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PUISQUE nous avons apparemment
fini d’exploiter la terre... nous nous prépar-
ons a ruiner 'océan... Une nation flottant sur
2,3 millions de km? d’océan... mais toujours
dans la file d’attente pour du poisson importé.

Dans mon précédent article, je remettais
en question I'enthousiasme politique grandis-
sant autour de la prétendue «conomie bleuey
et la maniére de plus en plus théitrale dont
elle est présentée comme le prochain miracle
économique de Maurice. Depuis, les discours
officiels, les conférences internationales, les
sommets africains et les déclarations politiques
soigneusement mises en sceéne continuent de
présenter P'océan comme le nouvel horizon de
prospérité, de durabilité et d’innovation du pays.

Pourtant, derriére cette rhétorique soigneu-
sement élaborée se cache une réalité beaucoup
plus complexe et contradictoire. Alors que le
gouvernement adopte le langage de la protec-
tion marine et de la responsabilité climatique, il
maintient simultanément un cadre légal permet-
tant Pexploration pétroliére offshore et manifeste
un intérét croissant pour les immenses richesses
minérales enfouies dans la Zone économique
exclusive (ZEE) du pays. L'océan n’est plus
seulement considéré comme un espace
écologique, mais de plus en plus comme la nou-
velle frontiére de I'extraction, de la compétition
géopolitique et de I'exploitation des ressourc-
es. Une question dérangeante se pose alors :
I’économie bleue est-elle réellement un projet
de durabilité ou simplement la nouvelle version
d’un ancien modele extractif ?

Maurice découvre enfin
gu’elle est entourée par la mer

Depuis son arrivée au pouvoir, le nouveau
gouvernement a élevé @’économie bleuer au
rang de nouvelle planche de salut économique
du pays. Le Premier ministre, Navin Ramgool-
am, a évoqué avec enthousiasme un vaste corri-
dor d’investissement océanique, et une Assise de
Pocéan a été organisée dans ce sens, tandis que
plusieurs ministres reprennent désormais ré-
gulicrement le concept a la mode de Big Ocean
State, comme si Maurice venait tout juste de
prendre conscience de I'importance stratégique
de sa propre ZEE.

Arvin Boolell et d’autres responsables poli-
tiques vantent ainsi le potentiel immense des res-
sources marines, des pécheries, de 'innovation
océanique et du développement maritime,
présentant 'océan comme le prochain secteur
miracle apres le sucre, le textile, le tourisme, les
services financiers offshore et 'immobilier de
luxe. Iironie est pourtant évidente : cette grande
vision bleue émerge apres des décennies de dé-
gradation des lagons, de gouvernance maritime
défaillante, de surdéveloppement cotier, de rejets
d’eaux usées, de déclin des récifs coralliens et de
négligence chronique des pécheurs artisanaux.
A Maurice, chaque modéle économique semble
devenir révolutionnaire précisément lorsque le
précédent commence a couler.

La nouvelle poule aux ceufs d’or

Apres le sucre, le béton et la finance, voici
I’économie bleue. Maurice parle aujourd’hui de
I’économie bleue avec le méme enthousiasme
quelle réservait autrefois au sucre, puis au tex-
tile, aux services financiers offshore et enfin a
I'immobilier. Soudainement, 'océan est devenu
la nouvelle frontiére de la prospérité, comme si
des décennies de surpéche, de dégradation des
lagons, de privatisation du littoral, de destruction
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des récifs coralliens et de mauvaise gouvernance
marine n’avaient jamais existé.

Les discours promettent durabilité, inno-
vation et transformation économique. Pour-
tant, ce sont souvent les mémes institutions qui
n’ont pas réussi 4 protéger les plages, a réguler
l'urbanisation cdtiére ou a gérer durablement les
ressources marines qui sont aujourd’hui char-
gees de conduire cette prétendue révolution oce-
anique. A Maurice, chaque secteur semble deve-
nir de pilier de Péconomie» précisément lorsque
le précédent commence & montrer ses limites.

Economie bleue le jour,
or noir la nuit

Alors que Maurice vante les mérites de
I’économie bleue et de la gouvernance durable
des océans lors de forums internationaux
en France, en Afrique et sur les plateformes
climatiques mondiales, I'Offshore Petroleum
Act demeure discrétement en arriére-plan,
rappelant que le pays maintient toujours
ouverte la possibilit¢ d’explorer et d’exploiter
des hydrocarbures offshore. Ainsi, tandis que
les discours célebrent la conservation marine,
le leadership climatique et la protection des
océans, des discussions persistent autour du
potentiel pétrolier du plateau continental partagé
avec les Seychelles et de la perspective toujours
séduisante de découvrir de «’or noin.

Le contraste est saisissant : d’'un c6té, Mau-
rice se présente comme gardienne de Ia plancte
bleue ; de I'autre, elle conserve les outils juridiques
et stratégiques nécessaires pour forer sous les
fonds marins si des hydrocarbures commerci-
alement exploitables venaient 4 étre découverts.
Dans le modéle de développement mauricien, les
ambitions climatiques et les ambitions pétroliéres
semblent cohabiter parfaitement, pourvu que le
discours reste plus vert que Ia réalité.

La nouvelle ruée
vers Por des océans ?

Au-dela des hydrocarbures, les fonds
marins mauriciens renferment un autre trésor.
IIs contiennent des nodules polymétalliques
riches en manganése, cuivre, cobalt, nickel,
zinc et terres rares, des ressources devenues
stratégiques dans la course mondiale aux bat-
teries, aux technologies numériques et a la
transition énergétique. Des pays comme I'Inde
investissent depuis des décennies dans la re-
cherche océanographique, la cartographie des
fonds marins et les technologies d’exploration
miniere profonde, donnant parfois I'impression
de mieux connaitre la valeur stratégique de
'océan mauricien que Maurice elle-méme.

Lironie est difficile a ignorer. Tandis que
Maurice donne des legons de durabilité et de gou-
vernance océanique sur la scéne internationale,
les grandes puissances étudient discrétement ce
qui se cache sous les fonds marins. On est donc
en droit de se demander si 'économie bleue vise

réellement a protéger F'océan ou a préparer la
prochaine ruée vers les ressources marines.

Locéan n’est plus
une zone de non-droit
D Comment le droit international
redéfinit I’économie bleue

Le cadre juridique international applicable
aux océans a profondément évolué a la suite des
décisions et avis consultatifs de la Cour interna-
tionale de justice et du Tribunal international
du droit de la mer. Ces évolutions renforcent
le principe selon lequel les Etats ont désormais
des obligations accrues en matiére de protec-
tion des écosystémes marins, de prévention des
dommages environnementaux et de lutte con-
tre les effets du changement climatique, de la
pollution et de la perte de biodiversité.

Pour Maurice, cela signifie que 'océan ne
peut plus étre considéré comme une frontiere
économique sans limites ou I'exploration pé-
troliére, I'exploitation miniére sous-marine ou
d’autres activités extractives pourraient se dével-
opper sans controle rigoureux. [’époque ou il
suffisait d’invoquer I'économie bleue pour justi-
fier presque n'importe quelle activité maritime
touche progressivement a sa fin.

Un vaste océan, des assiettes vides
D Conument Maurice a laissé d’autres
profiter de sa richesse marine

Maurice met régulicrement en avant
I'importance stratégique de sa vaste ZEE.
Pourtant, pendant des décennies, une part
importante de ses richesses marines a été cap-
turée, exploitée ou valorisée économiquement
par des puissances étrangeres et des flottes
de péche lointaines, notamment celles liées a
I'Union européenne (UE). Lironie est frap-
pante : alors que I'UE applique des politiques
environnementales strictes dans ses propres
eaux et promeut activement son Pacte vert,
elle continue d’obtenir un acces privilégié aux
ressources halieutiques des pays en développe-
ment 2 travers des accords reflétant souvent
des rapports de force inégaux.

Maurice se retrouve ainsi dans une situation
paradoxale : elle contrdle 'une des plus vastes
zones maritimes de la région tout en dépendant
fortement des importations pour satisfaire sa
consommation locale de poisson, estimée a pres
de 50 % des besoins nationaux. Le pays importe
également d'importantes quantités de thon des-
tinées a son industrie de transformation orientée
vers 'exportation.

Malgré ses vastes ressources marines,
la sécurit¢ alimentaire et la péche artisanale
demeurentfragiles. A bien des égards, 'économie
bleue mauricienne risque de reproduire un vieux
schéma colonial sous une forme moderne : les
ressources quittent le pays, la valeur est captée
ailleurs, puis Maurice importe les produits finis
qu’elle aurait pu développer elle-méme.

Cing nuances de bleu
D Quand les anciens échecs
environnementaux deviennent
une stratégie océanique

[’économie bleue mauricienne repose dé-
sormais sur cing piliers : le carbone bleu, les
ports verts, laquaculture durable, les aires ma-
rines protégées et I'approche «de la montagne au
récify (ridge-to-reef). Un programme ambitieux
qui laisse croire que Maurice s’appréte a devenir
un mélange de Singapour, de la Norvege et de
Jacques Cousteau.

Pourtant, ce dont Maurice aurait réellement
besoin n’est peut-étre pas seulement d’une
Zone économique exclusive, mais d’'une Zone
écologique exclusive.

a. Le carbone bleu : sauver le climat
tout en sacrifiant les écosystemes

Le carbone bleu est devenu I'un des concepts
phares de l'agenda océanique. Mangroves,
herbiers marins et zones humides cotieres sont
désormais célébrés pour leur capacité a stocker
le carbone et a protéger la biodiversite.

Le probléme est que ces mémes écosystemes
continuent de subir les pressions de 'urbanisation
cotiere, du remblayage, de la pollution, de
Iérosion et d’une application insuffisante des
lois environnementales. I.es mangroves sont
célébrées dans les discours tandis que les zones
humides disparaissent sous le béton.

L’un des plus vastes herbiers marins de
T'océan Indien, couvrant une superficie compa-
rable a celle de la Suisse dans la ZEE maurici-
enne, demeure largement dépourvu de protec-
tion effective malgré son importance écologique
et climatique exceptionnelle. Pendant que Mau-
rice parle abondamment de carbone bleu sur les
plateformes internationales, I'un de ses princi-
paux puits naturels de carbone reste largement
exclu des mécanismes de protection.

b. Les ports verts : peindre le port
en vert pendant que les navires briilent
du fioul lourd

Le pilier des ports verts vise a faire de Mau-
rice un centre maritime durable dans locéan
Indien. Lobjectif est séduisant, mais la réalité
comprend dragage, trafic maritime intense, pol-
lution portuaire et dépendance aux combus-
tibles fossiles. La transition vers des opérations
véritablement durables reste modeste au regard
de Pempreinte environnementale du secteur
maritime mondial. Pourtant, a I'ére du market-
ing environnemental, i suffit parfois d’ajouter
le mot «ert» pour donner 'impression d’une
transformation profonde.

c.’aquaculture durable : industrialiser
Pocéan au nom de la durabilité

Laquaculture est présentée comme une
solution a la sécurité alimentaire et a la diver-
sification économique. Pourtant, Maurice pe-
ine déja a gérer durablement certaines de ses
ressources halieutiques. Les projets d’élevage
marin soulevent des interrogations légitimes
concernant la pollution, les maladies, la dépen-
dance aux aliments industriels et les impacts
sur les écosystemes cotiers. Aprés avoir sur-
exploité les ressources sauvages, la solution
proposée semble étre d’intensifier davan-
tage P'exploitation de I'océan, mais sous une
étiquette plus rassurante.

d. Les aires marines protégées :
protégées sur le papier, exploitées dans
la réalité

Les aires marines protégées constituent la
vitrine environnementale de I'économie bleue
mauricienne. Elles permettent au pays d’afficher

par Sunil DOWARKASING,
ancien stratége chez Greenpeace

son engagement envers la biodiversité et les objec-
tifs internationaux de conservation. Cependant,
déclarer une aire protégée est beaucoup plus
simple que la gérer efficacement. La surveillance
demeure limitée, I'application des réglements iné-
gale et les pressions liées au tourisme, a la péche et
a I'urbanisation cotiére persistent.

Maurice s’est engagée a plusieurs reprises
a renforcer la protection de ses espaces marins
dans le cadre de conventions régionales et
mternationales. Pourtant, seule une infime
partic de son immense ZEE bénéficie
aujourd’hui  d’'une protection effective.
Le dossier des Chagos ajoute une couche
supplémentaire de complexité : I'océan est
simultanément présent¢ comme sanctuaire
de biodiversité, espace militaire stratégique,
futur territoire d’exploitation économique et
symbole de I'économie bleue.

e. L’approche «de la montagne au
récif» : une idée brillante prisonniere de la
réalité administrative

[’approche ridge-to-reef est probablement
le pilier le plus pertinent sur le plan
scientifique. Elle reconnait qu’une mauvaise
gestion des terres finit toujours par affecter
les rivieres, les lagons et les récifs. En théorie,
cette approche favorise une gestion intégrée
des bassins versants, de l'agriculture, de
I'urbanisation et des écosystemes marins.
En pratique, Maurice continue de faire face
aux rejets d’eaux usées, a la pollution des
riviéres, au ruissellement des sédiments,
a une planification territoriale déficiente
et a une fragmentation institutionnelle
persistante. [.’approche «de la montagne au
récif» risque ainsi de rejoindre la longue liste
des excellentes idées qui prosperent dans les
conférences, mais peinent & se concrétiser
sur le terrain.

Finalement, 'économie bleue mauricienne
risque davantage de devenir une nouvelle
version d’une vieille histoire qu’un véritable
modele de transformation. Derriére les discours
ambitieux, les engagements internationaux
et les stratégies soigneusement emballées
se cache une question fondamentale : qui
bénéficiera réellement des richesses de l'océan ?
Si I’économie bleue ne fait que reproduire les
schémas extractifs du passé — ou les ressources
sont exploitées, la valeur captée ailleurs, les
écosystémes dégradés et les communautés
locales marginalisées — alors la couleur aura
changgé, mais le modgle restera le méme.

Le véritable défi n’est pas de transformer
I'océan en nouvelle frontiére économique,
mais de le gérer comme un patrimoine
commun dont lintégrité écologique est
préservée et dont les bénéfices contribuent
réellement a la sécurité alimentaire, aux
moyens de subsistance, a la résilience
climatique et 4 la prospérité a long terme. A
défaut, 'économie bleue risque de devenir
une nouvelle promesse dont les bénéfices
resteront au large tandis que les cotts
continueront d’échouer sur nos rivages.

par Philippe KOCH,

«Chief Investment Officer» de Gavekal Wealth
(Mauritius) Ltd et «_ead Manager» du fonds commun
de placement mauricien IGF.

LA fermeture du détroit d’Ormuz reste en
vigueur en juin 2026, et les premiéres pénuries
de produits pétroliers se font sentir en Asie. Le
prix du pétrole évolue actuellement autour de
96 dollars le baril. Malgré cela, plusieurs marchés
boursiers ont atteint des niveaux records ces
derniéres semaines, notamment aux Etats-
Unis, en Corée du Sud et au Japon. Beaucoup
d’investisseurs se demandent comment cela est
possible alors que 'économie mondiale est han-
tée par le spectre de la stagflation.

On peut citer John Maynard Keynes, qui
écrivait dans son ceuvre majeure 1/éorie gé-
nérale de Pemplo, de Pintérér et de la mon-
nate que «es marchés peuvent rester irrationnels
plus longtemps que vous ne pourvez rester solvables.
Lenthousiasme autour de Iintelligence artifici-
elle (TA) est revenu en force chez les investisseurs
depuis avril. e manque de capacité dans les
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centres de données de I'IA pése désormais plus
lourd que les pénuries de produits pétroliers.

Il existe certainement des raisons pour
lesquelles cette hausse boursiere menée par le
secteur technologique pourrait se poursuivre. [La
mise a disposition du modele Claude Cowork
du laboratoire TA Anthropic a lensemble de ses
abonnés en avril a constitué un déclic important.
Sa capacité a rationaliser les processus dans les
entreprises et, par ricochet, a transformer en pro-
fondeur le monde du travail dans les années a ve-
nir, a surpris de nombreux dirigeants. Le succes-
seur de Cowork, Mythos, est jugé si puissant par
la direction d’Anthropic qu’il a été per¢u comme
un risque pour la sécurité globale, retardant ainsi
sa mise a disposition.

La valorisation d’Anthropic sur le marché
du capital-risque a dépassé les 900 milliards de
dollars en mai, seulement cinq ans apres la fon-
dation de Pentreprise par d’anciens employés
d’OpenAl le développeur de ChatGPT. Une
introduction en bourse a une valorisation supéri-
eurea 1 000 milliards de dollars en 2026 pourrait
couronner les efforts de Dario et Daniela Amo-
dei, frére et sceur, co-fondateurs d’Anthropic.

On raconte que, pendant la ruée vers I'or cal-
ifornienne de 1848, les marchands de pioches et
de pelles sont devenus riches tandis que les aven-
turiers partis chercher I'or se ruinaient dans la
majorité des cas. Cette histoire fut souvent citée

durant Ia bulle technologique des années 1990,
qui avait vu les actions de sociétés comme Cisco
ou Ericsson atteindre des valorisations strato-
sphériques avant leur chute inévitable a partir
de mars 2000. Certains observent aujourd’hui
une similarité avec cette période. Les quatre
grandes plateformes de I'TA — Google, Micro-
soft, Amazon et Meta (maison meére de Face-
book) —prévoient d’investir plus de 725 milliards
de dollars dans leurs centres de données de I'TA
rien qu’en 2026, apres avoir déja investi plus de
400 milliards de dollars en 2025. A cela s’ajoutent
les investissements massifs dans les centres de
données de I'TA en Chine par des entreprises
comme Alibaba, Tencent ou Huawei.

Le retour sur cet investissement colossal
reste toutefois incertain 4 ce stade. Les
investisseurs privilégient actuellement les
actions de Google et d’Amazon, peut-étre
parce que ces deux groupes détiennent
des participations non négligeables dans
Anthropic. Une chose est néanmoins
certaine : les entreprises technologiques
qui fournissent les composants physiques
de cette révolution engrangent déja des
profits considérables. Nvidia, champion des
microprocesseurs utilisés par les modeles
de I'TA, reste Pentreprise la plus valorisée
au monde avec une capitalisation boursiere
d’environ 5 000 milliards de dollars. Son

action a progress¢ de 16 % depuis le
27 février, date de cloture précédant le début
des hostilités au Moyen-Orient. [action
de Samsung, davantage connue pour ses
smartphones que pour ses puces mémoire
agjourd’hui  extrémement  recherchées,
a progress¢ de 39 % pendant la méme
période. Mais cela reste modeste comparé a
I'opérateur de niche japonais Kioxia, dont le
titre a bondi de 258 % depuis le 27 février.
La grande différence avec les années 1990
tient au fait que ces entreprises sont trés renta-
bles et que leurs valorisations, basées sur le ratio
cours/bénéfice par action, restent bien inféri-
eures aux exces observés il y a pres de 30 ans.
Mais si les investissements dans I'TA venaient a
ralentir, les bénéfices de sociétés comme Nvidia
ou Samsung pourraient chuter brutalement.
Frédéric Bastiat écrivait dans la deuxiéme
édition de ses Harmonies économuques que
«tout vient se résoudre dans le consommateur, car
il représente Phumanités. En fin de compte, toute
cette capacité de I'TA doit permettre de produire
davantage de biens et de services a moindre cotit
pour le consommateur. Or, celui-ci continue
de se serrer la ceinture, tandis que les prix des
matiéres premicres poursuivent leur envolée.
Les centres de données de I'IA ont par ailleurs
un appétit gigantesque pour I'électricité, ce qui
contribue encore davantage a la hausse des prix

pour les consommateurs. I'utilisation de I'TA
pourrait temporairement accroitre le chomage
lorsque des humains seront remplacés par des
algorithmes qui, eux, ne consomment «que» de
Iélectricité et de I'eau.

[économie mondiale — comme les marchés
boursiers —ne peut pas reposer durablement sur
les seuls investissements dans I'TA. Pour justifier
ces dépenses, cette technologie devra générer
des gains de productivité largement supérieurs
aux effets négatifs évoqués plus haut, et offrir
ainsi un rendement sur investissement attractif
a des entreprises comme Google ou Anthropic.
Ce sera probablement le cas a long terme. Mais
personne ne possede de boule de cristal permet-
tant d’en déterminer le calendrier exact.

Le consell de Tinvestisseur légendaire
Howard Marks me parait pertinent : il faut
absolument garder une certaine exposition au
théme de I'TA dans son portefeuille. Mais i ne
faut pas devenir avide. Il peut étre douloureux
de conserver des dépots bancaires ou des bons
du Trésor a faible rendement lorsque certaines
actions flambent. Pourtant, une allocation
suffisante en liquidités offre a I'investisseur une
optionnalité qui pourrait se révéler trés utile dans
le contexte actuel.

Note : Cet article ne constitue pas une
reconmmandation d’investissement.




