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IDA et la FED en soutien au prix du pétrole Brent spot, aoiit 2021 : 70,6 S/b (juillet : 75,2 S/b)

Le prix du Brent gagne plus de 10 % en une semaine (Fig. 1). La semaine passée a été marquée par une progression
importante des prix du pétrole qui a compensé la forte chute des marchés les 19 et 20 ao(t. Entre le 20 ao(t et le 27 ao(t,
le Brent a ainsi gagné prés de 7 $/b (+10,3 %) pour remonter a 72,3 $/b. En moyenne hebdomadaire, le prix du Brent gagne
4,3 % (+ 3 $/b a 71 S/b) effacant les pertes de la semaine passée. Cette progression s’explique par la baisse des stocks
américains, par les impacts de I'ouragan Ida sur la production américaine et surtout par la bonne tenue des marchés
financiers soutenus, vendredi dernier, par le discours du président de la Réserve fédérale américaine. Il convient toutefois
de relativiser cette progression : en effet, d’'un mois sur 'autre, le prix du Brent est en retrait de plus de 6 %.

Les marchés financiers repartent a la hausse (Fig. 2). Sous I'effet des inquiétudes économiques diverses (voir TB du 23
ao(t), les marchés financiers avaient connu, entre le 16 et le 19 ao(t, des corrections sensibles a la baisse. Cela avait
contribué a renforcer le recul des prix du pétrole, qui atteignait pour le Brent -2,6 % le 19 ao(t et - 1,9 % le lendemain. Les
marchés financiers se sont redressés depuis, gagnant, par rapport a leur minimum du mois d’ao(t, de 1,6 % (Euro Stoxx 50)
a 4,2 % (Nasdaq). Ce regain d’optimisme a contribué a tirer les prix du pétrole vers le haut la semaine passée. Cet optimisme
retrouvé est en grande partie le résultat du discours de Jéréme Powell lors de la réunion de Jackson Hole (26 au 27 ao(t
2021). Si le président de la FED a confirmé une baisse des rachats d'actifs en 2021 (tapering), sans donner toutefois de
calendrier précis, il a également précisé que la hausse des taux directeurs n’était pas d’actualité alors qu’il y a encore
“beaucoup de chemin a parcourir” avant que I’économie américaine retrouve le plein emploi. Il a par ailleurs a nouveau
évoqué I'idée du caractére probablement temporaire de l'inflation.

Nouvelle baisse des stocks de pétrole aux Etats-Unis. Aux Etats-Unis, selon les données hebdomadaires de I'EIA pour la
semaine du 20 ao(t, les stocks de pétrole brut ont reculé pour la troisieme semaine consécutive (Fig. 5). Le recul, qui s’est
établi a 3 Mb, niveau légérement supérieur aux attentes des analystes (2,7 Mb d’aprés un sondage Reuters), a contribué a
soutenir les cours du pétrole. L’évolution des stocks s’explique par le niveau de la demande de liquides pétroliers qui, a
21,8 Mb/j, atteint son plus haut niveau depuis mars 2020. La production, qui est restée stable a 11,4 Mb/j d’'une semaine
sur 'autre, s’inscrit néanmoins dans un mouvement haussier sous I'effet de la progression relativement importante du
nombre d'appareils de forage actifs (Fig. 7). Le nombre de « rigs » actifs, qui se situent désormais a 410 appareils, a doublé
depuis octobre 2020.

Impacts probablement ponctuels de I'ouragan Ida sur la production américaine. A partir de jeudi dernier, les marchés
pétroliers ont été attentifs aux déplacements de I'ouragan Ida qui a finalement atteint les cotes américaines le 30 ao(t. Le
BSEE (Bureau de la sécurité et de l'environnement) a répertorié a partir du 27 ao(t les impacts des fermetures des
plateformes pétroliéres sur la production de pétrole et de gaz du Golfe du Mexique (GoM). Deés le 27 ao(t, 58 % de la
production était affecté, soit 1 Mb/j sur un total de 1,8 Mb/j. Le BSSE estimait que plus de 90 % de la production était a
I'arrét les deux jours suivants (Fig. 8). Les expériences passées liées a ce type d’événement montrent que la production
repart relativement vite, dans un délai de 1 a 5 jours aprés le passage de I'ouragan. L'impact haussier sur le prix du baril ne
sera donc que ponctuel.

Réunion de I'OPEP du 1° septembre. Aprés la réunion du 18 juillet, les pays de I'OPEP+ avaient notamment décidé
d’augmenter, a partir du mois d’ao(t, leur production a hauteur de 0,4 Mb/j chaque mois jusqu’a atteindre 5,8 Mb/j,
écart entre la production de juin dernier (38,1 Mb/j) et la production de référence pour calculer les ajustements
(43,9 Mb/j). La réunion OPEP+ de septembre 2021 devra confirmer ou non cette orientation qui répond en partie aux
souhaits exprimés par les Etats-Unis (voir TB du 16 ao(t). Sur la base de déclarations non officielles, la presse indique
qu'il est "trés probable" que l'augmentation de 0,4 Mb/j se poursuive a partir de septembre. Reuters indique que le
ministre koweitien du pétrole, Mohammad al-Fares, se montrait plus prudent et que I"OPEP+ étudierait toutes les
options considérant que les économies des pays d'Asie de I'Est et de la Chine étaient toujours affectées par le COVID-19.
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Figure 1 : Prix du Brent depuis mai 2021

Figure 2 : Euro Stoxx50, S&P 500, Shanghai
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Figure 3 : Contaminations et déces en Eur5 Figure 4 : Contaminations et décés hors Eur5, US, Chine
300 Nbredecas Contaminations et - - 6000 600 nbredecas i ;i . =
/1000 déces par jour Déces par jour /1000 ! i Décés par jour
-
250 e EURS 5000 500 L hid : | 10 000
:
| 1
200 ""l';‘.}i 4000 400 - - 8000
:V‘l",:'-: H ! ------ Cas par jour/1000
150 | TN ! ------ Décés par jour 3000 300 | | 6000
i AR H e MlOY. 7 jOUTS /
2 " It ) === Moy. 7 jours, E N
100 F ’i 4 s ; 2000 200 § : i 4000
N ‘1:3'5 Parjour/lOOO Contaminations et
50 - 1000 100 Décés parjour e - 2000
< écés par jour
Moy Zdours Hors EurS, US, Chine, Inde
F ors
0 — 0 0 e Moysgiows " 1y
= o=t i ot N @@ F S 0 0 e © ®
- o L= - (%) — ') o~ ~ - (%) - (%) I ') (=) (') (=) < [+2)
— o — o — — — — o i ™ - o — o~
ohns Hopkins CSSE IFPEN source Johns Hopkins CSSE
Figure 5 : Stocks de pétrole aux Etats-Unis Figure 6 : Demande de liquides pétroliers aux Etats-Unis
570 - 24 e
Mnb Stocks US Pétrole (hors SPR) Mnb Conso liquides Pétroliers
2
20
18
: 16
370 " /
o 14 4 A
56 IFPEN Source : EIA IFPEN Source : EIA
L S S T R U P R N N A S
e 2021 ——— 2020 -===2019 ——2018 2021 ~2020 ------2019 —— 2018
»»»»»»»»» 2017 ——— 2016 ssisisssii Q015

Figure 7: Production américaine de pétrole et rigs actifs
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Figure 8 : Arréts de la production américaine liés a des
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Equilibre Offre / Demande — Prix — Croissance économique

aoUt-ZlI 2018| zo19| 2020 21Q1 21Q2 21Q3 21Q4 2021| 2201 22Q2 22Q3 22Q4| 2022 21-20| 22-21
Offre/Demande (Mb/j) +/- Mb/j
OCDE 480| 479 421| 423 438 458 460 445| 453 457 465 46,1 459 24 14
non-OCDE 51,1 518 487 510 51,0 516 529 51,6] 528 532 536 541 534 29 18
DontChine | 13,0 135| 138| 145 151 148 153| 149| 151 156 155 157 155 12 06
Demande totale 991| 998| 908/ 934 949 974 989 962 980 988| 1001] 1002 99,3 53 32
non-OPEP+ 451 472 474 448 461 474 475 464 473 480 485 486 481 09 17
OPEP (LGN) 55 54 52 52 53 53 53 53 55 55 55 55 55 01 0,2
Offre OPEP (brut) 31,4| 296| 257| 253 255 274 283| 266| 284 291 295 295 291 09 25
Offre OPEP 10 PP 185| 184| 184| 171 174 176 180| 175| 181 185 186 187 185| 09 10
Offre OPEP + 553| 534 532| 474 480 502 516 493| 519 530 535 536 530[ -89 37
Offre totale 1004| 1005| 1006| 922 941 976 990| 957| 99.2| 101,0] 1021| 1022| 1001 48| 54
Offre-Demande (Mb/)) 13 o8] 97 -12[ 07 01] 02[ -04 12 22] 20 20 18
1 1 1
Brent +-%
$/b 712| 642| 418/ 608 688 725 718 68 70 69 68 67 68| 640/ -02
€lb 604| 574 365/ 505 571 615 608 57 59 58 57 56 58| 573 02
€/l 038 036 023 032 036 039 033| 036 037 037 036 036 036| 573 02
Produits pétroliers +-%
Super SP95-E10 148 148 134 143 150 155 155| 149 154 153 152 152 153| 113
Gazole 144 144 126| 134 139 144 143| 138 142 142 141 140 141 9.8
taux change +-%
us$/e 118| 122| 14| 121 121 118 118 149| 118 119 1,19 119 1,19 44| 05
Croissance économique % 2018| 2019| 2020 2021 2022
Monde 36 28| -32 6,0 4,9
OCDE 22 16| -46 56 44
NON OCDE 45 37| 21 6,3 52

Hypothéses : accord OPEP+ d’avril et estimation apreés juillet 2021 pour I'OPEP+ ; Sources : Reuters, / AIE / FMI / WEO / EIA / OPEC

Figure 9 : Production non OPEP+ et OPEP+ de pétrole et LGN

Figure 10 : Bilan pétrolier annuel et par trimestre
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Figure 11 : Cotations des produits pétroliers en Europe

Figure 12 : Prix du Brent et des produits pétroliers en France
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Figure 13 : Ecarts en $/t (prix des produits - prix du Brent)
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https://www.reuters.com/markets/commodities
https://www.iea.org/
http://www.imf.org/external/index.htm
http://www.imf.org/en/publications/weo
https://www.eia.gov/
http://www.opec.org/opec_web/en

