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Flash Economie Probablement, le prix du pétrole va encore nettement

17 aolt 2018 - 899 augmenter

Avec la croissance rapide de la demande mondiale de pétrole, le recul
de linvestissement en Exploration-Production de pétrole et des
nouvelles découvertes de gisements de pétrole, il est probable que le
prix du pétrole va encore augmenter, sauf s'il y a un ralentissement
important de la croissance mondiale.

Il faut donc s’attendre :

= a un freinage important de la demande des ménages dans les
pays de 'OCDE avec la faible indexation des salaires nominaux
aux prix ;

= aux difficultés des pays émergents qui sont fortement importateurs
d’énergie ;

= a des pressions accrues des Etats-Unis sur I'Arabie Saoudite pour
gu’elle augmente sa production ;

= a une situation compliquée pour les Banques Centrales, avec
inflation plus forte et croissance plus faible ;

= a la hausse des taux d’intérét a long terme, et a un effet négatif
limité sur les spreads de crédit et sur les cours boursiers, les profits
étant protégés par la faible indexation des salaires nominaux sur
les prix.
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Il est possible que le prix du pétrole continue a augmenter

Sauf s'il y avait un fort ralentissement de la croissance mondiale (graphique 1a), le prix du
pétrole devrait continuer & augmenter dans les prochaines années (graphique 1b), avec :

Graphique 1a
Monde : croissance du PIB volume (GA en %)

Graphique 1b
Prix du pétrole (Brent, $/baril)
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- la croissance rapide de la demande mondiale de pétrole (graphiques 2a/b), qui
dépasse nettement celle de la production de pétrole de schiste aux Etats-Unis ;
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- le recul de I'investissement en Exploration-Production de pétrole (graphique 3a) et le
recul des nouvelles découvertes en gisements de pétrole (graphique 3b).
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Graphique 3a
Monde : investissement en exploration et
production de pétrole (en Mds de $)
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Graphique 3b
Nouvelles découvertes de pétrole et de gaz
(en Milliards de baril d'équivalent pétrole)
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Quelles conséquences si le prix du pétrole augmente encore ?
Si le prix du pétrole augmente encore :
1- La consommation des ménages va nettement s’affaiblir dans les pays de ’OCDE ;

'indexation des salaires nominaux sur les prix est faible, ce qui implique que la hausse
de l'inflation due a la hausse du prix du pétrole réduit fortement le salaire réel

(graphiques 4a/b).
Graphique 4a Graphique 4b
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2- Les pays émergents qui importent beaucoup d’énergie (par exemple Inde, Turquie,
Afriqgue du Sud, Chine, graphique 5) vont perdre de la croissance et vont subir une
détérioration forte de leur commerce extérieur, ce qui peut conduire dans certains cas a
une crise de change.

Graphique 5
Importations d'énergie (en % du PIB valeur)
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3- Les Etats-Unis vont mettre une pression encore plus forte qu’aujourd’hui sur
I’Arabie Saoudite pour qu’elle augmente sa production de pétrole (graphique 6).

Graphique 6
Arabie Saoudite : production de pétrole
(mIn de barils / jour)
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4- Les Banques Centrales vont étre confrontées a une situation difficile pour elles,
avec une inflation plus forte et une croissance plus fiable (ce qui se voit déja aujourd’hui
par exemple dans la zone euro, graphique 7).

Graphique 7
Zone euro : PMI composite et inflation
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5- Sur les marchés financiers, la hausse de l'inflation devrait provoquer une hausse de
Iinflation anticipée et des taux d’intérét a long terme (graphique 8).

Graphique 8
OCDE* : swaps d'inflation et taux d'intérét a 10 ans
sur les emprunts d'Etat (en %)
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Si les salaires nominaux sont faiblement indexés sur I'inflation, la hausse du prix
du pétrole a peu d’effets négatifs sur les profits (graphique 9), donc sur les
spreads de crédit ou les cours boursiers.

Graphique 9
OCDE* : profits nets apres taxes, intéréts et
dividendes (en % du PIB valeur)
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Synthése : le prix du pétrole pourrait étre un élément
déterminant de la situation économique et financiéere

Le prix du pétrole a une influence forte sur la demande des ménages dans les pays de 'OCDE,
I'équilibre extérieur des pays émergents, les relations internationales, les politiques monétaires,
les marchés financiers.

La faiblesse des découvertes de nouveaux gisements de pétrole, si la croissance du Monde ne
ralentit pas trop, devrait conduire a une hausse supplémentaire du prix du pétrole, perspective
qu’il ne faut surtout pas oublier.
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