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Disclaimer

— Rédaction achevée le 30 avril 2026

« Les analyses et prévisions qui figurent dans ce document sont celles du service des Etudes Economiques de La Banque Postale. Bien
gue ces informations soient établies a partir de sources considérées comme fiables, elles ne sont toutefois communiquées qu’a titre
indicatif. La Banque Postale ne saurait donc encourir aucune responsabilité du fait de |'utilisation de ces informations ou des décisions
qui pourraient étre prises sur la base de celles-ci. Il vous appartient de vérifier la pertinence de ces informations et d'en faire un usage

adéquat.
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Le Moyen-Orient : acteur majeur de I'énergie

Production de pétrole et de gaz au

- Rappelons que le Moyen-Orient est une région majeure Moyen Orient
de prOdUCtion o 259 En % de la production mondiale
. : : 30%
- de pétrole (31 % de la production mondiale en 2025, dont 11 % pour 250 I
I'’Arabie Saoudite et 5 % pour l'lran) ; 0%
- de gaz (16 % de la production mondiale en 2024, dont 7 % pour I'lran  15%
. . e 5%
* Les marchés redoutent ainsi : 0%
. ’ o o . . . Pétrole brut Gaz naturel
- un risque d’approvisionnement du fait du blocage du détroit B Arabie Saoudite  @liran CErmirate Arabec Unie

d’Ormuz ou transite l'essentielle de la production du Golfe persique giraq B Qatar B Koweit
(environ 20 % de 'offre mondiale de pétrole brut et 20 % du GNL).

. . . . . <1 N Source : AlE, EIA; Calculs LBP
La circulation de tankers est ainsi complétement a l'arrét dans

Détroit d'Ormuz : volume du trafic

le détroit depuis mars et les Etats-Unis operent un blocus maritime

naval contre I'lran ; 140 Circulation de Cargos, en % par rapport & la moyenne des5 1509,
nombre derniéres années

. des destructions d’infrastructures de production, qui limiteraient ™ L o I ES:
la capacité d'offre de pétrole a plus long terme. A ce stade, ces 100 i i Source  FMI-Portatch; 100;
destructions apparaissent marginales sur le pétrole et [imitées surle & 1- ‘ ‘ ‘ 50%
GNL (dommages au Qatar a Ras Laffan). e0 | 60%
40 40%
> Au total, la production des pays du Moyen-Orient a diminué 22 it <6 oo sotlosaloil] o,

de 12 Mb/j depuis le début du conflit. Cela géneére un déficit Olffewr  15févr  Olmars  1Smars  29mars  12awr

d’offre important sur le marché pétrolier. o T (st € Marehandises diverses

C1 - Interne Volumes par rapport a la moynne historique



Fortes tensions sur les marchés pétroliers

Cours du baril de Brenten $ et en €
140 - 400

* Le déclenchement de la guerre au Moyen-Orient début osssone a0
P ° P 120 1 S
mars a poussé les prix du pétrole en forte hausse: 300

. Le prix du baril de Brent a atteint un pic 3120 $ le 31 mars, contre 72 $ 0] onee
le 27 février et 60 $ en début d'année.

200

80 H

. Il demeure a un haut niveau depuis, autour de 115 $ le 30 avril, 100
soit une hausse de pres de 100 % depuis le début d'année. 60 il ||||||||||| ””|
. . . . .l |
- Les cours restent volatils avec I'évolution du conflit. <o JITITI - 0/04/3006 5522
20 T T T T -100
Jan 2026 Feb 2026 Mar 2026 Apr 2026
° . o o Niveauen$ —— Niveauen €
* Le prix du gaz a aussi connu une hausse mais son niveau Source: LSEG Datastream )
- o sy - e Cours du pétrole et du gaz
reste sans commune mesure avec ce qul a ete observé en 130 3 350
2022. En effet la période 2022-2023 avait été marquée par: .
- Des tensions spécifiques sur les prix en Europe, avec l'arrét mo | -
des approvisionnements russes; 100 |

dn3a

- Des tensions sur les prix de I'électricité en Europe (en réaction a la 2901

"y
hausse des prix du gaz) et en France (maintenance du par nucléaire) ; 80 - ‘ ‘

150

100

- A l'inverse, approvisionnement plus diversifié en 2026 et moindre 70
dépendance au gaz du Moyen-Orient. 60 - e
50 T T T
2021 2022 2023 2024 2025 2026
06/05/2026 = Cours du baril de Brent

~— Cours du gaz en Europe (marché de gros TTF) (éch. droite)
C1 - Interne Source: LSEG Datastream



Quelles conséquences macro-financiéres ?

- Effets sur les marchés financiers :
. Hausse des taux directeurs en réaction a l'inflation

- Tensions sur les taux longs (hausse des taux
directeurs, prime de risque)

. Baisse des marchés boursiers

« Effets sur I'’économie réelle:

. Effets directs sur les prix de production et de
consommation

- Hausse des colts de production et baisse de la
consommation

. Baisse de l'activité

06/05/2026
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Hausse du
prix du \
pétrole Craintes
Hausse inflation
Baisse des Révision
Bourses anticipations de
‘\ politique monétaire
Hausse
des taux —
longs
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La hausse de l'inflation pourrait faire réagir les banques centrales

Inflation en zone euro
IPCH - Taux de variation sur un an, en %

« Avec la hausse des prix de I'énergie, l'inflation a
augmenté en France et en zone euro:

- En zone euro, l'inflation atteint 3,0 % en avril, contre 19 % en
fevrier.

- En France, l'inflation (IPC) atteint 2,2 % en avril, contre 1,0 % en
fevrier.

2.2 %

« En conséquence les marchés anticipent a présent un I
durcissement des politiques monétaires : Zone euro — 1% change of CPL..

Source: LSEG Datastream

. Fed : stabilité des taux d'ici la fin d'année (contre 2 baisses avant Anticipations : Taux directeurs pour fin 2026
le conflit) ;

- BCE : 3 hausses de taux d'ici la fin de 'année (contre stable avant
le conflit).

2.67

« Enfin, les taux longs augmentent Iégérement : environ
+30 pb depuis le début d’année. Le rendement de 'OAT
atteignait 3,7 % le 30 avril. Les spreads intra-européens
restent contenus.

06/05/2026 ' Jan 2026 " Feb2026 Mar 2026 ' Apr 2026 ' May 2026
= BCE fin 2026 - droite

Cl-Interne Source: LSEG Datastream
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France : début d’année chahuté sur lI'activité

4 A

PIB en France

Taux de variation sur un an,en %
[ Taux de variation trimestrielle, au taux annuel, en %

« Dans un contexte politique inédit, I'économie 3
francaise a plutét bien résisté en 2025. La croissance
a atteint 0,9 %, proche de son rythme potentiel (1 %). 21 o126

1.71%

I 0.0 %
B 1 |

- L’activité devrait toutefois ralentir en 2026 :

. Au 1°r trimestre 2026, la croissance de l'activité a été o ]
nulle (0,0 %). La consommation des ménages s'est
contractée (-0,1 %) ainsi que l'investissement (-0,4 %) ; T — | T 20m
Source: LSEG Datastream
- Les enquétes de conjoncture se dégradent depuis France : indices de climat des affaires
deux mo|5 SOUS l,eﬁ:et de |a hausse des pr|)( de _(enquétesauprésdesdirecteursd'achats,indicesenpoints)
'énergie, ce qui augure d'une activité ralentie au 2¢

52 4

trimestre ;

. Au total, les institutions internationales anticipent 50 A ”/\ o8
une croissance en France autour de 0,8 % cette o
année. Attention, conditionnée a [I'évolution du .
conflit eu Moyen-Orient. .

06/05/2026

44 T
2024 2025 2026

= Enquéte PMI| - Enquéte Insee

Cl-Interne Source: LSEG Datastream



Les scenarii possibles

« La durée du conflit est primordiale pour I'impact
économique

06/05/2026

. la
hausse temporaire des prix de I'énergie ne se
transmettrait que trés partiellement en aval.

Le repli des prix de I'énergie pourrait étre assez rapide.
Le nouvel équilibre pourrait quand méme se faire a un
niveau de prix du pétrole plus élevé (réduction des
capacités iraniennes, temps de remise en route d'autres
installations).

ou si la production est empéchée
(ex. entrave détroit d'Ormuz, dégats durables sur les
installations), on retrouverait des enchainements plus
proches de 2022.

C1 - Interne
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Marché de I'immobilier : reprise en 2025, prudence pour 2026

Transactions de logement anciens
« Avec la baisse des taux des crédits immobiliers et la ; Enmilliers de transactions par mois

baisse passée des prix, les transactions dans I'ancien ont ___ \VA’ \/\v
nettement rebondi en 2025 : elle se sont établies a 945k oA \'\
contre 845k en 2024. En parallele, les prix de I'immobilier > A ra ,\.-Al'"‘ 7 /ﬁ
semblent progressivement repartir a la hausse : +11 % sur > M"W’\"'A ! \\\M / Vt/
un an fin 2025 70 v vM,"f

60

| 7

* Le pouvoir d’'achat immobilier des ménages, apreés le *%2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
choc de 2024 et le rebond de 2025, ne devrait plus o o e e nere
progresser de maniére importante. Les prix repartent a la Taux des crédits et transactios de
hausse et les taux de crédit a I'habitat augmentent logements (1995-2025)
legerement. Cette stabilisation devrait limiter la progression |2 Egg .
des transactions. 2 =l noo Y

Qo L AN

| v
- On observe une relation historique entre taux des |g§2|soo T Tlre e,
crédits habitat et transactions de logements. Compte §§ 700 R R R =T2%
tenu de l'atterrissage des taux — & un niveau durablement |§~ o * o
plus élevé que la décennie 2010 — le marché immobilier ne [£ |, *

retrouverait pas les hauts niveaux de 2019-2022. 06052026 0% 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9% 10%

C1 - Interne |Taux (TESE) des crédits habitat|




Merci
pour votre attention

La Banque Postale ﬂ

115 rue de Sévres - 75275 Paris Cedex 06 QUE
www.labanquepostale.com / investors POSTALE
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