
DÉCRYPTAGE

Guerre en Iran : les géants du négoce de pétrole
en première ligne

Face au blocage du détroit d'Ormuz, les négociants de matières premières
jouent un rôle clé. Leur maîtrise des chaînes logistiques et leur capacité à

mobiliser des liquidités leur permettent de répondre à la demande mondiale,
tout en tirant parti de la hausse des prix du pétrole et du gaz.
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« Pile je gagne, face je gagne aussi. » Quel que soit l'environnement de marché, même

le plus extrême, les négociants de matières premières, qui transportent les ressources

Après les chocs de la pandémie et de la guerre en Ukraine, les négociants ont développé leurs flottes de tankers pour
être plus flexibles et résister en toutes circonstances. (Reuters)
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du producteur au consommateur, parviennent toujours à tirer leur épingle du jeu. Lors

de la crise énergétique liée à la guerre en Ukraine, les bénéfices de Vitol, Trafigura,

Gunvor ou Mercuria avaient bondi à des niveaux stratosphériques.

Le blocage du détroit d'Ormuz par l'Iran etla flambée des cours o\rent de nouvelles

opportunités à ces géants. Selon son dernier rapport financier, Vitol a transporté

en 2025 l'équivalent de 8 millions de barils par jour, soit 11 % de plus qu'en 2024.

Trafigura a de son côté négocié en moyenne 7,6 millions de barils par jour.

Alternatives et solutions

Comme près de 20 % du pétrole et du gaz transitent parle détroit d'Ormuz, l'ensemble

de la chaîne de valeur de l'énergie cherche à sécuriser ses approvisionnements

physiques, quel qu'en soit le prix. Dans ce contexte chaotique, les négociants « o\rent

des alternatives à leurs clients, trouvent des solutions à leurs problèmes et ils sont les

mieux placés pour cela, car ils ont une connaissance extraordinaire de leurs marchés »,

explique Jean-François Lambert, consultant et ancien banquier spécialisé dans le

financement du négoce de matières premières.

LIRE AUSSI :

Une partie du pétrole saoudien peut, par exemple, passer du golfe Persique au port de

Yanbu sur la mer Rouge et être exporté par le détroit de Bab-el-Mandeb. Une partie du

pétrole émirati peut être acheminée jusqu'au port de Fujaïrah, juste à la sortie du

détroit d'Ormuz. On observe aussi « des transactions qu'on n'aurait jamais imaginées

auparavant, comme des ra\ineries thaïlandaises qui achètent du pétrole de la mer du

Nord ou d'autres du brut vénézuélien », confie un spécialiste.

Si le blocage du détroit d'Ormuz n'a pas provoqué un e\ondrement brutal des chaînes

de valeur, c'est parce qu'il intervient peu après la pandémie et la guerre en Ukraine.

Ces deux chocs ont obligé l'industrie à revoir son modèle économique et à intégrer des

facteurs de flexibilité leur permettant de résister en toutes circonstances, entre autres

en augmentant la taille de leur flotte.

Spécialistes de la logistique
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Les négociants sont actuellement d'autant plus incontournables qu'ils sont

extrêmement réactifs grâce à leur maîtrise sans équivalent de la chaîne logistique. Ils

en ont fait la démonstration pas plus tard qu'en janvier. Après l'enlèvement de Maduro

au Venezuela, les Etats-Unis ont fait appel à deux négociants indépendants, Vitol et

Trafigura, pour expédier les 50 millions de barils dont ils avaient pris le contrôle.

Pourquoi des traders et non des majors américaines ? « Il y a une raison extrêmement

pratique : ces deux négociants ont accès à un nombre d'actifs logistiques

extrêmement élevé », expliquait un ancien du secteur. La flotte de Vitol et celle de

Trafigura s'élèvent à environ 300 navires chacune, même s'ils n'en ont pas toujours la

pleine propriété. À titre de comparaison, c'est plus de deux fois la flotte de BP ou de

Shell. « Les négociants sont incontournables quand il faut exécuter quelque chose

rapidement », concluait ce connaisseur.

VIDEO - Ce que changerait la fermeture du détroit d'Ormuz

Mais toutes les maisons de négoce ne sont pas logées à la même enseigne. « Comme

toujours dans cette industrie, le nerf de la guerre, c'est l'argent. Il faut beaucoup de

cash pour acheter les marchandises et se couvrir sur les marchés financiers. Seuls les
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plus gros, ceux qui ont les reins assez solides, pourront pleinement tirer profit de la

situation. Pour le moment, les banques les suivent », ajoute l'expert.

Liquidités

Les principales maisons de négoce indépendantes ont en e\et sécurisé 7 milliards de

dollars en lignes de crédit supplémentaires auprès des banques, dont 3 milliards pour

Vitol, 3 milliards pour Trafigura et 1 milliard pour Gunvor. L'accès à des liquidités

abondantes est une ligne de vie pour ces acteurs.

Avec l'envolée des prix du gaz, du pétrole et d'autres produits ra\inés, le coût d'achat

des cargaisons a lui aussi flambé. Pour un tanker moyen transportant 1 million de

barils de pétrole, la valeur de la marchandise est passée de 60 millions à 110 millions

de dollars. D'autant que lestarifs de l'assurance ont, eux aussi, grimpé.

Enfin, quand les marchés sont aussi volatils, les acteurs du monde physique doivent

mobiliser davantage de capitaux pour leurs opérations de couverture sur les marchés

à terme. Les appels de marge sont plus importants et plus réguliers, ce qui peut mettre

en di\iculté un acteur à court de cash.
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