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                                      Introduction générale   

Le marché du pétrole a connu une expansion fulgurante au cours du 20ième siècle. Au 

lendemain de la seconde guerre mondiale, le pétrole est devenu la principale source énergétique à 

l échelle mondiale. 

L analyse de son prix est une préoccupation qui n est pas nouvelle pour les 

économistes. Mais, elle est devenue de plus en plus amplifiée suite au premier choc qui avait lieu 

en 1973, lors de la guerre de Kippour, et qui était à  l origine d une décision des pays du proche 

orient d une hausse brutale des prix. Puis, un peu plus tard, suite à un deuxième choc qui est 

survenu en 1979, lors de la révolution Iranienne qui était suivie de l invasion de l Iran en 1980. 

En effet, ces deux grands chocs ont crée un énorme changement dans les mentalités. 

Pour la première fois depuis 1929, les pays industrialisés se sont trouvés dans une situation 

d inflation et de croissance de chômage. Ces chocs ont donc marqué une rupture des rapports de 

forces traditionnelles entre pays en développement et pays industriels. 

Les hausses du prix de pétrole ont entraîné une redistribution du revenu mondial, 

l alourdissement des factures pétrolières étant la contre partie d une accumulation d excédents 

financiers considérables dans quelques pays de l OPEP. Mais, elles ont également contraint les 

pays industriels à de profonds réajustements de leur système énergétique. 

Notons d abord, que le pétrole est une source d énergie majeure. Il a présenté en 2004, 

36% de la consommation mondiale d énergie primaire. Le pétrole peut être aussi considéré 

comme le c ur du monde moderne. On y sert dans la plus part des inventions soit directement 

ou indirectement et il est difficile de trouver quelque chose qui ne soit pas dépendante de ce 

combustible. 

En outre, il peut être considéré comme un facteur déterminant dans la fixation des prix 

des autres produits. Dans ce sens Chaudhuri (2001) a pu dégager que la non stationnarité des 

prix des autres produits peut être attribuée à la non stationnarité dans les prix pétroliers. En 

d autres termes, le prix du pétrole et le prix des autres produits sont cointégrés. D ailleurs, il a 

proposé d inclure la variable <<prix du pétrole>> dans la fonction de production agrégée. 

Le prix du pétrole intéresse l Etat, les producteurs et les consommateurs. Puisque, les 

exportations et les importations d énergie et principalement du pétrole pèsent sur l échange 

international et peuvent contribuer aux déséquilibres mondiaux. 



     
Néanmoins, l impact de l augmentation des cours du pétrole n affectera pas les 

économies de la même manière (Hunt, Isard et Laxton, 2002) et (Cunado et Gracia, 2003 ; 2005). 

L importance de cet impact dépend de plusieurs facteurs à savoir la politique monétaire et le 

pouvoir des autorités publiques, le degré d intensité pétrolière des économies et la réaction des 

marchés des produits et du travail notamment les réformes de la formation des salaires qui ont 

permis d éviter les effets dits de <<second tour>> sur l inflation.    

Signalons encore que des fluctuations et des volatilités brutales des prix de pétrole 

affectent l économie à travers une multitude de canaux de transmission, ainsi qu elles peuvent 

influencé sur le marché boursier. En outre, le <<choc pétrolier>> que subit actuellement 

l économie semble bien différent des précédents, celui de 1973 et de 1979 dont les conséquences 

pourraient être tout aussi sévère sur le marché boursier. 

L instabilité des prix du pétrole n est inhabituelle, elle est une caractéristique de ce 

marché. Mais la hausse actuelle des prix est exceptionnelle et nécessite d examiner de plus près les 

facteurs qui sont à son origine. Ainsi, pour étudier le prix du pétrole et sa volatilité, les 

caractéristiques de l offre et de la demande sur le marché pétrolier restent donc des déterminants 

cruciaux. 

Concernant la demande de pétrole, la majorité des études s accordent sur son 

accroissement étant donné qu elle est très sensible à la croissance économique et peu sensible aux 

prix. En outre, les différents conflits qui ont ponctué les relations internationales au Moyen 

Orient peuvent justifier la hausse du prix de pétrole.  

Ces conflits ont eu des retentissements à l échelle mondiale, d une part sur les prix et 

la production de pétrole brut, et d autre part sur le cycle économique des pays industrialisés. 

Concernant les pays G7, ces dernières années se sont caractérisées par une flambée 

des prix du pétrole, dont ces pays industrialisés sont touchés, ce qui nous apporte des éclairages 

sur l impact de cette flambée sur le marché boursier à travers les canaux de transmissions des 

chocs. 

L objectif de ce travail consiste alors à analyser les effets de la volatilité actuelle du 

prix de pétrole sur les indices boursiers des pays G7 en se basant sur des modèles 

économétriques afin de promouvoir le bon fonctionnement de cette étude. 

L étude de ce choc semble être importante du fait qu elle se distingue des deux chocs 

antérieurs. En outre, elle peut nous apporter des éclairages sur l impact de la forte fluctuation des 

prix du pétrole sur le marché boursier.  

Pou bien mener cette étude, nous allons procéder comme suit : 



  
Dans le premier chapitre nous allons étudier les fondements théoriques des chocs de 

volatilité entre le marché pétrolier et le marché boursier. Nous abordons ainsi une étude 

historique des différents chocs pétroliers tout en analysant leurs causes ainsi que leurs 

conséquences sur l activité économique en général, et en particulier la vulnérabilité du marché 

boursier par la flambée des prix du pétrole. 

Dans le deuxième chapitre, nous essayerons de faire synthèse économétrique des 

différents processus de transmission de choc de volatilité à travers une étude univariée versus une 

étude multivariée, afin de modéliser la relation entre deux séries temporelles. 

Enfin, une application empirique sur les pays G7 nous permettra de visualiser les 

effets de la volatilité du prix de pétrole sur les indices boursiers, fera l objet du troisième chapitre.                      



  
Chapitre1 : Les fondements théoriques des chocs de volatilité entre         

le marché pétrolier et le marché boursier    

Introduction :   

Du point de vue idéologique, il est crucial de s intéresser au processus de transmission 

de chocs de volatilité entre le marché pétrolier et le marché boursier, étant donné la flambée du 

prix du pétrole ces dernières années, dont Il semble bien qu on ait affaire à un choc pétrolier 

différent des précédents -celui de 1973 et celui de 1979- dont les conséquences pourraient être 

tout aussi sévère sur les activités économiques en général et sur le marché boursier en particulier. 

Ainsi, nous allons montrer dans un premier chapitre les principaux fondements 

théoriques des chocs de volatilité entre le marché pétrolier et le marché boursier sous trois 

sections. Dans une première section, il convient donc d étudier historiquement les fluctuations du 

prix du pétrole depuis sa découverte et les chocs pétroliers en analysant leurs causes 

essentiellement géopolitiques ainsi que leurs conséquences.        

Dans une seconde section, nous présentons les divergences au niveau des chocs 

pétroliers ainsi que l impact et l asymétrie des prix du pétrole sur l activité économique. Enfin la 

troisième section s intéresse à la vulnérabilité du marché boursier par la flambée du prix du 

pétrole ainsi que quelques scénarios de politique économique afin de préserver le marché bousier, 

après avoir présenter différents travaux qui s intéressent essentiellement à des modèles 

économétriques mettant en relation les rendements des prix du pétrole avec celle des indices 

boursiers tout en adoptant des approches différentes.         

Section1  

Historique de l'exploitation pétrolière 

1.  Les premiers usages du pétrole : 

Le pétrole, huile minérale qui fournit la grande majorité des carburants liquides actuels, 

est devenu l un des piliers de l économie mondiale et une ressource majeure de l industrie. Voici 



  
les grandes étapes qui ont marqué l histoire de cette matière première, des débuts de l exploitation 

de l or noir à la raréfaction de cette énergie fossile. 

Si l exploitation industrielle du pétrole date de la seconde moitié du XIXème siècle, 

cette matière était connue et utilisée dès l Antiquité. 

Alors recueillie dans des affleurements naturels, cette huile minérale était employée par 

les civilisations mésopotamiennes dès 6000 av. JC en tant que produit pharmaceutique et 

cosmétique, comme combustible pour les lampes à huile ou encore pour le calfatage des bateaux. 

Au Moyen Age, les Byzantins puis les Vénitiens l utilisèrent pour incendier et couler les 

navires ennemis. 

2.  La naissance de l industrie pétrolière :  

La naissance de l industrie pétrolière est associée au nom d Edwin Drake, qui a été le 

premier à produire du pétrole en forant un puits en Pennsylvanie en 1859.  

Les États-Unis produisirent ainsi les premiers barils de l ère moderne, soit 274 tonnes par jour  en 

1859.  La ruée vers l or noir commence alors dans différentes régions du monde telles que la 

Californie, la Transylvanie et la Pologne.             

En 1885, tandis qu il y a  lancement de la production pétrolière en Russie, la compagnie 

néerlandaise Royal Dutch développe la production à Sumatra.                     

 

Parallèlement, le chimiste américain Benjamin Silliam étudie certains produits obtenus par 

distillation du  pétrole : goudrons, lubrifiants, naphta, solvants et essence.  

L essence, alors considérée comme un produit mineur, est employée comme détachant.  

En 1892, Marcus Samuel fonde la compagnie Shell afin d assurer le transport de l or noir par le 

canal de Suez.                                                                                     .                                                                                                                         

En 1896, l invention de l automobile par Daimler et Benz donne une nouvelle impulsion à ce 

marché.  

3. Essor de l exploitation pétrolière :  

En 1901, le premier puits foré au Texas marque le début d une ère nouvelle, alors 

même que la généralisation du moteur à explosion entraîne une demande accrue en carburants 

liquides. 



  
Cette ressource s impose comme une source d énergie majeure : sa production 

augmente de façon soutenue jusqu à la Seconde Guerre mondiale puis l approvisionnement en 

pétrole devient un enjeu majeur du conflit.                                                                                                          

              
A partir de 1945, l industrie pétrolière se développe mais reste dominée par la production 

américaine qui représente alors 60% de la production mondiale.                                

Entre 1950 et 1973, la forte croissance économique des pays développés s accompagne d un très 

fort accroissement de la consommation d énergie, qui triple en 20 ans. 

Le pétrole, alors bon marché, remplace progressivement le charbon pour alimenter les 

centrales électriques et l industrie. Sa production est multipliée par 7 mais vers 1970, il apparaît 

qu une croissance exponentielle de la production ne peut pas être maintenue indéfiniment.   

4. Les chocs pétroliers :          

4.1  Les éléments d explication géopolitique : 

Depuis 1973, plusieurs événements historiques permettent d'expliquer en partie 

l'évolution des prix de pétrole. Le 5 octobre 1973 marque le début de la guerre du Kippour entre 

la Syrie, l'Egypte et Israël qui est à l origine du premier choc pétrolier.  

Les pays du moyen orient producteurs de pétrole réduisent leurs productions de 5 

millions de barils par jours comme c est indiqué dans l article de Benjamin et Daniel (2007), le prix 

de référence de l'époque (Saudi Arab Light) passe de 2,59 dollars américains/ baril à 11,65 dollars 

américains/baril de septembre 73 à mars 74 (fin de l'embargo).  

Ce choc pétrolier entraîna une crise économique globale au cours des années 1970. Les 

prix élevés entraînèrent une réduction de la demande et surtout le début de l'exploitation de 

nouveaux champs pétrolifères. L'OPEP qui détenait 50% des parts de marché en 1974, n'en 

détenait plus que 47% en 1979. 



  


