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L'OPEP+ décide d'augmenter sa production de pétrole brut a partir du mois d’aoit.
Le Brent stable a 43 $/b.

En moyenne hebdomadaire, les prix du pétrole brut sont restés pratiquement stables la semaine derniére. Le Brent a
gagné +0,2 $/b a 43,2 S/b et le WTI +0,1 $/b a 40,6 $/b (Fig. 1). Les prix continuent d’osciller autour des 40 S/b depuis
pres d'un mois (Fig. 2), contraints par I'évolution de la pandémie de COVID-19, malgré des signes encourageants de
reprise de la demande aux Etats-Unis et en Chine et une baisse des stocks de pétrole. Mais la décision des pays de
I'OPEP+ d'assouplir progressivement leurs quotas de production a partir du mois d'ao(t fait craindre un retour a un
marché excédentaire, alors que le risque d'une seconde vague virale est loin d'étre écarté.

Dans son rapport mensuel publié la semaine derniere, I'OPEP prévoit une demande mondiale de pétrole en baisse de
8,9 mb/j en 2020 (Tableau). L'OPEP est plus pessimiste que les autres agences (AIE et EIA) quant a I'évolution de la
demande de pétrole en 2020 mais s'attend a une reprise plus forte au cours des 1 et 2° trimestres de I'année prochaine
(Fig. 11), et une demande mondiale de pétrole en hausse de +7 mb/j en 2021 (contre +5,3 mb/j pour I'AIE).

Malgré ce point de vue légerement plus pessimiste sur I'évolution de la demande de pétrole en 2020, le comité
ministériel conjoint de suivi de I'accord OPEP et non-OPEP (JMMC) qui s'est réuni la semaine derniére, n'a pas remis en
cause la politique de quotas actuellement en place, qui prévoit une augmentation de 2,0 mb/j de la production OPEP
(hors Iran, Libye et Venezuela) d'ao(t a décembre (Fig. 12). En pratique, I'augmentation devrait étre un peu moins
importante, car, selon I'accord, seuls les pays ayant respecté leur quota en mai et juin auront la possibilité d'augmenter
leur production. Les autres pays (principalement I'lrak, le Nigeria, et I’Angola) se verront appliquer des quotas
supplémentaires pour compenser leur surproduction. Suite a l'annonce de I'OPEP+, les prix du pétrole brut ont
légérement baissé la semaine derniere, mais se sont depuis lors rapidement redressés. Grace aux réunions quasi
mensuelles du JMMC et a une politique de quotas bien suivie, I'OPEP envoie un signal fort et rassurant aux acteurs du
marché pétrolier indiquant qu'elle est aux commandes et capable de réagir rapidement a I'évolution des conditions de
marché.

Aux Etats-Unis, les stocks de pétrole brut ont chuté de 7,5 mb selon les statistiques hebdomadaires publiées par I'EIA
pour la semaine du 10 juillet (Fig. 7). Cette forte baisse des stocks a surpris les analystes qui s'attendaient plutot a une
légére augmentation. Elle est principalement due a une baisse des importations en provenance du Mexique, de I'Arabie
Saoudite et de I'Amérique du Sud (Brésil et Colombie). Les stocks de produits pétroliers ont évolué dans le méme sens, les
stocks d'essence ayant baissé de 3,1 mb (bien au-dela des attentes — Fig. 8), tandis que les stocks de distillats ont diminué
de 0,5 mb. La demande de produits pétroliers légers (essence, distillats, jet/kéroséne) est en augmentation de +7 %
(900 kb/j) a 13,6 mb/j. Cependant, en glissement annuel, la demande reste en baisse de 7 %, principalement en raison de
de la diminution de la demande de jet (-32 %) et d’essence (-6 %). La production de pétrole brut reste stable a 11 mb/j et
le nombre d'appareils de forage est également stable a 181 (Fig. 9). Le taux d'utilisation des raffineries américaines est
remonté a 78 %, mais reste faible pour la période (généralement 94 % a cette période de I'année).

En Chine, les données publiées la semaine derniére par la NEA (National Energy Administration) ont également rassuré les
analystes, confirmant une reprise de l'activité économique. Selon I'agence chinoise, la consommation au deuxieme
trimestre a augmenté de +1,6 mb/j (+14 %) par rapport au premier trimestre de |'année. En glissement annuel, la
demande est en hausse de 5 %.

Sur le marché des produits pétroliers en Europe, les prix des produits ont légérement baissé de 0,4 % pour I'essence et de
0,7 % pour le diesel (Fig. 4) malgré une baisse de plus de 2 % des stocks de produits pétroliers dans la zone ARA (Fig. 6).
Dans ce contexte, les marges de raffinage repartent a la baisse avec une marge européenne (Brent FCC) négative
3-1,5 $/b (Fig. 5).

La crise économique majeure que le secteur du raffinage traverse actuellement est beaucoup plus structurelle que
conjoncturelle et pourrait en fait durer longtemps. Alors que le secteur est en surcapacité et que la croissance de la
demande de produits pétroliers ralentit, plusieurs projets de nouvelles raffineries sont en cours ou sur le point de
démarrer (200 mb/j Sinopec/Zhanjiang, 200 mb/j Arclight/St. Croix, 400 mb/j Aramco/Jazan, 615 mb/j Kuwait/al-Zour). En
outre, de nombreux projets d'extension de capacité en Asie et au Moyen-Orient sont a I'étude (HPCL/Visakapatnam,
Koweit/Mina Abdulla, CNOOC/Ningbo). Au total, la capacité mondiale de raffinage devrait augmenter de 1 mb/j cette
année et de 1,5 mb/j en 2021. Bien que certains de ces projets soient susceptibles d'étre reportés compte tenu de la crise
actuelle, le secteur du raffinage devrait connaitre une restructuration majeure dans les années a venir avec des
fermetures de sites a la clef. ENI a d’ailleurs annoncé la semaine derniére son intention de convertir ses raffineries
conventionnelles en bio-raffineries d'ici 2030.
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102020 202020 3Q2020 42020 [IPIVTN] 102021 2Q2021 3Q2021 4Q2021 [RPTPFRN 20-19 | 21-20
OCDE 47.7 45.4 380 445 459 | 434 | 451 451 471 469 | 461 | -42 26
non-OCDE 52.3 48.6 449 498 512 | 486 | 503 511 519 520 | 513 | -37 27
Dont Chine | 13.7 11.9 139 140 142 | 135 | 140 143 142 143 | 142 | -02 0.7
Demande totale (mb/j) 100.0 94.0 829 | 943 | 971 | 921 | 955 | 9.2 | 990 | 99 | 974 | -79 | 5.30
Offre non-OPEP 65.6 66.8 614 610 615 | 626 | 628 632 638 638 | 634 | -3.0 0.7
Offre OPEP (NGLs) 5.4 5.4 5.2 5.1 5.2 52 | 53 53 5.3 53 | 53 | -02 0.1
Offre OPEP (Brut) 295 28.2 257 240 244 | 256 | 257 257 257 257 | 257 | -3.9 0.1
Offre totale (mb/j) 100.6 1004 | 922 | 901 | o911 | 934 | 937 | 942 | 947 | 947 | 944 | 7.1 0.9
Differences (+/-) 0.6 6.4 9.3 4.2 60 | 14 | 18 20 42 41 | 3.0 | 08 -4.4
102020 202020 _3Q2020 _ 4Q2020 [LPIVTN] 102021 2Q2021 3Q2021 _4Q2021 [DVIPANN 20-19 | 21-20
OCDE 47.4 453 377 431 445 | 427 | 451 448 462 464 | 456 | -4.7 3.0
non-OCDE 53.7 50.0 47 512 531 | 502 | 532 545 547 547 | 543 | -3.4 4.0
Dont Chine | 14.5 13.1 122 131 145 | 132 | 151 154 151 153 | 152 | -13 2.0
Demande totale (mb/j) 101.0 95.3 844 | 943 | o7.6 | 929 | 983 | 993 | 1008 | 1011 | 99.9 | -82 7.0
Offre non-OPEP 66.0 67.2 618 625 635 | 63.7 | 635 646 654 658 | 648 | -22 1.1
Offre OPEP (NGLs) 5.4 5.3 a7 4.6 4.6 48 | 48 47 47 47 | 47 | 06 | -01
Offre OPEP (Brut) 29.3 283 258 237 264 | 260 | 283 293 206 296 | 292 | -32 3.2
Offre totale (mb/j) 100.6 1008 | 923 | 908 | 945 | 946 | 965 | 986 | 997 | 1002 | 987 | -6.0 4.1
Differences (+/-) -0.4 5.5 7.9 3.5 31 | 17 | 18 07 11 09 | 11 | 21 -2.8
102020 202020 3Q2020 _ 4Q2020 [RPTVTN] 102021 2Q2021 3Q2021 _4Q2021 [RPIPFNN 20-19 | 21-20
OCDE 47.9 455 3.9 443 461 | 430 | 465 455 467 472 | 465 | -49 3.5
non-OCDE 51.8 46.9 461 479 501 | 47.8 | 498 514 512 525 | 512 | -40 3.5
Dont Chine | 13.1 10.3 125 124 133 | 121 | 119 136 134 140 | 132 | -10 1.1
Demande totale (mb/j) 99.7 92.4 819 | 922 | 9.2 | 907 | 92 | 9.9 | 979 | 997 | 977 | -89 7.0
Offre non-OPEP 65.0 66.4 610 595 602 | 618 | 616 618 629 645 | 627 | -33 0.9
Offre OPEP (NGLs) 5.3 5.4 5.1 5.1 5.1 52 | 52 52 5.2 52 | 52 | -01 0.1
Offre OPEP (Brut) 29.3 28.3 256 240 244 | 256 | 257 257 257 257 | 257 | -38 0.1
Offre totale (mb/j) 99.6 2000 | 917 | 886 | 8.7 | 925 | 925 | 927 | 938 | 954 | 936 | -7.1 1.1
Differences (+/-) 0.1 7.6 9.8 3.7 65 | 18 | 37 43 42 44 | 41 1.8 -5.9




