Développements internationaux

Pétrole et matieres premieres
En 2019, le marché se rapproche de I"équilibre

Le cours du Brent a augmenté quasi continGment
entre début janvier et fin mars 2019, passant de
53 $ & plus de 68 § le baril. Son cours moyen sur
I'ensemble du premier trimestre 2019 s’est établi
& 63 $. Selon I’Agence internationale de I'énergie
(AIE) I'offre a diminué (avec I'entrée en vigueur des
quotas de productions des pays de I'OPEP) et la
demande a accéléré (principalement du fait des
pays émergents) au premier semestre. Les stocks
de pétrole brut ont de nouveau augmenté au
premier frimestre.

Au deuxieme trimestre, le marché physique serait
devenu légerement déficitaire. Puis, au second
semestre 2019, il serait & nouveau légérement
excédentaire, proche de I'équilibre.

Loffre croiirait, portée par les pays de I'OPEP et les
Etats-Unis et la demande ralentirait aprés un premier
semestre dynamique. Cependant, plusieurs aléas
entourent cefte prévision et pourraient jouer sur
les prix : en particulier, le respect strict ou non des
quotas de production au second semestre 2019 et
la montée éventuelle des tensions géopolitiques
au Moyen-Orient. Jusqua fin 2019, I'hypothése
conventionnelle retenue est celle d’'un cours du
baril de Brent stabilisé autour de 65 $.

Au premier trimestre 2019, les prix des matiéres
premieres en euros ont quant a eux augmenté

de +3,2 %.

Au premier trimestre, le cours moyen
du Brent s’est établi & 63 $ le baril

Au  premier trimestre 2019, suivant une
tendance en hausse quasi continue entre 53 $
et 68 $, le cours du pétrole s’est établi en
moyenne & 63 $ le baril de Brent (graphique 1),
en baisse de 7 % par rapport au quatrieme

trimestre 2018 (69 $) et de 6 % par rapport
au premier trimestre 2018 (67 $). Le cours
du Brent a néanmoins rebondi entre janvier
et mars, passant de 53 $ & plus de 68 $. Les
stocks de pétrole brut aux Etats-Unis ont de
nouveau augmenté. Al’horizon de la prévision,
le cours du pétrole est conventionnellement

figé & 65 §.

D'icilafindel’année 2019, la demande
ralentirait

Aprés un recul au quatrieme trimestre 2018,
la demande mondiale a rebondi au premier
trimestre 2019. La demande des pays hors
OCDE a accéléré, notamment en Inde, au
Moyen-Orient, au Brésil et en Russie. La
demande des Etats-Unis et de |'Europe a été
dynamique.

Au deuxiéme trimestre 2019, la demande
mondiale bondirait, principalement portée par
les Etats-Unis et la Chine, mais aussi les pays
d’Asie membres de I"OCDE et |'Europe. La
demande des pays hors OCDE se replierait. Au
second semestre 2019, la demande ralentirait
du fait des Etats-unis et des pays asiatiques de

I"'OCDE.

Au total en 2019, la demande augmenterait
de 0,9 million de barils par jour (Mbpj),
aprés +0,4 Mbpj en 2018 et + 1,4 Mbpj
en 2017 (données corrigées des variations
saisonniéres).

1 - Prix du baril en Brent en dollars et en euros
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Loffre accélérerait au second semestre

Au premier trimestre 2019, |'offre mondiale s’est
netftement contractée, essentiellement du fait
de la réduction de la production des pays de
I"OPEP (graphique 2), aprés le nouvel accord
en vigueur depuis le 1°¢ janvier. Plusieurs de
ces pays ont méme baissé leur production de
ce premier trimestre davantage que prévu par
I"accord : c’est le cas de I"Arabie Saoudite, du
Koweit, des Emirats et de I’Angola. A l'inverse,
I'lrak a produit 4,7 Mbpj, niveau toujours
au-dessus du seuil prévu par I'accord initial. La
production iranienne a chuté de 0,3 Mbpj, avec
lo mise en place des sanctions pétroliéres en
novembre. La production au Venezuela a chuté
également : —0,2 Mbpj au premier trimestre. La
production libyenne a baissé. Aux Etats-Unis, la
production a de nouveau augmenté. Le nombre
de forages de nouveaux puits est néanmoins en
baisse depuis octobre 2018.

Au deuxieéme trimestre 2019, la production de
I"OPEP serait de nouveau en baisse. L'Arabie
Saoudite poursuivrait son effort de réduction de

2 - Principaux contributeurs a la variati

données CVS en millions de barils par jour

la production. La production libyenne pourrait
étre affectée par la récente offensive du maréchal
Haftar sur Tripoli. La production irakienne serait
en baisse mais resterait supérieure au seuil de
production convenu. En lran, la production
aurait péti de la fin des exemptions de sanctions
américaines pour certains pays, dés le mois de
mai, et serait en baisse contfinue. La production
vénézuélienne chuterait de nouveau et souffrirait
également de I"'embargo américain sur le pétrole
entré en vigueur fin avril. Selon I'AlE, la Russie
baisserait aussi sa production. La production
américaine serait, quant a elle, en hausse.
Mi-mai, la production a atteint un niveau record.

Au deuxieme semestre 2019, la production de
I"'OPEP augmenterait & nouveau, comme celle
des Etats-Unis. Ainsi, I’offre mondiale accélérerait.

Au total, la production mondiale serait en baisse
jusqu’d mi-2019 puis en hausse jusqu’a la fin
de I'année. Comme la demande accélérerait au
premier semestre avant de ralentir au second, le
marché serait déficitaire jusqu’a la mi-2019, puis
excédentaire jusqu’d fin 2019 (graphique 3).
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Note : au premier trimestre, le Qatar est sorti de I'OPEF, ce qui explique I'ampleur de la contribution négative de I'OPEP ; la production

du Qatar a basculé dans la catégorie « hors OCDE ».

3 - Marché mondial du pétrole
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Les stocks augmentent de nouveau Les prix des matiéres premiéres
les stocks de pétrole brut aux Etats-Unis augmentent légérement
augmentent de nouveau, & 476 millions de barils Au premier trimestre 2019, les prix de I'ensemble
fin mai (graphique 4), au plus haut depuis ao0t des matigres premiéres exprimés en euros ont
20] 7. ”S S,éTGblissenfd un niveau Supérieurd CelUi Gugmenfé (+3/2 %/ graphique 5) Les cours des
d’avril 2018, et restent trés au-dessus (+32 %) céréales ont légérement diminué au premier
de la moyenne de 2011-2014. Les pressions trimestre (0,3 %) tout comme ceux des fibres
haussiéres sur les cours seraient donc freinées par textiles (0,2 %). Globalement, les prix des
ce niveau élevé des réserves commerciales. matieres premiéres agricoles ont augmenté

(+3,2 %) ainsi que ceux des matiéres premiéres
industrielles (+5,1 %). Les prix du minerai de fer
et des débris d’acier ont bondi (+14,4 %), aprés
la catastrophe miniére au Brésil. B

4 - Stocks commerciaux américains de pétrole brut

en millions de barils
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5 - Indices des prix matiéres premiéres en euros
240 : : 240
/\ Ensemble (hors énergie) —e—
290 Matieres agricoles 220
/ N‘\/ \ dont céréales ——
- Matieres industrielles ——
200 dont métaux ferreux —e— 200
fibres textiles —+—
180 a A 180

wola L AN . A2
YV N v AN A

Ir‘. ¥
120 ‘%MM A \v}/%‘ér_&_ / 120
100 N s N\~ e i LY
80 80
60 60
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Source : HWWI

Juin 2019 123



