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DEUX POINTS STRUCTURELS A GARDER EN TETE ...

Les Etats-Unis ont atteint l'indépendance énergétique

Importations nettes d'énergie par les Etats-Unis
(quadrillion British thermal units)
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... ET UNE TENDANCE STRUCTURELLE 4

Le montant des réserves connues a baissé (production > découvertes) a 5 reprises depuis 40 ans::

> En1998
> Quatre fois sur les 7 derniéres années (2014, 2015, 2017 et 2020)
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Sources : Ostrum & BP Statistical Review
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UN DESEQUILIBRE DE L'OFFRE DU BRUT POST-COVID

Production et demande de pétrole mondiales
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Stocks de pétrole des pays de I'OCDE
(différence par rapport a la moyenne 2015-2019, millions de barils )
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IRAN, VENEZUELA, SCHISTE AMERICAIN

Production de pétrole iranienne
(millions de barils par jour)
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Avant le récent pic sur les cours du brut, le nombre de
forages augmentait mais en dega des périodes récentes
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- Baker Hugues United States Oil gaz Rotary rig counts
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LA DECISION DE LA BCE
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Le QE c'est fini

ECB's QE, monthly volumes
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La crainte d'inflation

Attentes d'inflation du marché
(Swap inflation 5 ans dans 5 ans)
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LE PROBLEME POUR LE MARCHE SOUVERAIN 8

L'absorption de I'émission de dette souveraine depuis 2015 a La France : Pareil !
été impressionnante

Dette souveraine et QE, Dette publique francaise
variation cumulée depuis 2015 (Mds EUR)
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LE CAS DE L'ITALIE 7

Détention dette italienne par les banques italiennes
(Mds d'Euros, variation depuis 1999)
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FOCUS SUR LE MARCHE DEL'OR
NOIR

Prix de référence pour le transport de
» Le théme de la semaine : Focus sur le marché de I'or noir chtEnEurs

La question de I'énergie est au casur des ajustements économiques et
géopolitiques des prochaines années ;

Avant | du conflit inien, le du marché coté
offre et le manque d'investissements soutenaient les prix a la hausse ;

=) 15000

A court terme, les alternatives pour calmer les pressions actuelles sur Stéphane Déo

les prix se révélent insuffisantes. ?m Mm-ct:“

Second théme : Qui pour acheter la dette italienne ?

Les banques italiennes de 2010 a 2015, et la BCE depuis, ont absorbé
I'émission de dette italienne. Avec la fin du QE ces deux acheteurs

disparaissent. 10000

* La revue des marchés : La BCE surprend I
La BCE accélére le tapering, les spreads souverains sous pression ; )
Axel Botte
L'inflation américaine au plus haut depuis 1982 ; ey
Volatilité extréme sur les actions, violents rachats de shorts ;
g
L’Europe évoque une tégie d'i gétique. HLULR

¢ Le graphique de la semaine

Prix de référence pour le transport de

La nouvells vagee de Covid en Chine fat
conteneurs

craindre de nouveaux probimes Sur les chaines
e production mondidies.
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sources ; Ostrum & Bloomberg
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