES PREMIERES DE LA
SOUVERAINETE

Les terres rares
Indispensables aux technologies de
pointe (éoliennes, batteries, semi-con-
ducteurs, défense), les terres rares sont
dominées par la Chine, qui contrdle une
grande partie de la chaine de valeur.
Lintérét du Groenland réside dans la
diversification des sources occidentales,
avec un enjeu stratégique consistant a
réduire la dépendance a un fournisseur

quasi unique.

L'uranium

Le nucléaire connait un regain d’intérét
lié aux objectifs climatiques, a la sécurité
énergétique et au développement des
(SMR).

Les réserves d’uranium du Groenland

petits réacteurs modulaires
renforcent son importance stratégique

dans la recomposition énergétique

mondiale.

6. LE DETROIT D’'ORMUZ :
LEPICENTRE DU RISQUE
ENERGETIQUE MONDIAL
La guerre I'lran

impliquant replace

au centre de I'équation énergétique

mondiale un point géographique

stratégique : le Détroit d’Ormuz.

Ce passage maritime étroit, situé entre

I'lran et I'Oman, constitue l'un des
principaux verrous énergétiques de la
planete. Environ un cinquieéme du pétrole
mondial y transite chaque jour, ainsi
qu’une part importante du gaz naturel
liquéfié exporté par les pays du Golfe.

Le détroit constitue également une
voie commerciale essentielle pour les
importations alimentaires des pays du

Golfe. Une part importante des céréales

Graphique 2: La Chine domine la production mondiale de terres rares et la transformation

de ces maticres premicres

Source : US Geological Survey, FT research. Estimé en équivalent oxyde de terres rares (REO). La Chine
applique un systéeme de quotas pour la production de terres rares depuis 2006. La production chinoise

apres 2014 est basée sur le quota annuel.
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- notamment le blé et l'orge - importées
depuis I'Europe et d’autres grands expor-
tateurs agricoles emprunte cette route
maritime. Une perturbation du trafic ne
menacerait donc pas seulement l'ap-
provisionnement énergétique mondial,
mais pourrait aussi fragiliser la sécurité
économies

alimentaire de plusieurs

fortement dépendantes des importations.
Les exportations énergétiques de

plusieurs  producteurs  majeurs -
notamment I'Arabie saoudite, le Koweit,
I'lrak et le Qatar - dépendent largement
de cette voie maritime. Dans ce contexte,
toute perturbation du trafic dans ce
corridor stratégique peut provoquer un
choc immédiat sur les marchés énergé-

tiques mondiaux.

Llran dispose dailleurs d’'un levier de
pression significatif sa capacité a
menacer la navigation dans le détroit.
Méme sans fermeture effective, la simple
montée du risque militaire suffit a raviver
une prime de risque géopolitique dans

les prix du pétrole.

7. LE RETOUR DU RISQUE GEOPOLI-
TIQUE DANS LES PRIX DES MATIERES
PREMIERES

Depuis une décennie, les marchés
énergétiques avaient progressivement
intégré un environnement relativement
stable, réduisant la prime de risque
géopolitique dans les prix du pétrole.
Lescalade militaire entre les Etats-Unis,

Israél et I'lran marque un tournant.

Trois dynamiques pourraient désormais

s'imposer une volatilité accrue
du pétrole (1). Les marchés doivent
intégrer plusieurs incertitudes : attaques
potentielles contre les infrastructures

pétrolieres, perturbations logistiques

dans le Golfe ou militarisation des
routes maritimes. Méme sans rupture
d’approvisionnement, ces risques
peuvent provoquer des mouvements
de prix rapides et amplifiés. Un risque
inflationniste mondial (2) Le pétrole
reste un intrant essentiel de I'économie
mondiale. Une hausse durable du baril
se transmet rapidement aux transports, a

la pétrochimie, aux engrais et aux couts
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industriels, avec des effets indirects sur
les prix alimentaires. Un choc énergétique
pourrait ainsi compliquer la trajectoire
de désinflation espérée par les grandes
banques centrales. Ou un renforcement
des actifs refuges (3). Les tensions militaires
renforcent l'attrait des actifs tangibles. Lor,
déja soutenu par les achats des banques
centrales et les incertitudes monétaires,
pourrait voir sa dynamique haussiere

accentuée par le facteur géopolitique.

8. UNE RECOMPOSITION ENERGETIQUE
ACCELEREE

Au-dela du choc immédiat, la crise pourrait
accélérer certaines tendances structurelles
de la géo-économie énergétique : diversifica-
tion des approvisionnements, renforcement
des stocks stratégiques et regain d’intérét

pour le nucléaire.

Les grandes économies chercheront a
réduire leur dépendance au Moyen-Orient.
Cette stratégie pourrait renforcer la
production énergétique nord-américaine,
les projets offshore en Afrique et le réle
croissant de nouveaux producteurs comme

la Guyane ou le Brésil.

Les Etats pourraient également augmenter
leurs réserves stratégiques afin d’amortir

d’éventuels chocs d’approvisionnement.

Enfin, les tensions énergétiques pourraient

raviver l'intérét pour I'énergie nucléaire,

percue comme une source stable et
décarbonée. Dans ce contexte, l'uranium -
déja mentionné comme matiére premiére
stratégique - pourrait voir son importance

géopolitique encore renforcée.

9. LES METAUX CRITIQUES : UN CHOC
INDIRECT MAIS STRATEGIQUE

Au-dela du pétrole, les tensions dans le Golfe
pourraient provoquer un renchérissement
plus diffus mais tout aussi stratégique : celui
des métaux critiques. Des matériaux comme
le lithium, le cobalt, le magnésium, le chrome,
le titane, le sélénium ou encore l'arsenic ne
sont pas directement liés a la région, mais
leur production reste fortement dépendante
de colts énergétiques élevés et de chaines

logistiques mondialisées.

Une hausse durable des prix du pétrole,
combinée a d’éventuelles perturbations du
transport maritime, pourrait ainsi augmenter
les colts de production et de raffinage de
ces ressources. Or, ces métaux sont au coeur
des industries de pointe — batteries, électro-

nique, défense ou énergies renouvelables.

Dans ce contexte, le choc géopolitique ne se
limite plus & I'énergie : il s’étend a I'ensemble
de l'appareil industriel mondial, renforcant la
pression sur des chaines d’approvisionne-
ment déja fragilisées.

Conclusion : les matieres premicres comme instruments de puissance

L'or,'argent, le pétrole, les terres rares et
I'uranium partagent un point commun :
ilsincarnent un retour en force des actifs
tangibles dans un monde fragmenté. A
ces ressources s’ajoutent désormais
les métaux critiques, indispensables
aux chaines industrielles modernes,
dont la vulnérabilité renforce encore
la dimension systémique des tensions

actuelles.

Lor protege contre l'instabilité moné-
taire et I'argent combine valeur refuge
et levier industriel. Le pétrole demeure
un outil central de puissance éco-

nomique.

Les terres rares et 'uranium condition-
nent la transition énergétique et la
souveraineté industrielle. Par ailleurs,

la crise impliquant [I'lran rappelle

brutalement que les matieres premieres
ne sont pas seulement des actifs
d’investissement elles deviennent
des instruments de puissance dont
le contrble est désormais un enjeu
militaire direct, mais aussi un facteur
déterminant de stabilité industrielle et

technologique. «

Sources « Pourquoi 2026 pourrait étre une nouvelle année étincelante pour I'or » Ellen Vermorgen - L'Echo - 11.12.2025 « Comprendre I'intervention

américaine au Vénézuela (1) - Pétrole : le vrai objectif de Donald Trump au Vénézuela (2) - « Et aprés le Vénézuela, le Groenland (3) - Face a Trump, I'Europe

condamnée a subir (4) » - Série podcast « Les Clés » d’Arnaud Ruyssen, RTBF.
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