6 mai 2024

. Département Economie et Evaluation Environnementale Semaine | 3/5 | 26/4 | Delta | % |Année-1
QfPEnsrgles

Tableau de bord - Marchés pétroliers R 3 c0
nouvelles p Brent ICE 853 884 -3.1 -3.5% 75.0

Rédacteur : J. Sabathier Brent Spot 885 805 10 L1% 0
WTINymex 80.1 833 -3.2 -3.8% 71.2

Le Brent en baisse significative a 85 $/b dans un contexte de détente relative des tensions au Moyen-Orient

La semaine derniére, les prix du pétrole brut ont connu une baisse significative dans un contexte de détente relative des
tensions au Moyen-Orient, alors que des pourparlers visant a obtenir un cessez-le-feu entre le Hamas et Israél semblaient
montrer des signes de progrés. De plus, le dollar américain s'est renforcé a la suite des déclarations du président de la
Réserve fédérale, Jerome Powell. Cette baisse des prix a été amplifiée par le renouvellement du contrat Brent en début
de mois et par la diminution des stocks de pétrole brut aux Etats-Unis, ravivant ainsi les inquiétudes concernant la
demande de pétrole. En moyenne hebdomadaire, le contrat a terme Brent ICE pour livraison en juillet a chuté de 3,1 S/b
(-3,5 %) pour atteindre 85,3 $/b, tandis que le WTI a baissé de 3,2 S/b (-3,8 %) a 80,1 $/b (Fig. 1 et 2). Le consensus des
économistes interrogés par Bloomberg le 29 avril est stable, avec un prix du Brent pour le deuxiéme trimestre a 85,0 $/b
et 84,3 $/b pour le troisieme trimestre (Fig. 3).

L'impact des divergences des politiques monétaires entre la BCE et la FED

La semaine derniere, la Réserve fédérale américaine a clairement déclaré qu'elle n'avait pas l'intention de réduire les taux
d'intérét en raison de l'inflation élevée, qui se maintient a plus de 3,5 % sur douze mois. Les taux devraient donc rester a
leur niveau le plus élevé, entre 5,25 % et 5,5 %, pendant une période prolongée. En revanche, du c6té de la Banque
centrale européenne, une premiére baisse des taux est prévue pour le mois de juin. Malgré les signes de reprise
économique, l'inflation en Europe est en train de se stabiliser, justifiant ainsi cette décision de baisse des taux. Toutefois,
il convient de noter que la BCE semble maintenant envisager trois baisses de taux cette année, au lieu des quatre
initialement prévues.

La divergence des politiques monétaires entre la BCE et la Fed pourrait avoir des répercussions sur les taux de change,
avec une possible baisse de I'euro par rapport au dollar (1,072 en moyenne pour |'euro-dollar cette semaine, contre 1,096
début janvier), ce qui aurait un impact direct sur les importations de pétrole en Europe.

Production de I’OPEP en avril : en baisse, mais toujours au-dessus des quotas

Selon Bloomberg, la production pétroliére de I'OPEP aurait enregistré une baisse de 50 kb/j en avril, atteignant ainsi 26,8
Mb/j. Cette diminution serait principalement attribuée a une baisse de la production en Iran et au Nigeria, tandis qu'elle
augmenterait de maniere significative en Irak et en Libye. La production des neuf pays de I'OPEP soumis a des quotas
s'établit a 21,65 Mb/j, soit une baisse de 30 kb/j par rapport au mois de mars, mais toujours supérieure de 430 kb/j au
niveau fixé. Prés de la moitié de cet écart est imputable a I'lrak.

Selon un communiqué de I'OPEP+ publié la semaine derniére, I'lrak et le Kazakhstan vont procéder a partir du mois de
mai a des réductions supplémentaires de leur production de pétrole afin de compenser le dépassement de leurs quotas
au cours des trois premiers mois de I'année, respectivement de 602 kb/j et de 389 kb/j. Les mois a venir permettront de
déterminer si ces plans seront effectivement mis en ceuvre. Dans le cas contraire, la volonté des autres pays de respecter
les réductions de production convenues pourrait diminuer, ce qui pourrait entrainer un nouvel excédent sur le marché
pétrolier.

USA : des exportations de pétrole toujours croissantes

Aux Etats-Unis, les réserves commerciales de brut ont enregistré une hausse de 7,3 Mb (contre un consensus de -2,5 Mb
et une moyenne sur 5 ans de +3,8 Mb), ce qui porte les stocks a un niveau légérement supérieur a celui de I'année
précédente, bien que les stocks continuent de se situer -3% en dessous de la moyenne sur 5 ans (Fig. 8). Cette
augmentation a été soutenue par une baisse des exportations de brut de 1,3 Mb/j et une légére diminution du traitement
de brut en raffinerie avec un taux d’utilisation des raffineries en recul de 1 point de pourcentage a 87,5 %. Du c6té des
produits, les stocks d'essence ont augmenté (+0,3 Mb contre -1,0 Mb pour le consensus) en raison d'une production plus
élevée, tandis que les stocks de distillats ont diminué (-0,7 Mb contre +1,0 Mb pour le consensus) principalement en raison
de niveaux de production plus bas. Dans I'ensemble, les stocks d'essence se situent 2% en dessous de la moyenne a cing
ans, tandis que les stocks de gazole se situent 7% en dessous de leur moyenne quinquennale (Fig. 8).

Europe : augmentation des stocks de produits, faiblesse du marché gasoil européen

En Europe, les stocks de produits raffinés dans la région ARA sont restés pratiquement stables, avec une baisse des stocks
d'essence de 3,2% compensée par une augmentation des stocks de gazole de 3,3% (Fig. 6). Les prix des produits pétroliers
sur le marché de Rotterdam ont suivi la tendance a la baisse des prix du pétrole brut la semaine derniéere, avec une baisse
de 2,1% pour I'essence et de 2,2% pour le gazole (Fig. 4). La marge de raffinage européenne était cependant en hausse la
semaine derniére de 0,7 $/b a 8,90 $/b, 27 % au-dessus de la marge de raffinage moyenne sur les cing derniéres années.
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AIE - OMR apr. el | VIPER] 102024202024 3Q20244Q2024 m 102025 202025 _3Q2025 _4Q2025 m B2 | 48| 58
OCDE 457 | 458 | 455 456 458 459 | 457 | 454 453 459 459 | 456 | o1 | -01 | -01
non-OCDE 540 | s62 | se5 574 s81 579 | 525 | 578 587 so2  so0 | s87 [ 22 | 13 [ 12
Dontchine| 147 | 165 | 165 170 173 172 | 170 | 169 174 176 174 | 173 | 17 | o5 | 03
Demande totale (mb/j) 99.7 | 2020 | 1020 | 1030 | 1039 | 1038 | 1032 | 1031 | 1040 | 1051 | 1050 | 1043 | 23 | 12 | 11
Offre non-OPEP 6.8 | 692 | 693 702 709 712 | 704 | 706 7.7 724 727 | 7.9 | 24 | 12 | 15
Offre OPEP (Brut) 278 | 276 | 270 23 73 w3 | 21 | 22 22 22 22| 222 | 02 | -05 | o0a
Offre OPEP (NGL) 54 54 | 55 55 56 55 55 56 56 56 57 56 01 | 01 | o1
Offre OPEP+ (crude) 431 | 424 | 416 414 a15 416 | 415 | a16 417 417 417 | 417 | 07 | 09 | o2
Offre OPEP+ (Total) 510 | 506 | 400 497 498 499 | 498 | s00 501 501 s01 | 500 | 04 | -08 | o2
Offre totale (mb/j) 1001 | 1021 | 1017 1027 1034 1037 | 1029 | 1031 1044 1050 1054 | 1045 | 20 | 08 | 16
Differences (+/-) 0.4 01 | 03 03 05 01 | 03 | 00 04 01 04 02| 03 | 04 | o5

Production OPEP basée sur accords actuels Production OPEP basée sur accords actuels

EIA -STEO apr. TN TOE ] 102024202024 _3Q2024_4Q2024 102025 202025 _3Q2025_4Q2025 [INPTOTRN 2322 | 2423 | 2524
OCDE 457 | 458 | 454 456 463 464 | 459 | 459 456 463 464 | 460 | o1 | 02 | o1
non-OCDE 543 | 562 | s66 5721 5721 521 | 520 | 579 584 584 83 [ s82 | 19 | 08 | 13
Dontchine| 152 | 161 | 163 165 162 164 | 163 | 166 168 164 166 | 166 | 09 | 03 | 03
Demande totale (mb/j) 999 | 1020 | 1021 | 1027 | 1034 | 1034 | 1029 | 1038 | 1040 | 1046 1047 | 1043 | 20 | 09 | 14
Offre non-OPEP 670 | 696 | 698 700 708 711 | 704 | 712 718 724 728 | 720 | 26 | 08 | 16
Offre OPEP (NGL) 5.4 53 [ 54 53 53 53 53 53 53 53 53 53 | -01 | oo | o0
Offre OPEP (Brut) 275 | 269 | 267 265 273 271 | 269 | 272 274 274 272 | 2723 | 06 | 00 [ o4
Offre totale (mb/j) 100.0 101.8 | 1018 | 101.8 | 1034 | 103.6 | 1026 1036 | 1044 | 1051 @ 1052 | 104.6 1.8 0.8 2.0
Differences (+/-) 0.0 02 | 03 09 00 01 03 | 01 05 05 05 03| 02 | 01 | 06

OPEP apr. TR 102024 202024302024 _4Q2024 [PV 102025202025 3Q2025_ 42025 [INPIVIIN 23-22 | 2423 | 2524
OCDE 458 | 458 | 456 459 464 463 | 461 | 457 460 465 464 | 462 | 00 | 03 | o1
non-OCDE 539 | 564 | 579 579 585 593 [ 584 | s96 596 605 609 [ 601 | 25 | 20 | 17
Dontchine| 150 | 162 | 163 168 172 173 | 169 | 168 171 176 177 | 173 | 13 | 07 | o4
Demande totale (mb/j) 997 | 1022 | 1035 | 1038 | 1049 | 1056 | 1045 | 1054 | 1056 | 2070 1073 | 1063 | 26 | 22 | 18
Offre non-OPEP 658 | 695 | 701 698 706 713 | 704 | 7.7 714 716 723 | 707 | 36 | 10 | 13
Offre OPEP (NGL) 5.4 54 [ 55 55 55 55 55 55 56 56 56 56 00 [ 01 | o1
Offre OPEP (Brut) 289 | 270 | 265 273 273 273 | 273 | 272 272 22 272 | 272 | 19 | 01 [ o0
Offre totale (mb/j) 1001 | 1019 | 1021 | 1026 | 1033 | 1041 | 1030 | 1045 | 1042 1044 | 1050 | 1045 | 18 | 11 | 15
Differences (+/-) 0.4 03 | 15 12 16 15 | 14 | -09 13 26 23 | 18 | -08 | 11 | -03




