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L’annonce de pourparlers en vue d'une tréve dans la guerre entre Israél et le Hamas fait baisser le Brent sous
les 80 S/b

Le prix du pétrole brut était orienté a la baisse la semaine derniére, apres 'annonce de nouveaux pourparlers en vue
d'une tréve dans la guerre entre Israél et le Hamas. La baisse a également été soutenue par de bonnes nouvelles
économiques aux Etats-Unis, en particulier la création d'emplois, qui a été deux fois plus élevée que prévu. Cette
croissance exceptionnelle, signe de la résilience de I'économie américaine, devrait toutefois inciter la banque centrale
américaine a repousser la baisse de ses principaux taux directeurs (Fig. 1 & 2).

En moyenne hebdomadaire, le prix du Brent ICE (contrat a terme a un mois de Londres) a baissé de 0,5 S/b (-0,7 %) a 80,6
S/b, et le WTl a perdu 0,7 $/b (-0,9 %) a 75,3 $/b. Le consensus des économistes interrogés par Bloomberg le 2 février est
en baisse par rapport a la semaine derniére, avec un prix du Brent pour le premier trimestre a 82,3 S/b et 82,5 $/b pour
le deuxieme trimestre (Fig. 3).

Un contexte géopolitique toujours tendu malgré certains signes d’apaisement

Les retombées de la guerre entre Israél et Gaza, et en particulier les perturbations du transport maritime en mer Rouge,
restent I'un des principaux moteurs de la hausse des prix du pétrole brut cette année. La semaine derniéere, selon les
données du FMI, le trafic dans le détroit de Bab EI-Manded a encore chuté de 14 % pour les cargos et de 18 % pour les
pétroliers, soit un trafic inférieur de pres de 60 % a celui de I'année derniere a la méme époque (Fig. 12). Dans ce contexte,
I'annonce d'un possible cessez-le-feu entre Israél et le Hamas a eu un impact trés fort sur les marchés pétroliers, le prix
du Brent perdant 3,7 % en une journée (Fig. 1). Méme si le marché semble croire a un apaisement des tensions au Moyen-
Orient (le secrétaire d'Etat américain arrive ce lundi au Moyen-Orient pour encourager une tréve entre Israél et le Hamas
dans la bande de Gaza), le contexte géopolitique reste particulierement tendu, avec ces derniers jours, des frappes de
représailles américaines en Irak et en Syrie, en réponse a une attaque de drone qui a tué des troupes américaines en
Jordanie.

Les derniéres perspectives du FMI : les risques pour la croissance mondiale sont globalement équilibrés et un
atterrissage en douceur est possible

Selon le dernier rapport du FMI, publié la semaine derniére, la croissance mondiale devrait atteindre 3,1 % en 2024 et 3,2
% en 2025 (Fig. 10). Les prévisions pour 2024 ont été revues a la hausse de 0,2 point de pourcentage par rapport a octobre
dernier, en raison d'une résiliance plus importante que prévu aux Etats-Unis et dans plusieurs grandes économies
émergentes et en développement, ainsi que d'un soutien budgétaire tres important en Chine. Toutefois, les prévisions
pour 2024-25 sont inférieures a la moyenne historique (2000-19) de 3,8 %. Pour le FMI, I'inflation diminue plus rapidement
que prévu dans la plupart des régions, a mesure que les problemes d'offre s'atténuent et que la politique monétaire se
resserre. L'inflation globale mondiale devrait tomber a 5,8 % en 2024 et a 4,4 % en 2025 (Fig. 11), les prévisions pour 2025
ayant été revues a la baisse.

Les nouvelles prévisions du Fonds monétaire international ne sont pas particulierement optimistes pour la croissance de
la zone euro en 2024. Le PIB ne devrait augmenter que de 0,9 %, contre une prévision précédente de 1,2 % en octobre.
Cette analyse fait écho aux résultats plutot mitigés enregistrés par I'économie de la zone euro a la fin de I'année 2023.
Selon les premieres estimations publiées la semaine derniere, le PIB est resté stable (croissance zéro) au quatriéme
trimestre 2023. L'Allemagne a réalisé la plus mauvaise performance, avec un PIB en baisse de 0,3 % par rapport au
trimestre précédent, tandis que la France a affiché une croissance nulle (0,0 %). L’activité économique est plus dynamique
en Espagne et en Italie avec une croissance de +0,2 % et +0,6 % respectivement.

USA : faible activité des raffineries américaines

Les stocks commerciaux de brut ont augmenté de +1,2 Mb la semaine derniére (contre un consensus de -1,1 Mb et une
moyenne de -0,5 Mb sur les cing dernieres années). Actuellement, les stocks se situent a -7% par rapport aux niveaux de
I'année précédente et -5% en dessous de la moyenne sur cing ans. La production nationale de pétrole brut a partiellement
récupéré de la forte baisse de la semaine derniére due a la vague de froid, s’établissant a 13,0 Mb/j. L'activité des
raffineries américaines reprend également lentement, mais demeure faible en raison d'un programme de maintenance
important. Le taux d'utilisation des raffineries aux Etats-Unis est ainsi tombé & 83%, le niveau le plus bas depuis plus d'un
an et 4 points de pourcentage en dessous de la moyenne sur cing ans. Les stocks d'essence ont augmenté de 0,5%, tandis
que les stocks de diesel ont baissé de 1,1%, restant inférieurs de 5% a leur moyenne des cing derniéres années (Fig. 8).

Europe : forte augmentation des stocks de produits

La semaine derniére, les stocks de produits raffinés dans la zone ARA en Europe ont enregistré une augmentation
d'environ 5 %, marquée par une hausse significative des stocks d'essence (+13 %) et de gazole (+15 %). Cette augmentation
s'explique principalement par des retards de déchargement observés au cours des semaines précédentes et une demande



( 'f €nergies
Q nouvelles
N —

Rédacteur : J. Sabathier

Département Economie et Evaluation Environnementale
Tableau de bord - Marchés pétroliers

5 février 2024
Semaine | 2/2 | 26/1 |Delta| % |Année-1

Brent ICE 80.6 81.1 -0.5 -0.7% 82.9
Brent Spot 82.6 82.5 0.0 0.0% 86.6
WTINymex 753 76.0 -0.7 -0.9% 76.5

relativement faible en gazole. Malgré cette hausse, les stocks d'essence et de diesel demeurent inférieurs respectivement

de 27 % et 14 % a la moyenne sur cing ans

(cf. Fig. 6).

Sur le marché international de Rotterdam, le prix de I'essence a connu une baisse de 1,8 % la semaine derniere, tandis
que le prix du diesel a enregistré une augmentation de +3,2 % (cf. Fig. 4). Dans ce contexte, la marge de raffinage
européenne a progressé pour la cinquiéme semaine consécutive, atteignant 11,5 $/b, son plus haut niveau en 4 mois (cf.

Fig. 5).
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Monde  Economies Zone Euro  Marchés Chine Cargos Tankers
Avancées Emergeants 2023 2024 2025

AIE - OMR 2021 102022 202022 3Q2022 __ 4Q2022 m 102023 202023 3Q2023 402023 m 102024 202024 302024 402024“ 2322 | 2423

OCDE 44.8 45.7 45.2 46.1 45.7 45.7 45.4 45.7 46.0 45.9 45.7 45.4 45.5 45.6 45.9 45.6 0.1 -0.1
non-OCDE 52.7 53.5 53.1 53.9 54.6 53.8 54.9 56.1 56.8 56.1 56.0 56.3 57.3 58.0 57.9 57.4 2.2 14
Dont Chine 15.1 15.1 14.0 14.5 15.0 14.7 15.6 16.6 16.9 16.5 16.4 16.7 17.0 17.5 17.2 17.1 1.7 0.7

Demande totale (mb/j) 97.5 99.3 98.3 100.1 100.2 99.5 100.2 101.8 102.9 102.0 101.7 101.7 ; 102.7 103.7 103.8 103.0 2.3 1.2
Offre non-OPEP 64.9 66.2 65.9 67.2 67.7 66.8 68.1 68.6 69.6 70.0 69.1 69.5 70.4 70.8 70.8 70.4 23 13
Offre OPEP (Brut) 25.3 27.4 27.6 28.5 28.4 27.8 28.3 27.8 26.8 27.1 27.6 26.8 27.6 28.2 28.3 27.6 -0.2 0.0
Offre OPEP (NGLs) 5.3 5.4 5.4 5.4 5.4 5.4 5.5 5.5 5.5 5.5 5.5 5.5 5.5 5.6 5.6 5.6 0.1 0.1
Offre non-OPEP+ 48.7 49.4 50.1 51.1 51.4 51.6 52.8 53.6 54.7 55.1 54.1 54.8 55.6 55.9 55.9 5585} 2.5 1.4
Offre OPEP+ (crude) 41.5 44.1 43.4 44.6 44.6 43.1 43.5 42.7 41.7 41.9 42.4 41.3 42.4 42.9 43.0 42.4 -0.7 0.0
Offre totale (mb/j) 95.5 98.9 | 98.9 101.1 101.4 100.1 101.8 101.8 101.9 102.5 102.0 101.6 103.5 104.4 104.5 103.5 1.9 1.5
Differences (+/-) -2.0 -0.4 0.6 1.0 1.2 0.6 1.6 -0.0 -1.0 0.5 0.3 -0.1 0.8 0.7 0.7 0.5 -0.4 0.3

Production OPEP basée sur accords actuels

EIA -STEO jan 2021 102022 202022 302022 402022 |MNPTOZINN 102023 202023 3Q2023 42023 [WPIVENN 102024 202024 302024 402024 [RRPTOTRNN 2322 | 2423

OCDE 47.7 455 37.5 423 42.9 42.1 426 44.1 45.9 469 | 449 | 459 455 465 465 46.1 2.8 12
non-OCDE 53.1 295 49.0 50.1 50.9 49.9 52.0 525 52.7 53.5 527 | 533 536 541 541 53.7 2.8 1.1
Dont Chine | 14.0 14.4 14.6 14.3 14.5 14.4 15.3 15.5 15.0 15.3 153 | 151 151 151 15.3 15.2 0.8 0.1

Demande totale (mb/j) 100.8 95.1 86.6 924 93.8 92.0 94.5 9.7 | 986 | 1004 | 975 | 992 | 99.0 | 1005 | 100.6 99.8 5.6 2.3
Offre non-OPEP 65.7 66.9 61.3 62.1 62.5 63.2 62.4 63.9 64.5 65.2 640 | 651 650 663  67.1 65.9 0.8 1.9
Offre OPEP (NGLs) 5.3 5.1 5.0 5.1 5.2 5.1 53 5.4 5.4 5.4 5.4 56 5.4 55 55 5.5 03 0.1
Offre OPEP (Brut) 29.3 28.3 25.6 23.6 24.9 25.6 25.1 25.5 26.8 277 | 263 | 282 283 292 287 28.6 0.7 2.3
Offre totale (mb/j) 100.3 1003 | 920 | 908 | 925 93.9 927 | 948 | 9.7 | 983 957 | 988 | 987 | 101.0 1013 100.0 1.8 4.3
Differences (+/-) -0.5 5.2 5.4 -1.6 1.3 1.9 -1.8 -1.9 -1.9 -2.0 1.9 | -03 0.3 0.5 0.7 0.1 -3.8 2.0

102022 202022 3q2022 __ 4qz022 |DNPIVPRNN 102023 202023 302023 402023 [IPIVEN 102024 202024302024 402024 [INVIOTRN 2322 | 24-23

- 45.8 45.4 46.6 46.0 45.8 45.4 45.7 46.2 459 45.8 45.6 45.9 46.3 46.2 46.0 0.0 0.3

non-OCDE 52.3 53.6 52.9 52.9 55.0 53.9 56.1 55.8 55.9 57.3 56.3 57.7 58.0 58.5 59.1 58.3 24 2.0
Dont Chine 15.0 14.8 14.4 14.7 15.5 15.0 15.7 16.1 16.3 16.4 16.2 16.1 16.8 17.1 17.1 16.8 1.2 0.6

D de totale (mb/j) 97.1 99.5 98.3 99.5 101.0 99.7 101.6 101.5 102.1 103.3 102.1 103.3 | 103.9 104.9 105.3 104.4 2.5 2.2
Offre non-OPEP 63.9 65.6 64.8 65.8 66.9 65.8 67.7 67.6 68.3 66.7 69.1 70.0 70.0 70.5 711 70.4 3.2 13
Offre OPEP (NGLs) 5.3 5.3 5.4 5.4 5.4 5.4 5.4 5.5 5.4 5.4 5.4 5.5 5.5 5.5 5.5 5.5 0.0 0.1
Offre OPEP (Brut) 26.3 28.3 28.6 29.4 29.1 28.9 28.8 28.3 27.6 27.1 27.9 26.8 27.6 28.2 28.3 27.7 -0.9 -0.2
Offre totale (mb/j) 95.5 99.2 98.8 100.6 101.4 100.1 102.0 101.4 101.3 99.3 102.4 102.2 | 103.1 104.2 104.9 103.6 2.3 1.2

Differences (+/-) -1.5 -0.2 0.5 11 0.4 0.4 0.4 -0.1 -0.8 -4.0 0.3 -1.1 -0.8 -0.7 -0.4 -0.8 -0.1 -1.1




