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19 juin 2025 
 

Affrontements entre Israël et l’Iran,  
quel impact pour notre stratégie d’investissement ? 
 

Les récents affrontements entre Israël et l’Iran rappellent à quel point les tensions géopolitiques peuvent peser 
sur les marchés financiers et les perspectives économiques mondiales. Alors que ce conflit ajoute une nouvelle 
couche d'incertitude à un environnement déjà marqué par des défis globaux, nous restons attentifs à ses 
répercussions potentielles sur les prix du pétrole, l'inflation et la croissance économique. Dans ce contexte, 
notre analyse explore différents scénarios pour l'évolution de la situation, tout en réaffirmant notre 
engagement à gérer vos portefeuilles avec prudence et conviction. En tant qu’investisseurs, il est crucial de 
naviguer ces turbulences avec une vision à long terme, en gardant à l’esprit que les opportunités peuvent 
émerger même dans un climat d’incertitude. 

 

Nous sommes au septième jour depuis le début des hostilités et nos premières pensées vont aux victimes de ce conflit, 
qui viennent s'ajouter aux nombreuses victimes du conflit ukrainien. Notre espoir, ainsi que celui de la communauté 
internationale des investisseurs, est que ces conflits seront résolus de façon pacifique. 

Ce CIO Perspectives s’intéresse aux impacts possibles du conflit sur le prix du pétrole, sur l’inflation et donc par 
ricochet sur notre stratégie d’investissement. Afin de poser le cadre de notre réflexion, il nous semble utile de 
reproduire l’analyse faite par nos collègues d'Amundi Institute, et qui présente plusieurs scénarios possibles pour 
l'évolution du conflit. Israël a frappé les capacités militaires et nucléaires de l'Iran, mais sans soutien militaire des 
États-Unis, il est peu probable qu'Israël puisse détruire définitivement ces capacités. Dans le scénario du pire, l'Iran 
pourrait opter pour une escalade asymétrique en perturbant le trafic dans le détroit d'Ormuz. Dans le scénario 
optimiste, la voie diplomatique reste ouverte, l'Iran considérant la diplomatie comme sa meilleure option pour survivre. 
Enfin, il reste la possibilité qu’Israël cherche à déstabiliser le régime iranien – peut être en vue de le faire tomber – en 
ciblant les infrastructures domestiques, augmentant ainsi le risque de mécontentement public.  

L'impact sur les marchés de chacun de ces scénarios pourrait être résumé comme suit : une escalade asymétrique 
pourrait entraîner une hausse significative du prix du pétrole, avec des impacts sur l'inflation mondiale et la croissance 
économique. Si la diplomatie prévaut, les marchés pourraient voir une réduction de la volatilité et une stabilisation des 
prix du pétrole. Les attaques sur les infrastructures domestiques iraniennes pourraient augmenter la volatilité des 
marchés, notamment dans les secteurs énergétiques et des matières premières. Ces impacts sont résumés dans le 
tableau 1.  
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Tableau 1 : Scénarios d’évolution du conflit entre Israël et l’Iran et impacts possibles sur les marchés  

 

 

 

Attardons-nous sur le scénario d’escalade asymétrique résultant des perturbations sévères du trafic dans le détroit 
d’Ormuz et en particulier de l’impact qu’aurait une nouvelle flambée du prix du pétrole sur l’inflation. Rappelons que les 
années 1970-80 avaient connu deux chocs pétroliers successifs et donc deux épisodes successifs d’inflation – le 
second épisode ayant été surnommé « l’écho d’inflation ». Certains craignent qu’après un premier épisode d’inflation 
en 2021-2022, un second épisode – un nouvel « écho d’inflation » – soit occasionné par les hostilités démarrées dans 
la nuit du 12 au 13 juin dernier. 

Pour que le prix du pétrole ait un véritable impact sur l’inflation, il faudrait envisager une hausse du prix du baril 
similaire à celle observée en 2022, lorsque le marché craignait que les sanctions imposées à la Russie ne créent une 
pénurie d’or noir, déstabilisant l’équilibre précaire entre l’offre et la demande sur ce marché. Le baril de Brent avait à 
l’époque dépassé les 120 dollars. Cette hausse était venue s’ajouter à la hausse post-confinements des prix des biens 
manufacturés et avait créé des effets de second tour qui avaient projeté l’inflation à plus de 9 % aux États-Unis. Les 
choses sont rentrées dans l’ordre depuis et l’inflation américaine a baissé, pour s’établir à 2,4 % pour le mois de mai.  

Quelle probabilité accorder à la fermeture du détroit d’Ormuz et à la possibilité d’un « écho d’inflation » qui en suivrait ? 
Faible selon nous. La capacité de l'Iran à utiliser les menaces de transit pétrolier par le détroit d'Ormuz a diminué, car, 
comme le montre le graphique 2, les États-Unis et l'Union européenne sont devenus moins dépendants des 
importations d'énergie en provenance des pays du Golfe Persique, au contraire de la Chine. S’ils étaient tentés de 
bloquer le détroit d’Ormuz, les Iraniens toucheraient donc surtout l’économie de la Chine – un partenaire stratégique – 
beaucoup moins celle des États-Unis. Ce changement de paradigme a résulté en une relative stabilité sur le marché 
du pétrole depuis trois ans, malgré de nombreuses tensions au Moyen-Orient. Reflétant la faible probabilité d’un tel 
scénario, nos collègues d’Amundi Institute maintiennent d’ailleurs leur objectif pour le Brent à 68 dollars par baril en 
2026, tout en reconnaissant les risques à la hausse en cas d'escalade supplémentaire. 
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Graphique 2 : Exportations de pétrole brut au départ des pays du Golfe Persique vers les États-Unis, l’Union 
Européenne et la Chine (en milliers de barils par jour) 

 

Source : Voronoi. 

 

Nous nous attendons depuis plusieurs mois à ce que l'inflation américaine accélère, notamment sur la composante 
des biens, dans les prochains mois en raison de la hausse des droits de douane. Un rebond que nous anticipons 
cependant temporaire, le marché de l'emploi s'étant fortement rééquilibré depuis le choc inflationniste de 2022, ce 
qui devrait limiter les effets de second tour sur l'inflation. Ainsi, sauf escalade dans le détroit d'Ormuz, l'inflation devrait 
converger vers sa cible à horizon fin 2026. La Réserve fédérale (Fed) devrait par conséquent, selon nous, procéder aux 
deux baisses de taux supplémentaires en 2025 suivies de deux autres baisses en 2026, que nous prévoyons depuis 
l’année dernière, privilégiant la prudence à l'égard du ralentissement de l'emploi au pic d'inflation temporaire que nous 
attendons en fin d'année. 

Rappelons que nous avons profité du rebond boursier en avril pour alléger notre exposition aux actions. Ce mouvement 
tactique visait à gérer les risques dans un environnement géopolitique toujours imprévisible. Cela dit, nous conservons 
une pondération significative sur les bourses et nous continuons de penser que 2025 pourrait être une année favorable 
aux marchés actions, soutenue par une croissance bénéficiaire convenable et un assouplissement monétaire 
progressif. 
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