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= ; Département Economie et Evaluation Environnementale Semaine | 6/8 | 30/7 | Delta | % |Année-1
IfP Ene'l‘gl;es Tableau de bord - Marchés pétroliers Brent ICE 715 752 3.7 -84.9% 447
NOUVENIES pedacteur : J. Sabathier WTINymex 695 727 -3.2 -44% 416

Le Brent en baisse devant I’'augmentation du nombre de cas de variant Delta en Asie

Aprés la forte hausse fin juillet qui a propulsé le prix du Brent au-dessus de 76 $/b, les prix du pétrole ont reculé cette
semaine dans un contexte de hausse des stocks pétroliers aux Etats-Unis et d'une augmentation inquiétante de nouveaux
cas de variants Delta dans plusieurs pays dont la Chine. En moyenne hebdomadaire, le Brent sur le marché a terme de
Londres a perdu 3,7 $/b (-4,9%, la plus forte baisse depuis mars), pour atteindre 71,5 $/b. Le WTI a suivi la méme tendance
avec une baisse de 3,2 S/b (-4,4%) a 69,5 $/b (Fig. 1 et 2). Le consensus des économistes interrogés par Bloomberg sur le
prix du Brent en 2021 est en légére hausse a 68,1 $/b et 66,9 S/b en 2022 (Fig. 3).

Face a une résurgence des cas de Covid19 portée par la progression du variant Delta, la Chine a imposé la semaine derniére
de nouvelles mesures de restriction de déplacement y compris I'annulation de certains vols et services ferroviaires. Ces
nouvelles mesures ont provoqué une forte baisse du marché pétrolier en début de semaine derniére, jetant un doute sur
lavigueur de la reprise de la demande de pétrole au moment ou les pays de I'OPEP+ ont décidé d'augmenter leur production
de 0,4 mb/j par mois jusqu’a 5,8 mb/j. Malgré le défi posé par le variant Delta, I'accélération des campagnes de vaccination
dans le monde devrait en limiter l'impact et le retour a la normalisation économique devrait se poursuivre. La publication
des indices PMI IHS Markit la semaine derniere le confirme, avec un indice composite mondial de 55,7 et 60,2 en Europe,
soit la plus forte croissance de I'activité dans la zone euro depuis vingt et un ans. Toutes les régions du monde affichent un
indice bien supérieur a 50, traduisant une accélération du rythme d'expansion des économies méme si |'activité
manufacturiére commence a souffrir des goulets d'étranglement dans les chaines d'approvisionnement et de la hausse
record des prix d'achat des matieres premiéres (I'indice Bloomberg Commodity, BCOM, a augmenté de plus de 20 % depuis
le début de I'année, retrouvant ainsi les niveaux de 2015).

Aux Etats-Unis, selon les données hebdomadaires de I'EIA pour la semaine du 30 juillet, les stocks de pétrole brut ont
augmenté de 3,6 mb (Fig. 8), en partie en raison d'une baisse significative des exportations. Du coté des produits, les stocks
d'essence ont diminué de 5,3 mb (contre un consensus de -1,5 mb - Fig. 9), tandis que les stocks de distillats ont augmenté
de 0,8 mb (contre un consensus de -0,5). Par rapport a 2019, la moyenne sur quatre semaines de la demande implicite de
produits légers est restée inchangée en retrait de -3 % pour la troisieme semaine consécutive, I'essence restant stable a -1
%, les distillats passant de 0 a -3 % et le carburéacteur/kéroséne passant de -19 a -16 %. En Europe (ARA), les stocks de
pétrole ont baissé de 8,6 % et les stocks de produits pétroliers ont légérement augmenté de +2,2 % (Fig. 6), sous |'effet de
l'augmentation des stocks de naphta, de fioul et de carburéacteur/kéroséne. Les stocks d'essence, en revanche, sont en
baisse pour la quatrieme semaine consécutive, a leur plus bas niveau depuis fin 2019, expliquant la hausse de +63 % des
prix internationaux de l'essence depuis le début de I'année (Fig. 4). Les marges de raffinage restent faibles mais en
progression a 1,72 $/b en Europe (+0.7 $/b), 1,02 $/b en Asie et 8,8 $/b aux Etats-Unis (7,2 $/b pour la marge coker US)
(Fig. 5).

Malgré la faiblesse des marges de raffinage, les résultats financiers des majors pétroliéres se sont fortement redressés au
deuxiéme trimestre. Dans un contexte de hausse de +13% des prix du pétrole et de +36% des prix du gaz en Europe (+49%
pour le GNL en Asie) au deuxiéme trimestre, les cing majors (Exxon, Chevron, BP, Shell, TotalEnergies) ont poursuivi leur
redressement financier entamé au premier trimestre avec un bénéfice net total de +20,3 milliards de dollars (Fig. 10 et 11),
en hausse de prés de 50% par rapport au premier trimestre (et contre une perte de -15 milliards de dollars au 2T 2020). Les
résultats ont été particulierement bons pour les majors européennes, notamment Shell et TotalEnergies, qui ont largement
dépassé les attentes des actionnaires avec des bénéfices nets respectifs de 5,5 milliards et 4,2 milliards de dollars. Si la
production de pétrole et de gaz est en légere baisse par rapport au premier trimestre, les résultats du segment amont
dépassent les 13 milliards de dollars, un niveau supérieur a celui de 2019, avant la pandémie. Le secteur aval est également
en forte hausse (+74% par rapport au T1 2021 et +93% sur un an) avec la reprise de la consommation de produits pétroliers
et de produits pétrochimiques. C'est d’ailleurs dans le secteur de la chimie qu'ExxonMobil a réalisé un résultat trimestriel
record (2,3 milliards de dollars) grace a I'augmentation des marges de polyéthyléne et de polypropyléne dans le bassin
atlantique en raison de la forte demande d'emballages et de produits d'hygiéne.

Cependant, les investissements des majors restent modérés a 17 milliards de dollars, en baisse de 7% par rapport au
trimestre précédent, les majors préférant réduire leur dette et reprendre leurs programmes de rachat d'actions. Les majors
ont également poursuivi leurs ventes d'actifs ce trimestre, se retirant progressivement des actifs les moins rentables pour
investir dans les énergies renouvelables, méme si ces investissements restent tres faibles en comparaison. Sur la période
2015-2020, les majors ont vendu plus de 138 milliards de dollars d'actifs (dont plus de 50 milliards pour Shell) et investi 29
milliards dans les énergies bas carbone (dont 16 milliards pour TotalEnergies) (Fig. 12). Malgré ces bons résultats financiers,
les cours des actions des majors n'ont que peu progressé, signe que pour les actionnaires le secteur reste confronté a des
défis majeurs : a court terme, la propagation du variant Delta pourrait ralentir la reprise de la demande ; a plus long terme,
la capacité des majors a s'adapter a une évolution mondiale vers une énergie plus sobre en carbone reste a démontrer.



(e

Energies
nouvelles

Département Economie et Evaluation Environnementale
Tableau de bord - Marchés pétroliers
Rédacteur : J. Sabathier

9 ao(it 2021
Semaine | 6/8 |30/7 | Delta | % |Année-1
Brent ICE 715 752 -3.7 -4.9% 44.7
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AIE - OMR Juillet 2021 2019 2020 102021 202021 3Q2021 _4Q2021 [IPTPINN 1Q2022 2Q2022 3Q2022 4Q2022 [RETVPRN 21-20 | 2221
OCDE 47.7 421 423 439 46.0 465 | 447 | 453 457 466 462 | 459 | 26 13
non-OCDE 52.0 49.0 513 50.8 52.0 529 | 518 | 529 530 537 544 | 535 | 28 18
Dont chine|  13.7 13.9 14.7 15.1 15.1 153 | 151 | 153 157 156 158 | 156 | 12 0.5
Demande totale (mb/j) 99.7 91.1 93.6 947 | 98.1 994 | 964 | 982 | 987 | 1003 | 1006 | 995 | 5.4 3.0
Offre non-OPEP 65.6 63.0 61.9 63.7 65.0 650 | 63.9 | 648 655 662 662 | 657 | 09 18
Offre OPEP (NGLs) 5.4 5.2 5.2 5.3 5.3 5.3 5.3 5.5 55 55 55 5.5 0.1 0.2
Offre OPEP (Brut) 29.6 25.7 25.3 25.5 27.6 288 | 268 | 202 2902 202 292 | 202 | 11 24
Offre totale (mb/j) 100.6 93.9 924 | 95 | 979 | 991 96.0 | 99.5 | 1003 | 100.9 | 100.9 | 1004 | 21 4.4
Differences (+/-) 0.9 2.8 1.2 -0.2 -0.1 0.2 -0.4 13 16 0.7 0.3 1.0 33 14
EIA -STEO Juillet 2021 2019 2020 102021 202021 302021 402021 [RPIVPRN 102022 2Q2022_3Q2022_4Q2022 [RPIPPN 21-20 | 22-21
OCDE 47.5 41.9 42.2 44.0 454 460 | 44.4 | 456 454 464 465 | 460 | 25 16
non-OCDE 53.4 50.4 52.3 52.8 53.7 542 | 532 | s42  s56 558 559 | 554 | 2.8 21
Dont Chine|  14.8 14.4 15.0 155 15.2 155 | 153 | 158 161 158 160 | 159 | 09 0.6
Demande totale (mb/j) 100.9 92.3 94.5 96.7 99.0 | 100.2 | 97.6 | 99.8 | 1010 | 1021 | 102.4 | 1014 | 53 3.7
Offre non-OPEP 66.0 63.5 62.3 64.3 65.6 659 | 645 | 658 675 685 688 | 67.7 | 1.0 3.1
Offre OPEP (NGLs) 5.4 5.1 53 53 5.3 5.4 5.3 5.6 55 55 55 5.5 0.2 0.2
Offre OPEP (Brut) 293 25.6 25.1 255 27.8 287 | 268 | 286 286 286 286 | 286 | 12 1.9
Offre totale (mb/j) 100.6 94.2 927 | 951 | 988 | 99.9 96.6 | 100.0 | 101.6 | 102.6 | 103.0 | 1018 | 2.4 5.2
Differences (+/-) 0.3 19 1.8 17 -0.2 0.2 10 | 04 0.6 0.5 0.6 0.4 2.9 14
OPEP Juillet 2021 2019 2020 102021 202021 3Q2021 _4Q2021 [WPIVFON 102022 2Q2022 3Q2022 _4Q2022 [NPIVPNN 20-19 | 21-20
OCDE 47.7 421 42,6 446 456 460 | 447 | 446 461 470 472 | 463 | 2.7 15
non-OCDE 52.3 52.3 50.2 50.7 52.6 539 | 519 | 525 524 541 554 | 536 | -0.4 18
Dont Chine | 13.5 13.2 13.0 14.3 14.9 150 | 143 | 135 148 153 154 | 148 | 11 0.5
Demande totale (mb/j) 100.0 90.6 92.8 95.3 98.2 998 | 96.6 | 97.0 | 985 | 1012 | 1026 | 99.9 | 6.0 3.3
Offre non-OPEP 65.5 62.9 62.4 63.1 64.5 650 | 638 | 654 653 657 670 | 659 | 08 2.1
Offre OPEP (NGLs) 5.2 5.0 5.1 5.1 5.2 5.2 5.2 5.3 53 53 53 5.3 0.1 0.1
Offre OPEP (Brut) 204 25.6 25.1 255 276 288 | 268 | 202 292 292 292 | 202 | 11 2.4
Offre totale (mb/j) 100.1 93.6 92.6 93.7 97.3 991 | 957 99.8| 99.8] 100.2| 101.6| 100.4| 2.1 4.7
Differences (+/-) 0.1 3.0 -0.2 16 -0.9 0.8 09 | 28 13 10 11 | 05 3.9 14




