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Le marché se recentre sur I’évolution de la demande : Le Brent en légére baisse a 82,6 $/b

Le prix du pétrole brut Brent a baissé la semaine derniere pour la premiére fois en trois semaines, l'incertitude sur la
demande de pétrole I'emportant sur les tensions géopolitiques au Moyen-Orient (Fig. 1 & 2). En moyenne
hebdomadaire, le prix du Brent ICE (contrat a terme a un mois de Londres) a baissé de 0,8 S/b (-1 %) a 82,6 $/b, tandis
que le WTI est resté stable a 78,6 $/b. Le consensus des économistes interrogés par Bloomberg le 8 mars est en légére
baisse par rapport a la semaine derniére, avec un prix du Brent pour le premier trimestre a 82,3 $/b et 82,5 S/b pour le
deuxiéme trimestre (Fig. 3).

Les incertitudes sur la demande de pétrole augmentent

Aprés I'annonce faite la semaine derniere par I'OPEP+ de prolonger ses accords de réduction de la production de brut
jusqu'a la fin du deuxieme trimestre afin de soutenir la stabilité et I'équilibre des marchés pétroliers, I'attention du marché
se concentre a nouveau sur les perspectives de la demande. Lors du dernier International Energy Forum (21/2/2024), les
3 Agences (AIE, OPEP et EIA) ont comparé leurs perspectives énergétiques a court et a long terme constatant que les
divergences entre les prévisions énergétiques s'accentuent, soulignant les vastes incertitudes liées a la politique, a la
technologie, aux co(ts de I'énergie et a I'efficacité énergétique.

En 2024, les divergences concernant les prévisions de la demande mondiale de pétrole entre les agences se poursuivent,
et s'accentuent avec une différence de plus de 1 Mb/j au niveau de la croissance de la demande (entre I'AIE a 1,2 Mb/j
et I'OPEP a 2,3 Mb/j) et de 2 Mb/j au niveau de la demande (entre I'EIA a 102,4 Mb/j et I'OPEP a 104,4 Mb/j). En
comparaison en 2022, cet écart n’était que de 0,5 Mb/j (Fig. 10 & 11).

Les écarts les plus importants entre les Agences en termes de niveaux de demande se situent en Asie (principalement en
Chine, avec un écart de 0,8 Mb/j entre I'AIE et I'EIA, mais aussi en Amérique latine, I'OPEP prévoyant une demande de 6,9
Mb/j en 2024, contre 5,8 Mb/j pour I'EIA.

En Chine, les derniéres statistiques montrent que les importations de pétrole brut ont augmenté de 5,1 % au cours des
deux premiers mois de 2024 par rapport a I'année précédente. Les importations en janvier et février ont totalisé 88,3
Mt, soit environ 10,7 Mb/j, selon I'Administration générale des douanes, contre 10,4 Mb/j pour la période correspondante
de l'année derniere. Dans ce contexte, I'Arabie Saoudite a relevé le prix de vente officiel de son pétrole brut aux
acheteurs asiatiques a un niveau plus élevé que prévu (1,7 $/b au-dessus de la moyenne Oman/Dubai, contre 1,5 $/b ce
mois-ci), ce qui a été interprété comme un signe de reprise dans la région. Il convient toutefois de rester prudent. Les
importations de brut de la Chine ont atteint leur maximum en ao(t 2023, a 12,4 Mb/j, et bien qu'il y ait eu une certaine
volatilité dans les données mensuelles depuis lors, la tendance générale est plutot a la baisse des importations.

USA : Nouvelle augmentation des stocks de brut ; Reprise de I'activité des raffineries américaines

Aux Etats-Unis, les stocks commerciaux de brut ont augmenté de 1,4 Mb la semaine derniére (vs. +2,7 Mb consensus/+5,2
Mb moyenne sur 5 ans), pour la sixieme semaine consécutive (Fig. 8). Cette augmentation a été soutenue par une hausse
des importations de pétrole brut (+0,8 Mb/j) et une baisse des exportations. L'activité des raffineries américaines repart
ala hausse, avec un taux d'utilisation de 85% supérieur aux niveaux observés au cours des cing derniéres années (Fig.12).
En ce qui concerne les produits pétroliers, les stocks d'essence sont en baisse (-4,4 Mb), de méme que les stocks de diesel
(-4,1 Mb). Globalement, les stocks d'essence se situent a leur moyenne quinquennale, mais les stocks de distillats sont
encore inférieurs de pres de 8 % a la moyenne quinquennale (fig. 8).

Europe : Augmentation des stocks d’essence

En Europe, les stocks de produits raffinés dans la zone ARA ont augmenté de 2,3% a 6 Mt la semaine derniéere, soutenus
par une forte augmentation des stocks d'essence (+5%) due a la réduction des exportations vers I'Afrique de I'Ouest et a
un arbitrage défavorable vers les Etats-Unis avec la hausse des taux de fret. Cependant, les prix de I'essence sur le marché
de Rotterdam restent orientés a la hausse, augmentant de 2% la semaine derniére et de 15% depuis le début de I'année
(Fig. 4). Les stocks de gazole sont en légere baisse (-1,3 %), mais dans un marché un peu moins tendu, le prix du gazole
ayant baissé de 1,7 % la semaine derniére. Dans ce contexte, la marge de raffinage européenne a progressé de 4,3 % a
11,2 $/b (contre 6,3 S/b en moyenne sur les cing derniéres années) (fig. 5).



11 mars 2024

Département Economie et Evaluation Environnementale Semaine | 8/3 | 1/3 | Delta | % |Année-1

Tableau de bord - Marchés pétroliers

- €Energies
Qanouw.—glles
N

Brent ICE 82.6 834 -0.8 -1.0% 83.3
Rédacteur : J. Sabathier Brent Spot 852 845 0.7 0.9% 83.6
WTINymex 786 786 0.0 -0.1% 77.4

lgm( Inter-Journaliers Brent / WTI

l}g‘g)l)tglution du prix du pétrole brut (Brent) n

Consensus Bloomberg - Brent
Uss$/b

85 130.0
120.0
83 110.0
100.0
31 90.0
80.0
79 70.0
60.0
77 50.0
40.0
300 20
75 : ; ; ; ) 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
04 mars 05 mars 06 mars 07 mars 08 mars 09 mars 200 T e Forward Brent
janv févrmars avr mai juin juil ao(t sept oct nov déc Consensus 1 mar Min
— {V} 1
BrentICE WTINYMEX 2020 2021 2022 2023 —o—2024 Viax
i . L. . ARA Positionnement des stocks de
R¢jx des Produits Pétroliers - Europe Marges de Raffinage . ) L.
105 uss/b produits pét. vs. moyenne a cinq ans
30 50%
135
125 40%
25
115 30%
105 20 20%
95 10%
85
15 0% : :
75 ,_/\/
65 10 -10%
55 -20%
45 T T T T 5 -30%
janv 23 avr 23 juil 23 oct23 janv24
o -40%
------- Brent Essence (Ebob) ) ' ' . _‘ ' . ' janv23 mars mai23 juil23 sept23 nov23 janv24 mars
Diesel Naphtha janv 23 avr 23 juil 23 oct23 janv 24 ) 23 ) P ! 24
Jet Fuel 1% Brent FCC —— WTI FCC Dubai HK —— WTI Coking Stocks Essence vs. Syr Stocks Gasoil vs. Syr
. P USA: Evolution des stocks vs. moyenne p .
lgf Production de pétrole brut 7 AIE Stocks Pétrole + Produits OCDE
mb/d 5 ans million’
5
135 1000 10% 3300
900
5% 3200
13.0 800
00 3100
0%
12,5 600 3000
500 5% 2900\\_-’,—“——" ‘—~__‘\
12.0 400 2800
300 -10%
115 200
100 -15% 2600 « . :
janv avr juil oct
11.0 ! ! ! : 0 20% A .
janv 23 avr 23 juil 23 oct 23 janv 24 . . N | Min-Max 2017-2021 —O— 2023 - Total Oil
US Oil production US Oil & Gas Rigs févr-23 mai-23 ao(t-23 ) nov-23 ) févr-24 2022 — — —=2021-17 moy.
Essence Diesel Pétrole

———US Frack Spread (rhs)

Comparaison des perspectives
AIE/EIA/OPEP

Demande Mb/j

99

99

2022

2023

Bl ~c Bl A [ OPEP

2024

Comparaison des perspectives
AIE/EIA/OPEP

Croissance de la
Demande Mb/j

raby

2,3

0.9

2,6

(3063

2023

B ~e Bl Ea

2022

I oPepP

2024

Raffineries a I'arrét dans le monde
mb/j
5.0
4.5
4.0
3.5
3.0
25
2.0
15
1.0
0.5
0.0
janv23 mars

mai 23 juil 23 sept23 nov23 janv24 mars
23 24

s I NWE

[ Oth Asia

FSU
World

B MEast

s China




11 mars 2024

> € . Département Economie et Evaluation Environnementale Sernets 1/3 | Delta | % |Année-1
NErgi€s Tapleau de bord - Marchés pétroliers Brent ICE 826 834 -0.8 -1.0% 833
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AIE - OMR fev. 2021 102022 202022 3q2022 __ 4Q2022 m 102023 202023 3q2023  4Q2023 m 102024 202024 3Q2024 402024 m B | un
OCDE 448 45.7 45.2 46.1 457 45.7 454 457 460 460 | 458 | 454 456 457 459 | 457 01 0.1
non-OCDE 52.7 53.6 53.1 53.9 54.6 53.8 54.9 s62 569 561 | 560 | 563 572 580 578 | 573 22 13
Dont Chine| _ 15.1 15.1 14.0 145 15.0 14.7 15.6 166 169 164 | 164 | 166 170 175 172 | 171 17 07
Demande totale (mb/j) 97.5 99.3 98.3 1001 100.3 99.5 1002 | 1008 | 1029 | 1021 | 1018 | 1007 | 1028 | 1038 | 1037 | 103.0 | 23 12
Offre non-OPEP 64.9 66.1 65.9 67.2 67.7 66.7 68.0 685 695 703 | 691 | 697 706 709 711 | 706 24 15
Offre OPEP (Brut) 253 27.4 27.6 28.5 284 27.8 28.3 278 268 271 | 276 | 267 277 282 283 | 227 | -02 | o0a
Offre OPEP (NGLs) 53 5.4 5.4 54 54 5.4 55 5.5 5.5 5.5 55 | 55 55 56 56 5.6 0.1 01
Offre non-OPEP+ 48.7 50.5 512 52.2 52.4 516 52.8 536 547 554 | 542 | 550 558 561 563 55.8 26 16
Offre OPEP+ (crude) 415 43.0 42.3 435 436 431 435 47 a7 m9 | a4 | 14 ms  wo w9 | ama | 07 0.0
Offre totale (mbJj) 95.5 98.9 98.9 1011 101.4 100.1 1018 1018 1019 1028 | 1021 | 1019 1038 1046 _ 1048 | 1038 | 20 17
Differences (+/-) 2.0 -0.4 0.6 1.0 11 0.6 16 -0.0 1.0 0.7 03 | 02 10 08 11 08 03 | 05
Production OPEP basée sur accords actuels
102022 202022 3q2022 __ 4q2022 |DNPIVIRNN 102023 202023 302023 402023 [IPIVEN 12024202024 302024402024 [INVIOTRN 2322 | 2423
OCDE 448 45.7 451 46.2 457 45.7 452 457 460 465 | 459 | 459 456 462 463 | 46.0 0.2 02
non-OCDE 52.3 52.8 53.5 53.8 53.9 53.5 54.7 552 553 553 | 552 | 561 566 565 565 | 56.4 17 13
Dont Chine| 15,3 15.1 15.1 15.1 15.3 15.2 15.9 161 158 160 | 159 | 162 164 161 163 | 163 08 03
Demande totale (mb/j) 97.1 98.5 98.6 100.0 99.5 99.2 1000 | 1009 | 1003 | 1018 | 1010 | 1020 | 1021 | 1028 | 1028 | 1024 | 138 14
Offre non-OPEP 65.2 66.4 66.4 67.4 68.0 67.0 68.3 69.0 701 708 | 696 | 697 702 706 707 | 703 25 08
Offre OPEP (NGLs) 53 55 53 54 5.4 5.4 5.4 5.2 5.3 5.3 53 [ 54 53 53 53 53 01 [ o0
Offre OPEP (Brut) 252 27.1 27.1 28.1 27.8 27.5 27.4 272 264 266 | 269 | 261 268 269 268 | 267 | 06 | -02
Offre totale (mbJj) 95.7 99.0 98.9 100.9 101.2 100.0 1011 | 1005 | 1017 | 1027 | 1017 | 1012 | 1023 | 1029 | 1029 | 1023 | 18 0.5
Differences (+/-) 15 0.5 0.3 0.9 17 0.8 11 0.6 0.4 0.9 07 | 08 01 01 o1 0.1 01 | 09
102022 202022 3q2022 42022 |DNTUPINN 102023 202023 3Q2023 _4Q2023 102024202024 _3Q2024_4Q2024 [INPIIION 23-22 | 24-23
OCDE 448 45.8 45.4 46.6 46.0 45.8 454 457 462 459 | 458 | 456 459 463 462 | 46.0 0.0 03
non-OCDE 52.3 53.6 52.9 52.9 55.0 53.9 56.1 558 559 573 | 563 | 577 580 585 593 | 584 24 20
Dont Chine| _15.0 148 14.4 14.7 15.5 15.0 15.7 161 163 164 | 162 | 161 168 171 173 | 168 1.2 07
Demande totale (mb/j) 97.1 99.5 98.3 99.5 101.0 99.7 1016 | 1005 | 1021 | 1033 | 1021 | 1033 | 103.9 | 1049 | 1055 | 1044 | 25 23
Offre non-OPEP 63.9 65.6 64.8 65.8 66.9 65.8 67.7 67.6 683 667 | 691 | 700 702 707 712 | 705 32 15
Offre OPEP (NGLs) 53 5.3 5.4 5.4 5.4 5.4 5.4 55 5.4 s4 | s4 | 55 55 55 55 5.5 0.0 01
Offre OPEP (Brut) 263 28.3 28.6 29.4 29.1 28.9 28.8 283 276 271 | 279 | 267 277 282 283 | 277 | 09 | -02
Offre totale (mbJj) 95.5 99.2 98.8 1006 1014 1001 1020 | 1004 | 1013 | 993 | 1024 | 1022 | 1034 | 1043 | 1050 | 1037 | 23 13
Differences (+/-) 15 -0.2 0.5 11 0.4 0.4 0.4 0.1 -0.8 40 |03 | 11 05 05 05 -0.7 01 | 09




