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Que n’a-t-on parlé ces derniers mois de la Russie, de son gaz, de ses exportations vers I'Europe, vers
la Chine, du lobbying qu’elle exercerait pour éviter le développement du gaz de schiste en Europe...

Et si I'on y ajoute le désir d'indépendance des européens a la Russie notamment a la lumiére de la
crise ukrainienne, qui serait méme, selon certains, encouragée par les Etats-Unis, il n’y a presque pas
de jours ou I'on ne parle des conséquences de la domination actuelle de la Russie.

Quelles peuvent étre les conséquences des sanctions prises par les pays occidentaux et des mesures
de rétorsions des russes ? Comment (et surtout peut-on ?) du jour au lendemain supprimer une
dépendance si forte au premier exportateur mondial de gaz qui se situe a I'Est de I'Europe

Pas évident de remplacer la Russie car, méme si la montée du GNL (Gaz Naturel Liquéfié) peut
apparaitre comme une alternative, son co(t est trés supérieur et ce que pourra exporter les Etats-
Unis ne constitue qu’une goutte d’eau par rapport au marché européen. En outre une grande partie
des sources alternatives provient d’Etats susceptibles d’étre sensibles un jour politiquement.

Oui, le gaz russe est un véritable enjeu... avec un besoin immense d’investissements pour continuer a
le développer voir I'étendre.

Un arrét méme temporaire des investissements tel qu’on le percoit peut engendrer des
conséquences non négligeables (retards, pertes de marchés) : les commentaires des compagnies
pétrolieres et parapétrolieres occidentales impliquées dans le pays a I'occasion de leurs résultats du
deuxiéme trimestre sont la pour le confirmer... Ainsi Total, suite a la destruction de I'avion malaysien
MH 17, a indiqué avoir arrété de monter sa participation au capital du gazier russe Novatek.

Les marchés ne s’y sont pas trompés et ont déja commencé a sanctionner séverement certaines
sociétés du fait justement du manque de visibilité (Technip pres de -9% le 24 juillet, Total de I'ordre
de -4% le 30 juillet). BP, de son coté, actionnaire a 20% de la société publique russe Rosneft, a
souligné que de nouvelles sanctions occidentales pourraient avoir un impact négatif sur son activité
et ses résultats a venir, “sur ses relations avec Rosneft et son investissement dans I’entreprise”.

Business as usual/ Mais les affaires continuent et on le voit bien avec ExxonMobil commencant en
ao(t a forer dans I'Arctique russe avec ce méme Rosneft et de son coté, Rosneft se portant
acquéreur de 30 % de la compagnie de services pétroliers North Atlantic Drilling (méme si
I'actionnaire majoritaire en demeure le norvégien Seadrill).

En juillet, le PDG de Total Christophe de Margerie résumait bien I'avis des pétroliers occidentaux :
«Peut-on se passer du gaz russe en Europe ? La réponse est non. Et est-ce qu’on a des raisons de s’en
passer ? A mon avis, et je ne défends pas les intéréts de Total en Russie, c’est non».

Force aussi est de constater que si les groupes pétroliers arrétaient d’investir dans des pays sensibles
géopolitiqguement, ou trouverions nous le pétrole et le gaz que nous utilisons tous les jours ?

C’est pourquoi, il nous semble raisonnable de penser que, quel que soit la suite des événements, la
Russie continuera pendant des décennies d’étre un tres grand fournisseur d’hydrocarbures (pétrole
et gaz) mondial et que les Occidentaux continueront de se servir aupres d’eux
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Russie et le gaz : deuxiéme mondial pour les réserves, deuxiéme pour la production mais
premier pour les exportations !

Deuxiéme pour la production

Depuis 2009, avec la montée de sa production de gaz de schiste, les Etats-Unis ont dépassé la Russie
en tant que premier producteur mondial de gaz.

Ainsi selon les dernieres statistiques disponibles pour 2013, les Etats-Unis et la Russie sont de loin
(plus de trois fois plus) les premiers producteurs mondiaux de gaz naturel :

Production de gaz naturel en 2013 pour les principaux producteurs (en bcm*)
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Source : BP Statistical Review 2013 paru en juin 2014

Ainsi selon les derniéres statistiques disponibles sur 2013, les Etats-Unis et la Russie sont de loin (plus
de trois fois plus) les premiers producteurs mondiaux de gaz naturel :

Deuxiéme pour les réserves

Au niveau des réserves, I'lran est le premier, juste devant la Russie alors que les Etats-Unis, malgré
leur rang de premier producteur mondial, ne possedent que le tiers de la Russie :

Réserves de gaz des principaux pays (en Tcf**)
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Source : BP Statistical Review 2013 paru en juin 2014

*bcem (billion cubic meters ; en anglais, milliards de metres cubes)
**Tcf (Trillion cubic feet ; en anglais trilliards de pieds cubes)
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Mais premier pour les exportations !

La Russie est de loin le plus grand pays exportateur, devant le Qatar qui, grace a I'essor du GNL, a
doublé en 2011 la Norvege.

Evolution des exportations de gaz de 2009 a 2013 (en bcm*) pour les principaux exportateurs

250,0

200,0
150,0 2009
' = 2010

100,0
2011
I I 2013

0,0 T T T T T T u T ._. 1
& Y < O 2 & -0 &
$ 0?"@ & & L & & £
<® & & © ® W
&
/\\)

Source : BP Statistical Review 2013 paru en juin 2014

Au travers de ce graphe, on comprend mieux le poids dominant dans le marché du gaz de la Russie,
du Qatar et de la Norvege.

Le gaz (c’est une Lapalissade, mais il est bon de le rappeler), de par son caractere non liquide, n’est
pas transportable facilement avec (comme nous le développons dans les pages suivantes) des
conséquences sur les marchés avec, a l'inverse de celui du pétrole, création de marchés régionaux
(principalement Europe, Etats-Unis, Japon)

A noter que, malgré le fait qu’il soit devenu en 2012 le premier pays au niveau de réserves de gaz
mondiales, I'lran n’exporte que trés peu, car ses champs (surtout celui de South-Pars, aux réserves
partagées avec le Qatar —Northfield-) ne sont pas (ou trés peu) développés.

*pbcm (billion cubic meters ; en anglais, milliards de meétres cubes)
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Spécificités du marché du gaz

Le marché du gaz est divisé en trois marchés majeurs alors que celui du pétrole est mondial ; le fait
que le gaz ne soit pas liquide, a I'inverse du pétrole, impliquant des contraintes de transport.

Lorsque celui-ci est découvert dans des endroits loin des lieux de consommation, il n’est développé
que si des moyens de transport peuvent étre créés (gazoducs, trains de liquéfaction) et également
que si les producteurs aient une « certaine » garantie, vu les investissements considérables
(gazoducs, usines de liquéfaction) nécessaires, que leur gaz sera vendu. Cela implique des clients un
engagement sur la durée (allant jusqu’a 30 ans) avec la mise en place de contrats « Take or Pay *».

Major trade movements 2013
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— e Source: Includes cata from Cadigas, CISStat, FGE 5 service, IHS CERA, PIRA Eneray Group.

Source : BP Statistical Review 2013 paru en juin 2014
C'est ainsi que se sont développés les trois marchés majeurs :

1) Europe fournie principalement par gazoducs (Russie, Norvege, Libye et Algérie). Le Qatar prend
une part de plus en plus importante en exportant son GNL (Gaz Naturel Liquéfié). A noter que
plus du 1/4 du gaz consommé en Europe provient de la Russie dont I’exportation est assurée
par un seul acteur Gazprom. Historiquement, les prix sont indexés sur les cours de produits
pétroliers avec un retard de I'ordre de 6 a 9 mois.

2) Amérique du Nord avec Etats-Unis : les prix répondent plus a la logique offre/demande. Avant la
découverte des gaz de schiste, ceux-ci étaient en ligne avec les cours européens et les acteurs
pétroliers, forts de la croissance de gaz attendue, cherchaient a développer des trains de GNL
dans des différentes zones géographiques mondiales, ou il y avait du gaz, pour exporter vers les
Etats Unis. Aujourd’hui, le marché s’est completement retourné avec un continent qui, de
déficitaire, va devenir excédentaire. Cette perspective y a entrainé une chute de gaz, d’autant
que les Etats-Unis ne peuvent, a I’heure actuelle, pas exporter.

3) Marché asiatique avec surtout le Japon, la Corée du Sud et Taiwan : il s’agit d’'un marché de GNL,
ces pays ne possédant pas de gazoducs. Les prix y sont plus élevés qu’en Europe et quasiment a
parité pétrole. L’accident de Fukushima a accentué la demande de GNL dans la mesure ou une
grande partie de I'électricité provenait des centrales nucléaires.

*Contrat « Take or Pay » : engagement du client d’enlever une quantité minimale de produit. Ce qu’il ne prend pas, il doit le payer, d’ou le
nom de « Take or Pay », «Prendre ou Payer » en frangais.
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Des cours du gaz différents selon les régions

Conséquence de ces spécificités du gaz et de la montée en puissance du gaz de schiste aux Etats-
Unis, les prix, qui évoluaient quasiment en phase entre les Etats-Unis et I'Europe, se sont
complétement décorellés en 2009-10 :
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Source : BP Statistical Review 2013 paru en juin 2014

En ce qui concerne plus particulierement la Russie, dont les prix sont régulés avec comme producteur

principal Gazprom, les prix y sont méme inférieurs a ceux des Etats-Unis :

Average retail gas prices for domestic consumers Average gas prices for industrial consumers in Russia,
in Russia, Europe and USA, 2013(%.2) Europe and USA, 2013012
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* Gazprom provides substantial support to national economy development by supplying gas at regulated prices. Russian gas prices are still
lowest compared to Europe and USA.

= Average gas prices for domestic and indusinial consumers in USA and Europe are much higher than in major hubs. In Europe these prices also
surpass Gazprom's gas selling prices significantly.

« In countries with advanced market econocmy gas prices for domestic consumers are much higher compared to prices for major indusinal
consumers.

Source: CERA, IEA, EIA, FTS, Mosobigaz.
1. Data for 2013, Turkay and EU av_for § mardhs of 2013

2 Weh account of gas disribution organization farifs, payment for distibution and boaistieal support senvites, VAT included
- |
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L’Europe, premier marché de la Russie pour le gaz
Comme nous venons de le voir, les marchés du gaz sont régionaux.

En ce qui concerne les importations, I'Europe importe environ le tiers de son gaz de la Russie:

16 % du gaz russe pour I'Union européenne transite par I'Ukraine
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De ces importations de gaz, environ la moitié (de 40 a 50%) transite par I'Ukraine :

EU imports of Russian gas

Russia is Europe’s biggest gas supplier, providing about a third of continental demand. Russia exports
300-450 million cubic metres per day to the EU, of which 40% is exported through Ukraine.
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La position stratégique de I’'Ukraine — interruptions cet hiver des livraisons de gaz ?

L'Europe est tres dépendante de la Russie, et la carte, ci-dessous, montre la position stratégique de
I’'Ukraine :

La position stratégique de I’'Ukraine
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Le gaz livré par la Russie passant en partie par I’'Ukraine, les Russes « craignent » que « le gaz livré par
Gazprom pour I'Europe soit illégalement prélevé par I'Ukraine pour ses propres besoins » a déclaré
fin aoQt le ministre russe de I'Energie, Alexandre Novak.

Alexandre Novak a méme considéré la situation « hautement critique a I'approche de la —saison de
chauffage -».

De la a subir une interruption de I'approvisionnement cet hiver, il y a un pas que certains
observateurs n’hésitent pas a franchir.

Notons cependant que les stockages sont actuellement a des niveaux record (87% en moyenne en
Europe contre 80 % habituellement) grace a un hiver doux.

N’oublions pas également que les Etats-Unis n’importent plus de gaz et que les cargaisons de GNL, en
partance vers |I'Asie, pourraient étre reroutées vers I'Europe, a la différence des précédentes crises
avec I'Ukraine de 2006 et 2009 (époque ou les Etats-Unis n’avaient pas encore développé leur gaz de
schiste).
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La Russie exporte prés des trois quarts de son gaz vers I'Europe

Si I'Europe est trés dépendante de la Russie, pour la Russie les liens sont encore plus forts dans la
mesure ou la Russie exporte majoritairement (72% en 2013) vers I'Europe :

Répartitions des exportations de gaz de la Russie en 2013

M Europe
m Asie (GNL)
M Ukraine
M Bielorussie

m autres ex URSS

Source : BP Statistical Review 2013 paru en juin 2014— détails page suivante -
Constatons également que I’'Ukraine a un poids relativement important (11%) dans ces chiffres alors

gue la France ne représente que de 3 a 4%, soit une tres faible partie de I'Europe.

En ce qui concerne les prix de vente, soulighons que ceux-ci sont nettement inférieurs dans les
anciens états de I’'Union soviétique :

Gas price for CIS and Baltic
states, USD bin
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* European countries, including Turkey, excluding former USSR republics
Prospective Gazprom Group's share at European market
2013 2020 2030
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Sourve: Gazprom estimates
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Répartitions des exportations de gaz de la Russie en 2013

Trade movements 2013 by pipeline
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Spain - = 20 15 1.1 03 - - | - 31 - — B - 149
Turkey — - = - 02 01 - . 0z - 13 - - - - 6.1
United Kingdom - - 1 - 15} - - o1 - - - - - = 23
Other Ewrope & Eurasia - - 1 0.6 0z - = 01 - 1.3 - - — - a7
Europe & Eurazia - 23 {0 04 - ) - - 515
02 oz = 03 o1 - - 45
il - X - - 0.1 - - 05 0.5 05 48 = 33 36 245
= — = = 04 01 - - 04 - 09 - 01 - - 17.8
- - 04 ji1] 04 02 116 74 oe 30 52 24.4 {i2:] BS 203 | 119.0
= — o7 o7 04 03 25 - 0B 02 38 08 16 7 59 542
= — 0.1 - - 01 1 - o2 0.4 09 oA o2 28 40 172
. = - = - = t+ 01 03 = = = = 20
Other Asia Pacific - — 03 - 01 = — - 01 sK:] 05 = 0B = - 34
A cific - 1.8 s 07 08 143 114 74 2 L 30 5 121 301 85 321 81
Total exports o1 i 198 56 38 51 142 115 1058 74 96 4.9 0.4 a7 51 224 302 95 24 338 3253
fLess than 0.05. Sowrce: Includes data from GIGNL, Poten, Waterborne.

*includes re-exports.

Source : BP Statistical Review 2013 paru en juin 2014
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Le marché russe dominé par deux acteurs : Gazprom pour le gaz et Rosneft pour le brut

Deux entreprises dominent le marché russe et ces ceux sociétés appartiennent majoritairement a
I’Etat : Gazprom pour le Gaz et Rosneft pour le pétrole :

Gazprom champion mondial du gaz
.

Positions in the World -
-
NOVATEK
Proved gas reserves as at 31.12.13 (SEC), bcm Gas production in 2013, bem
Gazprom W 19196  Gazprom W se7
ExxonMobil 2035 ExxonMobil 145
Petrochina 1963 shell 99
NOVATEK 1740 BP 83

Rosneft Petrochina 68
Shell Total 63
| novarek [ <2 Q
h,

Chevron _ 51
L

statoil _ P
-

Rosneft

BP

Total i
Chevron |
Lukoil i

Eni

ONE OF THE INDUSTRY LOWEST COST BASE:
2013 LIFTING COSTS OF $0.59 PER BOE, THREE-YEAR RESERVE REPLACEMENT COSTS OF $2.0 PER BOE

Source: Bloomberg, Company data. 4

Source : Novatek

Rosneft devenu champion mondial du brut

Rosneft — New Global Leader ||| ||'
Global Proved Reserves"@ Hydrocarbon Production® Lifting Costs®“)
2 - | .
s s = :
| o s o
o - o . Y .
@ 8 i ExonMobll 23
i 20 i 2 L 129
" \ -
eni eni e | B o

Source : Rosneft — Investor Day — Avril 2013

De fait, Rosneft a fortement grandi avec les acquisitions successives de Yukos et plus récemment de
TNK-BP.

Inutile de préciser que ces deux acquisitions majeures ont été faites avec I’aval des pouvoir politiques
russes : 1) Yukos en juin 2007 apres tous les problémes fiscaux rencontrés apres |'arrestation de
Mikhail Khodorkovsky 2) TNK-BP en mars 2013, apres les ennuis rencontrés par BP non seulement
suite a I'explosion de la plate-forme Macondo dans le Golfe du Mexique mais aussi et surtout suite
aux difficultés pour le pétrolier britannique a opérer librement en Russie. BP possede maintenant
environ 20 % de Rosneft.
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Soulignons comme le montre le premier tableau ci-dessus que Rosneft voit son poids dans le gaz étre
particulierement renforcé par ces deux acquisitions et de ce fait devientr un concurrent de Gazprom.

D’ailleurs Rosneft ne s’en cache pas puisque dans ses présentations stratégiques, il annonce
clairement son intention d’augmenter sa part de marché dans le gaz en Russie :

Evolution de la production russe de gaz de 2011 a 2013

Russian gas production, 2011-2013, bem

4884 3832
2013
488 164
2012
5132 128
|
o o .o 0o 400 50 [=ui] o0 B0

— Gazprom Group par IFRS financial statamants
Rosnaft par IFRS financial statoma nts
Other Indepandants par Fuel and Energy Complax Cantral Despatch Daparmeant

Source : rapport annuel de Rosneft 2013

Evolution de la part de marché de Rosneft sur le marché du gaz russe de 2011 a 2020-2025 (e)

Russian Gas Market - Rosneft Share lllp
25% -
20% - 22 %
19 %
15% A
10% | —
5% A
o% - |
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2020-
2025
Share of Rosneft in the domestic market 2 Possible share increase

72 bcm of long-term annual gas deliveries is contracted (as of 01.01.2013)

Source : Rosneft
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Les alternatives pour la Russie et/ou pour Gazprom ?

La Russie aujourd’hui exporte son gaz vers I'Europe principalement par gazoducs

Elle se doit donc de

1)

Rééquilibrer ses exportations vers |’Asie et notamment la Chine,

2) Développer ses capacités de liquéfaction afin de pouvoir diversifier ses exportations,

3) Critiquer le gaz de schiste de maniére a s’opposer a tout développement en Europe

4) Ne pas négliger pour autant le non conventionnel, notamment dans I'huile.

Rééquilibrer ses exportations vers I’Asie

C'est ainsi qu’en mai 2014 Gazprom a signé avec la Chine apres quinze ans de négociations un

contrat pour y exporter 38 milliards de m3 de gaz par an sur trois décennies pour un montant record
de I'ordre de 400 milliards de dollars. Le gaz devrait commencer a étre exporté en 2018 -2019.

En 2013, la Chine a consommé environ 170 milliards de m3 de gaz et les attentes sont de 420

milliards a I’"horizon 2020.

Selon Vladimir Poutine, la Russie investira 55 milliards de dollars et la Chine 22.

Russia-China 'Gas Deal of the Century’
Overall cost: $400bn - the biggest ever for Gazprom

+ 30-year agreement to start in 2018

+ 38 bcm of Russian gas to be delivered te China annually

+ Price: $350 per 1,000 cubic meters [est. by RT]

Routes: Power of Siberia pipeline, Altai pipeline could be added
= :.&:r j - ‘.E‘ P —— \_ \‘\__\ s /4\’\4\’ ~
i " 5

( : ,“" 7- L‘-& RUSSIA (nguum e ,Q(
.,,_,:?MWI“MK N A"_“ m“& &“-‘ L‘L.

; .. :_ - KOMSOMDLSK-ON-AMUR
\wﬁmmw ,» 7 i i H
. ®
 IomsK unnsunv.\nsx\- {
Pnosxnnwn ') | A
[ A uwnxlmtrsu X iy ' i
| T - AL munsu I N
o | L : ke ) S = AN
e ! .g BAs: ""-\‘j )/ 7 N
ol GORNO-ALTAISK i /; 7 (s »
i}, - K = \ ULAIEATOR & (
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Altai pipeline Operating gas pipelines

------- Power of Siberia pipeline =======Projected gas pipelines

A 0il & gas fields
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Développer ses capacités de liquéfaction afin de pouvoir diversification d’exportation
La Russie possede des ressources encore non découvertes notamment dans la péninsule de Yamal

qui avance dans I'océan arctique

Unrivalled Resource Potential of the
Yamal Peninsula ==

e
=

poomm,

Source : Novatek
Et si celles-ci sont tres difficiles a développer (conditions climatiques), de nombreux projets existent

encore sur la péninsule.

Yamal LNG Project o

NOVATEK

Shareholders

Project for construction of an LNG plant on the Yamal Peninsula:

O 2P PRMS gas reserves of the South-Tambeyskoye onshore
conventional field at 31.12.13 - 927 bem

Liquefaction capacity - 16.5 mmt of LNG per annum (3 frains)

FID dafe - December 2013

| R |

Capex estimate - USD 27 bin

(]

First commercial production is scheduled for 2017

Source : Novatek

Cependant, comme on I’a vu sur d’autres projets en dehors de la péninsule de Yamal (nous pensons a
Chtokman en Mer de Barents), I'arrivée du gaz de schiste américain en a limité I'intérét économique.

L’'Australie s’est également lancée dans beaucoup de projets
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Ne pas négliger le non conventionnel
La Russie, forte de ses réserves n’a pas développé ses réserves de gaz de schiste.

En revanche, la filiale de Gazprom dans le pétrole, Gazprom Neft, prévoit avec I'aide de I'américain
Halliburton d’extraire 300 millions de tonnes d’huile de schiste d’ici 2020.

Le bassin principal serait celui de Bajenov aux réserves considérables.

Carte montrant I’extension du bassin de Bajenov

Arctic Ocean

[ Novaya Zemlyz A,’\
f Kara Sea

Russia

* Perm

N Y ekaterinburg

* . a *
* ~helvabinsk
Chelyabimsk Novosibirsk
*
Kazakhstan
|
| *
* llJ 500 1000 15]00 KILOMETERS
1 1
If-S d B: Fractured R Assessment Unit 11740102

D West Siberian Basin Geologic Province 1174

Source : Wikipedia

Méme s’il s’agit de pétrole et non de gaz, la Russie commence du coup a s’intéresser au non
conventionnel.
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Critiquer le gaz de schiste de maniére a s’opposer a tout développement en Europe

... voir favoriser le séparatisme en Ukraine ....

Si I'on croit les principales études, I'Europe possederait de nombreuses ressources de gaz de schiste ;
ce qui limiterait, si elles étaient développées le poids de la Russie et sa maitrise du marché.

(= €nergies ey ;=
! lanoutfsgfles S & i

Hydrocarbures de roche-meére T
Les ressources mondiales — Gaz de schiste

i goiy | CHINE
ARGENTINE
ALGERIE
USA
CANADA

| vk MEXIQUE

G | AUSTRALIE
AFRIQ. du SUD
RUSSIE

Bresil
Venezuela
Pologne
France
Ukraine

13.8

[ Pays mom Evalués
[ T R i I

3
-5 Tm? [ s05 T3
[ >28 Tm$ [ | <05 Tm3

GAZ DE SCHISTE : Ressources Récupérables (2013)]

TOTAL DES RESSOURCES RECUPERABLES : 257 Tcm (« plus que les réserves prouvées )
Nouvelle répartition géopolitique du gaz ?

Roland VIALLY (IFPEN) — Pétrole et gaz de schiste — Géologie et Ressources- UIC — 21 Mars 2014

Source : IFP Energies Nouvelles

Soutien aux écologistes en Europe

En juin dernier, répondant a des questions sur ce sujet, le secrétaire général de 'OTAN Anders Fogh
Rasmussen, a accusé Moscou de vouloir maintenir la dépendance européenne au gaz russe en
soutenant I'opposition au gaz de schiste en Europe. Il a parlé d’un lobby des services russes en
charge d’aider les groupes environnementaux européens pour lutter contre la fracturation
hydraulique.

(Voir page 21, en annexe 1, I'interview de Fogh Rasmussen et page 22, en annexe 2, la réaction des
écologistes a ces accusations).

Face aux réserves de gaz de schiste que posséderait I'est de I’Ukraine, Moscou encouragerait le
séparatisme ukrainien

Cela rejoint également les intentions prétées par certains a Moscou d’encourager le séparatisme de
I’est de I’'Ukraine de maniere a empécher le développement du gaz de schiste (champ de Yuzuvska)
qui serait important dans cette région. Denis Pushilin, le chef autoproclamé de la République
populaire de Donetsk, en mai, a déclaré que la République populaire de Donetsk avait interdit
I’exploitation du gaz de schiste sur son territoire.
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Les alternatives pour I’Europe ?

En I’état actuel des choses, celles-ci paraissent limitées. On le voit d’ailleurs a la « relative » tiédeur
des mesures de rétorsions des européens et surtout a la résistance des principaux exportateurs de
gaz russe (Allemagne) pour appliquer ces mesures.

Fin ao(t, Maria van der Hoeven ,de I'|AE (International Energy Agency), le reconnaissait en précisant
gu’il fallait du temps et que ceux qui espéraient que les exportations de gaz des Etats-Unis dans le
futur compenseraient la gaz russe révaient, car le gaz n’est pas encore la et qu’il arrivera a un certain
prix.

Le consultant Wood Mackenzie indiquait aussi dans un rapport en juin : « Notre vue a long terme est
que la relation gaziere Europe-Russie continuera par nécessité ».

Le Directeur Exécutif du gazier norvégien Statoil a également déclaré : « L'Europe et |la Russie seront
des partenaires énergétiques pour les prochaines décennies a venir. C'est fondamental ».
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En attendant : « Business as usual »

Si I'on considére, comme nous venons de le décrire que quel que soit I'issue de la crise actuelle en
Ukraine, I'Europe aura besoin de la Russie et la Russie de I'Europe pour encore de nombreuses
décennies, on comprend devant les gigantesques réserves que posséde la Russie, le désir de tous les
grands groupes pétroliers mondiaux de continuer, voir méme de développer, leur collaboration.

Comme nous I'écrivons dans le titre de cette page : « Business as Usual »

Constatons également que si les groupes pétroliers arrétaient d’investir dans des pays sensibles
géopolitiqguement, ou trouverions nous le pétrole et le gaz que nous utilisons tous les jours ?

En juillet le PDG de Total Christophe de Margerie disait que I'investissement en Russie est de long
terme méme si I’on peut en limiter la dépendance de I'Europe :

« Peut-on se passer du gaz russe en Europe ? La réponse est non. Et est-ce qu’on a des raisons de
s’en passer ? A mon avis, et je ne défends pas les intéréts de Total en Russie, c’est non ».

« On a un probleme cet hiver si on a une coupure et qu’il fait froid, c’est clair. Derriére, beaucoup de
solutions sont en train de se monter pour éviter le probléme de I’'Ukraine, y compris par la Russie », a
déclaré Christophe de Margerie en citant I'exemple du gazoduc Nord Stream, construit en 2011 pour
contourner I'Ukraine sous la mer Baltique. « Le Nord Stream a été créé pour éviter le transit de gaz
russe via I'Ukraine et non pas pour en empécher les livraisons ».

Exxon Mobil commence a forer du pétrole dans I'Arctique russe

Le premier pétrolier américain a commencé début ao(t ses forages pétroliers avec son associé russe
Rosneft.

Vladimir Poutine a déclaré a I'occasion :

« Aujourd'hui, le moteur du succes commercial, c'est une coopération internationale efficace". "Les
entreprises, et notamment les sociétés russes et étrangéres, réalisent tout a fait que, malgré
certaines difficultés politiques actuelles, le pragmatisme et le sens commun prévalent et que nous
sommes satisfaits d'entendre cela ».

Rosneft prend 30 % de North Atlantic Drilling

Et méme Rosneft vient de se porter acquéreur de 30 % de la compagnie de services pétroliere
américaine (cotée a New York) North Atlantic Drilling.

Le norvégien Seadrill en demeure néanmoins I'actionnaire majoritaire
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Réaction des marchés a la crise et au manque de visibilité qu’elle crée

Les marchés financiers détestent I'incertitude, méme s’ils disent tres souvent qu’ils investissent pour
le long terme.

Ainsi le mois de juillet, avec les premieres annonces des conséquences de la crise ukrainienne avec
particulierement la menace d’arréts d’investissements en Russie, a-t-il été marqué par des réactions
boursieres fortes lors de ces annonces.

C'est ainsi que l'action Technip a chuté de pres de 9% le 24 juillet malgré de bons résultats

trimestriels, du fait notamment des incertitudes sur le projet Yamal (voir page 14)

Evolution du cours de Technip et de Total depuis trois mois

Technip TECPAR @
69.53 8 043/061%  272.58k 4 21.01%

LATEST PRICE IH EUR TODAY'S CHANGE SHARES TRADED 1 YEAR CHANGE

Total SA rrPARE
49.87 $067/1.33% 3.89m + 17.65% 0.9103

LATEST PRICE Il EUR TODAY'S CHANGE SHARES TRADED 1YEARCHANGE  BETA

Business profils.  Directors & de Financials  Forscasts
Period 1D 3D 1y Comparisons [ =
. ] Period 10 3D 50 100 1 [EIR &M 1Y 3Y Comparisons (5
30 54
Technip
52
28 Total SA
50
70
48
65
+1.41 +1.80% -10.94 -1369% +0.58 +0.84% i
cappz | June 2014 July 2014 August 2014 4220 +4.35% -4.69 -8.89% +1.78 43.70%

> June 2014 August 2014

Source : FT

De méme pour Total dont le titre a baissé de I'ordre de -4% le 30 juillet lors de ses résultats
trimestriels : Patrick de la Chevardiere, le directeur financier évoquant des possibilités de retard
toujours sur ce méme Yamal alors que la Russie devrait étre d’ici 2020 la premiere source de
production du Groupe.

De son coté, BP, actionnaire a 20% de la société publique russe Rosneft a souligné que de nouvelles
sanctions occidentales pourraient avoir un impact négatif sur son activité et ses résultats a venir,
“sur ses relations avec Rosneft et son investissement dans I'entreprise”. Cependant son cours n’en a
pas pour autant été plus impacté. Il faut aussi reconnaitre que BP est « catalogué russe » depuis plus
longtemps que Total avec I'acquisition de TNK en 2003.

En 2013, la production russe a contribué a 30% a celle totale du groupe BP.
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Conclusion : La Russie et I’Europe sont liés encore pour plusieurs décennies

Quoiqu’on en dise, c’est un fait de I'histoire, du fait de tous les gazoducs posés au travers du
continent, que la Russie et I'Europe sont liés encore pour de nombreuses décennies.

Le pétrole et le gaz sont des matieres premiéres importantes ayant été a de nombreuses utilisées
comme moyens de pression politiques.

De nombreuses guerres au Moyen Orient proviennent justement de I'accés a ces ressources (guerre
Iran-Irak, guerres du Golfe et d’autres).

Aussi, il peut apparaitre dans cette logique, normal que les russes puissent utiliser I'arme du gaz vis-
a-vis de I'Europe.

En attendant, rassurons-nous, les affaires continuent entre les majors russes (Gazprom) et
américains (ExxonMobil). ExxonMobil vient méme de commencer (ao(t) a forer dans I'Arctique russe
avec ce méme Rosneft.

Remarquons également que si les groupes pétroliers arrétaient d’investir dans des pays sensibles
géopolitiqguement, ou trouverions nous le pétrole et le gaz que nous utilisons tous les jours ?

En conclusion, il nous semble raisonnable de penser que, quel que soit la suite des événements
Russie-Ukraine, la Russie continuera d’étre pendant de nombreuses décennies un trés grand
fournisseur d’hydrocarbures (pétrole et gaz) mondial et que les Européens continueront de se servir
majoritairement aupres d’eux.

Achevé de rédiger le 3 septembre 2014
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Annexe 1 : Gaz de schiste : le secrétaire général de I’OTAN est-il paranoiaque ? Politis.fr
par Lena Bjurstrom - 26 juin 2014

On pouvait imaginer Vladimir Poutine retors, mais a ce point... Selon le secrétaire général
de I'OTAN, Anders Fogh Rasmussen, les militants-gat de schiste européens seraient
infiltrés par les services russes, dans le but deintenir la dépendance européenne vis-a-vis
des importations de gaz>te secrétaire général a confié ses craintes ahink-tank
britannique a Londres, le 19 juin, rapporte le j@iiThe Guardian.

http://www.theguardian.com/environment/2014/junfti8sia-secretly-working-with-
environmentalists-to-oppose-fracking

Rien de tres officiel donc, puisque I'Organisatida I'Atlantique Nord n’a pas souhaité
reprendre ces remarques et s’est empressé degor@gais ne s’agissait que de I'opinion toute
personnelle de M. Rasmussen.

Les remarques n’en ont pas moins agace plus diganisation militante. 125 associations et
ONG ont ainsi, ce jeudi, écrit une lettre ouveégeine sarcastique, au secrétaire général de
'OTAN pour dénoncer ces allégations. N'oublianspde la transmettre en copie a Jean-
Claude Junker, candidat a la présidence de la Cssini européenne, et aux présidents du
Parlement européen et du Conseil européen, Martinld et Herman van Rompuy.

« Le travail de 'OTAN dépendant fortement de atélede renseignements détaillés et précis,
nous espérons que votre déclaration extraordin@ive le mouvement européen contre la
fracturation hydraulique est étayée par des preuves

« S'll y a effectivement des groupes qui s'opposetd fracturation, et qui travaillent en
secret avec la Russie contre les intéréts des psuglropéens, nous aimerions aussi savoir
qui ils sont,ajoutent les associationBar conséquent, nous attendons avec impatience de
recevoir une preuve de vos accusations ou des exquibliques. »

La semaine derniere, Greenpeace ironisait deja'idée que nous sommes les marionnettes
de Poutine est tellement incroyable que I'on seat®ta ce qu’ils fument a 'OTAN. »

Annexe 2 : réponse des différents groupes écologistes dont Greenpeace
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Lettre ouverte i Mr Anders Fogh Rasmussen, secrétaire
général de 'OTAN

Mr Jean-Claude Juncker (candidat 4 la présidence de la Commission
curopéenne)

Mr Martin Schulz {président du Parlement curopéen)

Mr Herman van Rompuy {président du Conseil enropéen)

Objet: Vos commentaires sur I'implication de la Russie dans les groupes
curopéens contre la fracturation hydraulique

Cher Mr Rasmussen,

Mous, groupes de citoyens et organismes environnementanx, inguicts par la
fracturation hydranlique, I'extraction du gaz de schiste, et en campagne contre le
développement des hydrocarbures non conventionnels en Europe, avons été trés
surpris de lire votre commentaire dans plusicurs médias curopéens comme guoi
te, dans le cadre de leur information de peinte ef d'opérations de
désinformation, est engagée activement avec les organisations dites non
gouvernementales — qui wuveen! contre le ga: de schiste - pour maintenir la
dépendance européenne au gaz russe importe ».

« la Rus

Ces allégations ne sont pas nouvelles. mais jusqu'a ce jour personne n'a rien
prouvé.

Le travail de I'OTAN dépendant forlement de collecte de renseignements
détaillés et précis. nous espérons que votre déclaration extraordinaire sur le
mouvement européen contre la fracturation hydranligue est élayée par des
preuves. Nous vous demandons donc, en tant que secrétaire général d'une

importante  organisation  militaire  régionale  denvergure mondiale, soit

pour cette tansse déclaration

En outre, nous tenons @ attirer votre attention sur le fait que les autorités
européennes, entre autre la Commission européenne, ont déja publié plusieurs
éwdes démontrant les risques élevés lids i lindustric de la fracturation
hydrauligque,

I1 est aussi largement reconnu gue la fracturation hydrauligue, ni ne réduira la
dépendance de I'Europe 4 la fourniture de gaz russe. ni n'entrainera la baisse du
prix du gaz i la consommation. En Europe, les groupes contre la fracturation
hydranligue s'accordent 4 dire que la dépendance croissante de I'Europe sur les
combustihles fossiles importés, comme le gaz naturel, est une préoccupation.
Mais nows sommes convaincus qu'un développement ambiticux des énergies
renouvelables et de sérienx investissements dans lefficacité  énergétique
constituent la meilleure fagon de réduire notre dépendance aux combustibles
fossiles russes, Nous sonhaitons un débat sérieux et informé an sujet de la
sécurité énergétigque.

Les groupes contre la fracturation hydranlique sensibilisent sur les risques de
développement du gaz de schistes pour le climat, l'ean et la santé publique.
Les mouvements sociaux comme le nétre jouent un rile important et nourrissent
un débat public sur l'avenir du climat européen, les politiques énergétiques i
faible émission de carbone et sur I'environnement. Les principes de précantion et
de l'action préventive, le principe du spollueur-payeurs sont inscrits dans le

traité de Lishonne, La préservation, la protection et 'amélioration de la qualité
de lenvironnement et la lutte contre le changement climatique devraient
&tre des objectifs majeurs de I'Union Européenne,

Prétendre gque le mouvement européen contre la fracturation hydrauligue
européenne est infilted par des agents russes sape le débat public 1égitime sur les
risques et les impacts de cette technigue et porie atteinte d nos institutions
démaocratiques, que 'OTAN est pourtant censée défendre.

Ce n'est pas la premiére fois gue nous sommes accusés d@re des agents de
Gazprom ou de «iravailler contre les intérées publics de U'Etar », Nous ne
tolérerons plus la diffamation ow la criminalisation de notre important travail .
S'l y a effect des groupes qui s'opy i la fracoration, et gui
travaillent en secret avec la Russie contre les intéréts des peuples européens,
nous aimerions aussi savodr qui ils sont,

Par co . nous attendons avec impatience de recevoir une preuve de vos

dapporter 1a preuve de ces accusations soit de i des

accusations ou des excuses publigues.
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Précédentes Publications

Lettres mensuelles
n°16 Septembre — Octobre 2014 : Russie — Ukraine/Les enjeux du gaz pour I'Europe

n° 15 Juillet-AoGt 2014 : Mais ol sont les découvertes ?

http://aymericdevillaret.wordpress.com/mais-ou-sont-les-decouvertes/

n°14 Mai-Juin 2014 : Venezuela : sauvé par I'Orénoque ?
http://aymericdevillaret.wordpress.com/venezuela-sauve-par-lorenoque/

n°13 Avril 2014 : Brésil : les promesses seront-elles enfin au rendez-vous ?
http://aymericdevillaret.wordpress.com/bresil-les-promesses-seront-elles-enfin-au-rendez-vous/

n°12 Mars 2014 : La fin des super majors ? ou de I'histoire du Pétrole...
http://aymericdevillaret.wordpress.com/la-fin-des-super-majors-ou-de-lhistoire-du-petrole/

n°11 Février 2014 : Peak Oil : Pic d’offre ou/et Pic de demande ?

http://aymericdevillaret.wordpress.com/peak-oil-pic-doffre-ouet-pic-de-demande-2/

n°10 Janvier 2014 : Des conséquences des événements libyens dans la donne pétroliere
http://aymericdevillaret.wordpress.com/des-consequences-des-evenements-libyens-dans-la-donne-petroliere/

n°9 Décembre 2013 : Peak Oil ?/ Baril élevé : une nécessité pour préparer I'avenir
http://aymericdevillaret.wordpress.com/peak-oil-baril-eleve-une-necessite-pour-preparer-lavenir/

n°8 Novembre 2013 : I'Arabie Saoudite « swing producer » ad vitam aeternam ?
http://aymericdevillaret.wordpress.com/larabie-saoudite-swing-producer-ad-vitam-eternam/

n°7 Octobre 2013 : Iran-Irak...des bienfaits de I'intervention américaine
http://aymericdevillaret.wordpress.com/iran-irak-des-bienfaits-de-lintervention-americaine/

n°6 Septembre 2013 : de I'impact de I’huile de schiste dans la donne mondiale
http://aymericdevillaret.wordpress.com/de-limpact-de-lhuile-de-schiste-dans-la-donne-mondiale/

n°5 Juillet—AoQt 2013 : Gaz de schiste, Politique ou/et Economie. Qu’est ce qui interdit d’aller voir ?

http://aymericdevillaret.wordpress.com/gaz-de-schiste-quest-ce-qui-interdit-daller-voir/

n°4 Juin 2013 : Guyane frangaise/ Nouvel Eldorado ou faux espoir ? En attendant Cebus...
http://aymericdevillaret.wordpress.com/en-attendant-cebus-2/

n°3 Mai 2013 : Pétrole, vous avez dit pétrole ? / Brent-WTI ? Changement structurel ou conjoncturel ?

http://aymericdevillaret.wordpress.com/petrole-vous-avez-dit-petrole-brent-wti-changement-structurel-ou-conjoncturel/

n°2 Avril 2013 : Kashagan : Mythe ou réalité ?
http://aymericdevillaret.wordpress.com/lettre-n-2-kashagan-mythe-ou-realite/

n°1 Mars 2013 : La sensibilité des marchés aux accidents et leur sur réaction/ Risques ou opportunités
http://aymericdevillaret.wordpress.com/about/la-sensibilite-des-marches-aux-accidents-et-leur-sur-reactionrisques-ou-opportunites/
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Derniers commentaires sectoriels

9 juillet 2014 : gaz de schiste en Allemagne/ recul ou débat ?
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/07/09/gaz-de-schiste-en-allemagne-recul-ou-debat,

26 juin 2014 : le mirage du pétrole américain
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/06/26/le-mirage-du-petrole-americain/

25 juin 2014 : Gaz de schiste et des possibilités d’un lobby russe
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/06/25/gaz-de-schiste-et-des-possibilites-dun-lobby-russe/

19 juin 2014 : Irak : un non événement pour le monde pétrolier ?
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/06/19/irak-un-non-evenement-pour-le-monde-petrolier/

11 juin 2014 : Kashagan : Oui, il y a du pétrole plus ou moins facile a produire !
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/06/11/kashagan-oui-il-y-a-du-petrole-plus-ou-moins-facile-a-produire/

6 juin 2014 : Gaz de schiste : et si I'on suivait les allemands ?
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/06/06/gaz-de-schiste-et-si-lon-suivait-les-allemands/

5 juin 2014 : Huile de schiste en Californie, prémices de la fin du réve américain ?
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/06/05/huile-de-schiste-en-californie-premices-de-la-fin-du-reve-americain/
23 mai 2014 : Gaz de schiste : fin du dogmatisme ?
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/05/23/gaz-de-schiste-fin-du-dogmatisme/

22 mai 2014 : Gaz de schiste ukrainien : et s’il était développé ?
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/05/22/gaz-de-schiste-ukrainien-et-sil-etait-developpe/

19 mai 2014 : Brent a 100-1108, stabilité, permettant de préparer I'avenir
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/05/19/brent-a-100-110-stabilite-permettant-de-preparer-lavenir/

30 avril 2014 : Kashagan : du cauchemar a la débacle
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/04/30/kashagan-du-cauchemar-a-la-debacle/

10 avril 2014 : Pétrole, vous avez dit pétrole ? Le WTI va-t-il rejoindre le Brent ?
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/04/10/petrole-vous-avez-dit-petrole-le-wti-va-t-il-rejoindre-le-brent/

3 avril 2014 : Gaz de schiste : le changement, c’est maintenant ?
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/04/03/gaz-de-schiste-le-changement-cest-maintenant/

14 mars 2014 : ExxonMobil, Chevron, RD Shell/ Message confirmé : Moins de Capex !
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/03/14/exxonmobil-chevron-rd-shell-message-confirme-moins-de-capex/

6 mars 2014 : Ukraine-Gaz : Indépendance : ne pas parler des sujets qui fachent
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/03/06/ukraine-gaz-vous-avez-dit-independance-ne-pas-parler-des-sujets-qui-fachent/
11 février 2014 : Gaz de schiste : La France aurait-elle la position la plus idéologique ?
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/02/11/gaz-de-schiste-la-france-aurait-elle-la-position-la-plus-ideologique/

5 février 2014 : Indépendance de I'Ecosse... les pétroliers commencent a en parler
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/02/06/independance-de-lecosse-les-petroliers-commencent-a-en-parler/

31 janvier 2014 : Gaz de schiste : est-il devenu un atout écologique ?
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/01/31/gaz-de-schiste-est-il-devenu-un-atout-ecologique/

31 janvier 2014 : de I'impact des révolutions ... sur les sociétés pétroliéres
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/01/31/de-limpact-des-revolutions-sur-les-societes-petrolieres/

22 janvier 2014 : Prix du baril : bientot divisé par 2 ? Rester prudents face a une telle question...
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/01/22/prix-du-baril-bientot-divise-par-2-rester-prudents-face-a-une-telle-question/
19 janvier 2014 : Kashagan : une solution temporaire ? Résultats d’Exxon et Shell le 30 janvier
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/01/19/kashagan-une-solution-temporaire-resultats-dexxon-et-shell-le-30-janvier/
9 janvier 2014 : Libye : des espoirs a I'ouest avec El Sharara, une situation a I'est proche du conflit
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/01/09/libye-des-espoirs-a-louest-avec-el-sharara-une-situation-a-lest-proche-du-conflit/

10 décembre 2013 : Kashagan : Mythe ou cauchemar? Peut-on espérer un redémarrage avant 2015?
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2013/12/10/kashagan-mythe-ou-cauchemar-peut-on-esperer-un-redemarrage-avant-2015/

4 décembre 2013 : A quoi sert 'OPEP ? Menaces iraniennes : il est plus simple de ne rien faire : bis repetita
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2013/12/04/a-quoi-sert-lopep-menaces-iraniennes-il-est-plus-simple-de-ne-rien-faire-bis-repetita/
2 décembre 2013 : Gaz de schiste : Economie ou Politique ? La saga continue...
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2013/12/02/gaz-de-schiste-economie-ou-politique-la-saga-continue/

13 novembre 2013 : La fin du réve guyanais ?

http://aymericdevillaret.wordpress.com/2013/11/13/la-fin-du-reve-guyanais/

8 novembre 2013 : Kashagan : de plus en plus un cauchemar
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2013/11/08/kashagan-de-plus-en-plus-un-cauchemar/

5 novembre 2013 : Libye : vers un rebond du Brent ? de sa prime sur le WTI ? des prix de I'essence ?
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2013/11/05/libye-vers-un-rebond-du-brent-de-sa-prime-sur-le-wti-des-prix-de-lessence/

16 octobre 2013 : Kashagan : Mythe ou cauchemar ? au lieu de Mythe ou réalité ?
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2013/10/16/646/
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13 octobre 2013 : Gaz de schiste : appliquons la loi et écoutons Frangois Hollande jusqu’au bout
http://aymericdevillaret.wordpress.com/gaz-de-schiste-appliquons-la-loi-et-ecoutons-francois-hollande-jusquau-bout/

25 septembre 2013 : Iran : Rohani a 'ONU : de 'amélioration des relations avec les pays occidentaux
http://aymericdevillaret.wordpress.com/iran-rohani-a-lonu-de-lamelioration-des-relations-avec-les-pays-occidentaux/

24 septembre 2013 : Gaz de schiste en France : I'histoire n’est pas finie... Prochaine étape 11 octobre
http://aymericdevillaret.wordpress.com/gaz-de-schiste-en-france-lhistoire-nest-pas-finie-prochaine-etape-le-11-octobre/

9 septembre 2013/ Mise a jour 13 septembre : Egypte, Libye, Syrie...Oui, le Pétrole est une matiére premiére géopolitique
http://aymericdevillaret.wordpress.com/egypte-libye-syrie-oui-le-petrole-est-une-matiere-premiere-geopolitique/

Présentations

14 mai 2014 : Sell-Side financial analysis : ESSEC Cergy Pontoise
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/05/14/sell-side-financial-analysis-essec-14-may-2014/

18 mars 2014 : Gaz de schiste : Economie ou Politique : Les bons et les méchants. Lions Club de Suresnes
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/03/19/gaz-de-schiste-economie-ou-politique-les-bons-et-les-mechants-lions-club-de-suresnes-18-mars-2014/
25 janvier 2014: Peak Oil/Baril élevé: une nécessité pour préparer l'avenir. ACP Association des Consultants
Pétroliers/Versailles
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/01/25/peak-oilbaril-eleve-une-necessite-pour-preparer-laveniracp-25-janvier-2014/

23 janvier 2014 : Peak Oil/Huile et gaz de schiste : Implications économiques et politiques. Société Générale —La Défense
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/01/23/peak-oil-huile-et-gaz-de-schiste-implications-politiques-societe-generale-23-janvier-2014/

16 janvier 2014 : Gaz de schiste : Economie ou Politique : Les bons et les méchants. Propeller Club de Nantes-St Nazaire
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/01/17/gaz-de-schiste-economie-ou-politique-les-bons-et-les-mechants-propeller-club-de-nantesst-nazaire-16-

janvier-2014/
1 octobre 2013 : Kashagan : Myth or Reality ? IFP (Institut Francais du Pétrole)
http://aymericdevillaret.files.wordpress.com/2013/10/aymeric-de-villaret-kashagan-ifp-october-2013.pdf

30 septembre 2013 : Gaz de schiste : Economie ou Politique ? Rotary Club de Rueil-Malmaison
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2013/10/01/gaz-de-schiste-economie-ou-politique-rotary-club-de-rueil-malmaison-30-septembre-2013/

Dans la Presse

12 juin 2014 : PEnergie d’avancer : |I'’Allemagne pose ses conditions pour exploiter le gaz de schiste
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/06/12/lenergie-davancer/

Juin 2014 : Economie/Entreprises (journal marocain) : Total Maroc/Groupe Zahid/ Une cession née de la décompensation
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/06/03/economieenterprises-juin-2014/

15 avril 2014 : Les Echos : les tensions liées a la crise en Ukraine atténuées par I'accord libyen
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/04/15/les-echos-14-avril-2014-tensions-ukraine-attenuees-par-libye/

12 février 2014 : Le Gaz de schiste.fr Paolo Scaroni : la France a une position trop idéologique sur le gaz de schiste
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/02/12/le-gaz-de-schiste-fr-paolo-scaroni-la-france-a-une-position-trop-ideologique-sur-le-gaz-de-schiste/
Janvier février mars 2014 : Revue SFAF : I'Energie au Brésil : de nouveaux enjeux
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/02/02/revue-sfaf-janvier-fevrier-mars-2014-lenergie-au-bresil-de-nouveaux-enjeux/

9 janvier 2014 : Le Monde/Blog de Gilles Paris, journaliste au Monde : le pétrole, agent centrifuge a responsabilité limitée
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2014/01/09/le-monde-9-janvier-2014-blog-de-gilles-paris-journaliste-au-monde/

Les Echos du 7 novembre 2013 avec lien sur le Cercle Les Echos : Vers un rebond des prix de I'essence ?
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2013/11/07/les-echos-7-novembre-2013-avec-lien-le-cercle-les-echos/

Article du Monde du 1 Novembre 2013 avec citation d’Aymeric de Villaret
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2013/11/01/le-monde-1-novembre-2013/

Article dans LINKIESTA (journal italien) du 18 octobre 2013 avec citation d’Aymeric de Villaret
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2013/10/18/linkista-18-octobre-2013/

11 octobre 2013 : Le Cercle Les Echos : Du chaos libyen et de son poids dans le cours du Brent
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2013/10/11/le-cercle-les-echos-11-octobre-2013/

Article du Monde du 10 octobre 2013 avec citation d’Aymeric de Villaret
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2013/10/11/le-monde-10-octobre-2013/

22 septembre 2013 : Le Cercle Les Echos : Kashagan : Mythe ou réalité ?
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2013/09/26/le-cercle-les-echos-22-septembre-2013/

Article du Monde du 29 aoit 2013 avec citations d’Aymeric de Villaret
http://aymericdevillaret.wordpress.com/2013/08/28/le-monde-29-aout-2013/

Article du Monde du 3 juillet 2013 avec citations d’Aymeric de Villaret
http://aymericdevillaret.wordpress.com/malgre-les-couts-lor-noir-de-kashagan-fait-toujours-rever/

Juillet AoGt Septembre 2012 : Revue SFAF : de I'avenir des valeurs pétroliéres
http://aymericdevillaret.files.wordpress.com/2013/09/de-lavenir-des-valeurs-petrolieres-juillet-2012. pdf
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Services Personnalisés

Conseil et Etudes économiques et boursiéres dans le domaine de I’Energie

Aymeric de Villaret, expert dans le domaine de I'Energie, ayant suivi en tant qu’analyste financier Sell Side les valeurs
pétrolieres intégrées européennes pendant plus de 25 ans, vous propose des services personnalisés.

Propositions de services

. Etudes et exposés pour les comités stratégiques des sociétés d’investissements
. Rédactions d’études sociétés cotées ou a coter

. Rédactions d’études sectorielles dans le domaine de I'énergie

. Présentations internes ou externes sur des thémes choisis

. Interventions dans des Ecoles ou des séminaires
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Depuis mars 2013, Aymeric de Villaret rédige une lettre mensuelle d’informations pour faire le point sur un sujet relatif aux

marchés des actions et dans le domaine du pétrole. Ces lettres ainsi que des points sectoriels peuvent se retrouver sur le
site www.aymericdevillaret.wordpress.com/ ainsi que sur le site « La Synthése on line ». www.lasyntheseonline.fr/

Aymeric de Villaret écrit également de maniere réguliére dans le Cercle Les Echos. Voir ses articles sur le site avec le lien ci-
dessous :

http://lecercle.lesechos.fr/user/41617/contributions

Il écrit également dans Contrepoints dans la page Matieres Premiéres et Energie. Voir lien ci-dessous :

http://www.contrepoints.org/category/economie/energie

Aymeric de Villaret était, jusqu’a I'été 2012, co-responsable sectoriel Energie a la Société Générale qu’il a rejoint en 1988 en
tant qu’analyste financier actions chimie. Il a suivi le secteur du pétrole a partir de 1990. Avant de rejoindre SG, Aymeric de
Villaret a travaillé comme ingénieur chimiste chez DSM pendant dix ans. En 2011 et 2012, I'équipe Pétrole SG a été classée
numéro 1 au Grand prix Extel France. Il possede un diplome d’Ingénieur Chimiste ESCOM, un troisieme cycle de Finance de
I'lAE Paris et est diplomé de la SFAF (Société Frangaise des Analystes Financiers).

Aymeric de Villaret a été classé meilleur analyste Pétrole au Grand Prix Agefi de 1996 a 2003 et a été classé meilleur
analyste tous secteurs confondus en 1998.

Aymeric de Villaret est membre de la SFAF (Société Francaise des Analystes Financiers), de I'ACP (Association des
Consultants Pétroliers), du GEP AFTP (Groupement des Entreprises et des Professionnels des Hydrocarbures et des Energies
connexes) et de la FAEE (Association des Economistes de |'Energie).
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