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Résumé

Entre souverainisme des ressources et rivalité entre grandes puissances, la crise d'Ormuz
est un catalyseur d'un monde post-libéral, qui place la sécurisation des ressources au-
dessus de l'efficience économique. Elle révéle la vulnérabilité de I'économie mondiale vis-a-
vis de goulots d'étranglement physiques. Cette crise a été exacerbée par les
comportements non-coopératifs et les limites des mécanismes de marché. L'industrie des
engrais, dérivés de la pétrochimie, en est une bonne illustration : la réduction de I'offre de
souffre et d'ammoniac a eu des conségquences en cascade, favorisant une recomposition
sectorielle portée par les groupes non-occidentaux.
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Géopolitique et géoéconomie : le secteur des engrais au miroir de la
crise d’'Ormuz

L’impact de la crise d’Ormuz sur le marché mondial des engrais

La crise d'Ormuz entre I'lran et les Etats-Unis s’est installée dans la durée, sous la forme d'un
conflit asymeétrique, conjuguant guerre économique, hostilités militaires et statu quo
diplomatique. L'envolée des cours du pétrole et la hausse vertigineuse des prix de I'essence
et du gasoil au lendemain de cette crise ont focalisé toutes les attentions. Les prix du soufre,
de 'ammoniac et de l'urée, qui constituent la base de nombreux engrais minéraux, ont
également été impactés. Moins médiatisés, ces produits sont pourtant essentiels pour
soutenir les rendements agricoles et, in fine, pour garantir la sécurité alimentaire mondiale.
Le prix de 'ammoniac — utilisé pour fabriquer de I'urée et des engrais phosphatés (DAP,
MAP)! — a progressé d'un tiers entre février et mai 2026, tandis que celui de l'urée a plus
gue doublé, passant de 400 dollars la tonne avant le conflit a plus de 850 dollars en avril,
avant de connaitre une détente progressive. Le soufre se négociait encore a plus de 1000
dollars la tonne a Shanghai début septembre 2026, contre 500 dollars fin février 2026 (CRU,
2026).

Les pays du Moyen-Orient représentaient un tiers du commmerce mondial de l'urée et prés
d'un quart de celui de 'ammoniac avant la crise. La moitié des exportations mondiales de
soufre transitaient par le détroit d'Ormuz. L'lran a lui seul fournissait un dixieme des
exportations mondiales d'urée (IFA, 2026 ; FAO, 2026). Le quasi-blocus iranien sur les navires
« non autorisés » qui traversaient le détroit, et le blocus maritime ameéricain sur l'lran ont eu
des effets en cascade. Cela a déstabilisé de grandes puissances agricoles telles le Brésil et
I'Inde, mais aussi de nombreux pays africains (IFA, 2026 ; Graphique 1), avec des effets a
prévoir sur plusieurs années?

! Le DAP (Phosphate de Diammonium) et le MAP (Phosphate de Monoammonium) sont issus d’un traitement de
la roche phosphatée par I'acide sulfurique et 'ammoniac.
2 La réduction de I'offre d’engrais pourrait impacter plusieurs cycles agricoles, contribuant a la hausse des prix
alimentaires bien au dela de 2026 (FAO, 2026).
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Graphique 1- Dépendance a I’égard des engrais du Golfe persique avant la crise (2024)
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Source : calculs a partir des données WITS — UN Comtrade.

Restriction des échanges et protection des marchés nationaux : la

nouvelle donne géoéconomique

Cette crise a accéléré la montée en puissance d'un néomercantilisme qui s'affranchit des
préceptes libéraux au nom de la sécurité économique (Aggarwal et Cheung, 2025 ; OECD,
2025). Les tensions sur l'offre d'engrais minéraux ont été exacerbées par les restrictions aux
exportations:la Chine a suspendu a partir de mars 2026 ses exportations de DAP et de MAP,
tandis que la Russie a reconduit ses quotas d'exportation sur les engrais minéraux.

Face a la menace d'une rupture d'approvisionnement, le 29 juin 2026, le président Donald
Trump a invoqué l'état d'urgence, en vertu de la section 318 du Tariff Act de 1930, pour
suspendre les droits « compensateurs» imposés sur les engrais marocains, dans un
contexte ou le groupe Mosaic — le numéro un du secteur outre-Atlantique —, avait fortement
réduit sa production. Les phosphates et la potasse sont inscrits sur la liste des minerais
critiques des Etats-Unis (USGS, 2025). L'Union européenne a, quant a elle, suspendu en mai
dernier les droits de douane sur les engrais azotés, pour garantir I'approvisionnement du
marché commun (Conseil de I'UE, 2026).

Résilience et agilité : les stratégies des grands acteurs face a la crise

Une revue de I'industrie des engrais au niveau mondial met en évidence le réle des groupes
non-occidentaux dans la restructuration de ce secteur (Tableau 1). Face a la crise et aux
chocs sur l'offre et la demande qu’elle a entrainés, les liens qui existent entre certains Etats
et des groupes érigés en « champions nationaux » constituent un véritable atout pour ces
derniers.



Tableau 1- Groupes occidentaux et non-occidentaux du secteur des engrais : éléments

de comparaison

Dimension

Groupes occidentaux
(YYara, Mosaic, Nutrien)

Groupes non-occidentaux
(OCP, Maaden, PhosAgro)

Avantage compétitif

Positions sur des marchés agricoles matures
fortement subventionnés (Europe, Amérique du
Nord)

Domination absolue sur les réserves (Phosphates,
Potasse) et/ou faibles codts de production
(Ammoniac, Urée)

Stratégie Recentrage sur des produits de spécialité a forte Expansion capitalistique adossée a un soutien
marge, décarbonation des intrants étatique avec une forte croissance dans le Sud
Global et une pénétration des marchés occidentaux
Chiffre d’affaires Nutrien : 26,9 Md USD OCP : 113,9 Md MAD (~ 12,4 Md USD)

2025 Yara : 15,7 Md USD
Mosaic : 12,1 Md USD

Ma’aden : 38,6 Md SAR (= 10,3 Md USD)
PhosAgro : 573,6 Md RUB (= 6,8 Md USD)

Actionnariat Yara : Etat norvégien (36 %) OCP : Etat marocain (94 %)
Mosaic, Nutrien : actionnariat dispersé (cotés a
New York et Toronto) (=64 %)

PhosAgro : famille Gouriev (= 44 %)

Maaden : Fonds public d’investissement saoudien

Position de marché Nutrien : 14,3 Mt de potasse vendues en 2025,

premier producteur mondial

Mosaic : = 10 % de la production mondiale de
phosphates et ~ 12 % de celle de potasse
Yara : leader mondial des engrais azotés et de
I’ammoniac

phosphatés (S1 2026) ; le Maroc détient ~ 68 %
des réserves mondiales de roche phosphatée

Maaden : 6,7 Mt de DAP en 2025

phosphatés

OCP : = 30 % du commerce mondial de produits

PhosAgro : premier producteur européen d’engrais

Source : rapports annuels et résultats trimestriels des sociétés citées

Groupe OCP

Le groupe OCP figure parmi les plus grands importateurs mondiaux de soufre et
d'ammoniac. Face a la rupture des chaines d’'approvisionnement, le groupe a puisé dans ses
stocks pour honorer ses commandes, tout en réduisant sa production de DAP et de MAP.
Au premier semestre 2026, la crise a comprimé sa marge opérationnelle, et I'a conduit a
revoir son modeéle d'activité (Karam, 2026). La politique d'approvisionnement en intrants a
été revue pour identifier des fournisseurs alternatifs. Le groupe a également réorienté son
« mix produits » vers la production de Triple superphosphate (TSP), moins dépendant du
soufre et de I'ammoniac. Pour renforcer son assise financiére, il a émis un emprunt
perpétuel de 1,5 milliard USD - la premiére opération de ce type pour une entreprise
africaine.

En vingt ans, OCP est passé d'un statut d'exportateur de roche phosphatée, a celui
d'opérateur d'un écosysteme industriel et commercial intégré, déployé sur les cing
continents. Cette transformation a été réalisée grace a lI'adoption de méthodes modernes
de management, tout en cultivant ses relations avec I'Etat marocain, de trés loin son
premier actionnaire (94 % du capital). Le groupe est ainsi devenu un pilier de la vision
géoéconomique impulsée par le Roi Mohammed VI, qui associe sécurité alimentaire,
souveraineté hydrigue et énergétique, industrialisation et ancrage africain. Il a développé
des usines de désalinisation d'eau de mer et de production d'électricité renouvelable, qui
alimentent aujourd’hui des agglomérations entiéres - notamment Safi, El Jadida et le sud
de Casablanca pour I'eau dessalée.

En Afrique, oU sa part de marché avoisine les 40%, le groupe a créé des joint-ventures en
Ethiopie et au Nigéria. Il a lancé avec la Société financiére internationale (SFI) une
plateforme visant a mobiliser 800 millions de dollars d'ici 2030, pour développer les chaines
de valeur agricoles. Ce faisant, il contribue a la politique de souveraineté alimentaire du
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Continent, I'une des priorités majeures de I'Union africaine. Aux Etats-Unis, le groupe a
annoncé un projet de nouvelle usine d'engrais phosphatés, en partenariat avec la
coopérative agricole CHS, pour un investissement de 450 millions de dollars. Il a également
renforcé son alliance stratégique avec Koch Industries — tant aux Etats-Unis qu’au Maroc.
Enfin, grace aux recherches conduites au sein de I'Université Polytechnique Mohammed VI
gu'il a créée, le groupe a pu réduire la teneur en cadmium de ses engrais pour répondre aux
exigences européennes.

Maaden

On retrouve cette relation symbiotique avec I'Etat au sein de la Saudi Arabian Mining
Company, ou Maaden — « métaux » en arabe —, qui opére dans les engrais phosphatés, I'or et
'aluminium, et qui projette d'étendre ses activités au cuivre, au lithium et aux terres rares.
Son actionnaire de référence est le tout puissant Fonds Public d'Investissement (PIF). La
fermeture du détroit d’'Ormuz a poussé Maaden a faire preuve de créativité, en réorientant
ses exportations d’engrais vers le port de Yanbu sur la mer Rouge, puis vers le port omanais
de Dugm sur la mer d'Arabie. Cela a nécessité la mobilisation de capacités logistiques de
grande envergure : des milliers de camions sillonnent chaque jour la péninsule arabique
pour contourner les détroits d'Ormuz et de Bab el Mandeb.

L'impact de la crise sur les finances du groupe a été limité. La forte hausse du prix de
'aluminium, destiné au marché national, a compensé la compression des marges sur les
engrais phosphatés. Le plan d'investissement de 7,5 milliards de dollars dans le complexe
Phosphate 3, visant a porter la production de DAP et de MAP de 6 a 9 millions de tonnes par
an, a été maintenu. Comme OCP, Maaden ceuvre a la constitution d'un écosystéme intégré,
en multipliant les alliances capitalistiques et industrielles. Le groupe a créé un véhicule
d'investissement — Manara Minerals — pour porter ses ambitions a l'international, tout en
consolidant son assise financiére. En ao(t dernier, en pleine reprise des hostilités entre I'lran
et les Etats-Unis, le groupe a emprunté un milliard de dollars aupres d'un syndicat de
banques internationales.

La résilience des entreprises russes et biélorusses

Les entreprises russes et biélorusses du secteur des engrais constituent également des
exemples de résilience et des bénéficiaires de la crise d’Ormuz. A travers de grands groupes
tels Uralchem, Eurochem ou PhosAgro, la Russie est devenue le deuxieme producteur
mondial d’engrais minéraux derriere la Chine, et le premier exportateur mondial, avec 45
millions de tonnes exportées en 2025, représentant une part de marché de 19% qui pourrait
atteindre 25 % a I'horizon 2030 (TASS, 2025). Les exportations russes d'engrais transitent par
les ports de la Baltique, notamment Oust-Louga, et ne sont pas soumises aux sanctions
occidentales®. La Biélorussie est également un acteur de poids, notamment dans la potasse,
atravers le géant étatique Belaruskali. La levée par 'administration Trump des sanctions qui
pesaient sur cette entreprise illustre son importance sur le marché mondial.

3 Les Etats-Unis comme I’'Union Européenne ont exclu les engrais du champ de leurs sanctions.
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Les acteurs européens et nord-américains misent sur I'innovation

Face a ces champions nationaux, les opérateurs nord-ameéricains et européens a capitaux
privés doivent répondre aux impératifs de rentabilité a court terme. Si 'on excepte le
marché de la potasse, épargné par la crise et dominé par des acteurs canadiens tels
Nutrien*, 'américain Mosaic ou le norvégien Yara privilégient une logigue de consolidation
sur les marchés matures, un développement ciblé sur des zones a forte croissance et un pari
sur des produits a marge élevée : les engrais de spécialité. Sur cet aspect-la, ces entreprises
sont néanmoins concurrencées par les acteurs non-occidentaux. Le groupe OCP a engagé
via ses filiales Nutricrops et SPS (Specialty Products & Solutions) un virage vers des produits
« sUr mesure », tout en proposant des services de pointe tels que la cartographie des sols.
Maaden s’est quant a lui rapproché du groupe pétrochimique SABIC —filiale a 70 % de Saudi
Aramco — pour développer une offre conjointe dans les engrais de spécialité.

La décarbonation est également un enjeu important pour l'avenir de ce secteur dont
'empreinte carbone est élevée. Elle permettrait de réduire sa dépendance vis-a-vis des
hydrocarbures et des goulots d'étranglement qui leur sont associés. C'est également un
enjeu géoéconomique, comme le montre linstauration par I'Union européenne du
Mécanisme d'ajustement carbone aux frontieres, entré dans sa phase définitive le ler janvier
2026, qui renchérit fortement le colt des produits non décarbonés. Toutefois, les
technologies associées a la décarbonation, tel I'hydrogéne vert, peinent a s'imposer. Leur
coUt demeure prohibitif (IEA, 2021). Quant aux bio-engrais microbiens qui visent a réduire
'usage d’engrais minéraux, ces solutions ne peuvent étre appliquées a grande échelle, la ou
la demande d’engrais croit le plus : en Asie du Sud et en Afrique.

Conclusion

Les polycrises pourraient se multiplier dans les années a venir, en raison des effets combinés
du déreglement climatique et des rivalités entre grandes puissances. Dans ce contexte, les
restrictions aux échanges, qui refletent une « arsenalisation » du commmerce mondial, - c'est-
a-dire l'utilisation des interdépendances commerciales a des fins politiques (Farrell et
Newman, 2019) -, pourraient perdurer. A défaut d'une nouvelle gouvernance adaptée 3 un
monde multipolaire, les crises et les comportements non-coopératifs qu'elles induisent
continueront d'exacerber la concurrence et la compétition pour les ressources et les
débouchés, tant entre les Etats qu'entre les entreprises. L'évolution du secteur des engrais
face a la crise d’'Ormuz montre que les acteurs les plus résilients sont ceux qui inteégrent ces
évolutions géo-économiques dans leur « ADN décisionnel », tout en développant leur agilité
stratégique et leurs capacités d'anticipation des risques.

4 Le Canada assurant prés d’un tiers de la production mondiale (USGS, 2026)
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