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LE PETROLE, UNE HISTOIRE D’OFFRE ET DE DEMANDE

De tous les principes économiques, le plus important pourrait forcément se résumer a « le prix obtenu pour un bien correspond au
point d’équilibre entre U'offre et la demande pour ce bien. » Le pétrole a récemment atteint de nouveaux sommets, et les analystes
de renom s’entendent pour parler d’une superpoussée du prix pouvant faire croitre le prix du baril a un niveau de 200 $ au cours des
douze prochains mois. Le Point de repére de cette semaine examine les éléments reliés aux cours élevés du pétrole que les
investisseurs devraient considérer dans leurs stratégies de placement.

L’OFFRE TENTE DE GARDER LE RYTHME

Le principal moteur de [’accroissement de la demande pour le pétrole est la Capacité et consommation mondiale du
croissance économique mondiale. Les récents mouvements en témoignent. Millions de pétrole - 1970 - 2007

La croissance du PIB mondial au cours des cing années cléturées en 2007 a  2/i's/dour

atteint un sommet historique (4,9 % par année). Ce qui semble toutefois 0
passé sous silence est le fait que cette croissance a été largement dispersée,
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confirmé que la Chine et les pays émergents constituent plus de 90 % de
’accroissement de la demande mondiale pour le pétrole.

Tel que Uillustre le tableau ci-contre, la demande s’est intensifiée alors que les producteurs de pétrole des quatre coins du monde
peinent a concilier leurs niveaux de production nets en fonction de cet essor. Un des facteurs clés contribuant aux cours actuels est
la perception du manque de réserves au sein du systéme pétrolier mondial. Les niveaux d’offre

et de demande se trouvent donc a un point d’equilibre, et la demande risque de prendre la ., 1 ondiale du Prix réels (en $ 2008,

pole. La vigueur actuelle des cours s’explique ainsi par des raisons fondamentales. pétrole (en mil. corrigé en fonction de
barils/jours) U'IPC des Etats-Unis)
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Les niveaux d’offre et de demande du marché mondial du pétrole sont en équilibre délicat, et la capacité excédentaire se situe
sous les normales historiques. Ceci, combiné a une saine économie mondiale et une forte croissance de la demande en provenance
des pays émergents, permet de justifier les cours élevés actuels d’un point de vue fondamental. Les investisseurs gagneraient a
envisager que U’environnement de tarification élevé des 12 a 24 derniers mois devrait se poursuivre encore quelque temps.
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MARCHES FINANCIERS

RENDEMENTS AU 16 MAI 2008 (%) MAD TAD AAD TAUX E:‘GVATALIJEUR LE
S&P/TSX 7,62 12,57 9,37 $ CA/S US 1,00

S&P 500 2,28 5,24 -1,57 S CA/E 1,55
S&P/TSX Petites capitalisations 4,60 6,71 2,39 Rendement obligations US 10 ans/30 ans 3,85/4,58
Russell 2000 2,79 5,08 -2,21 Rendement obligations Canada 10 ans/30 ans 3,58/4,04

MSCI EAEO 1,92 5,47 -0,11 Taux Fed Fund (cible) 2,00

MSCI Monde 2,34 5,73 -0,04 Note : Rendements en $ CA, taux de change Londres 4 h. Sources : Datastream, PC Bond, MSCI-Barra et
DEX obligataire universel 0,47 -0,05 2,90 Bloomberg. PC-Bond, une filiale de TSX Inc. Droit d’auteur © TSX Inc. Tous droits réservés.

Cette publication est destinée a un usage personnel seulement. Les informations et les opinions qui y sont exprimées sont sujettes a changement selon les conditions du marché ou toute autre conjoncture. Les
points de vue exprimés sont offerts a titre informatif et aucune prise de décision de placements ne devrait reposer sur ces derniers. Les rendements passés ne permettent pas nécessairement de prévoir les
rendements futurs. Ce document ne doit en aucun cas étre considéré ou utilisé aux fins d’offre d’achat de parts dans un fonds ou de toute autre offre de titres, quelle que soit la juridiction. En aucun cas, cette
publication ne peut étre reproduite en tout ou en partie, sans avoir obtenu la permission écrite préalable de Gestion de portefeuille Natcan.




