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Commentaires au
sujet des prévisions

Lincertitude régne au sein des marchés
pétroliers mondiaux

La US Energy Information Administration (EIA)
et 'Agence internationale de énergie (AIE)

ont réduit les estimations de croissance de la
demande de pétrole brut durant I'été, alors
que les enjeux commerciaux géopolitiques

et les économies mondiales en déclin ont
entrainé le fléchissement des attentes
relatives a la demande. La perturbation de

la production de pétrole saoudien a la mi-
septembre a provoqué une flambée des prix a
terme du pétrole, l'instabilité au Moyen-Orient
ayant créé un climat d'incertitude accrue dans
le secteur. Il reste a savoir quelle incidence
cette perturbation touchant 5 % de l'offre
pétroliere mondiale aura sur les prix a long
terme, tandis que I'Arabie saoudite en subit
les effets. Auméme moment, aux Etats-Unis,
les niveaux de production ont continué de

représenter un apport important a l'offre
pétroliere mondiale, malgré le ralentissement
des activités de forage dans les grands
bassins, comme en témoigne la baisse de 14
9% du nombre total d'appareils de forage par
rapport a septembre 2018.

Les prix mondiaux du pétrole brut ont baissé
depuis le premier semestre de 2019, les
cours du Brent et du West Texas Intermediate
(WTI) s'établissant en moyenne a 61,85 $/b

et 56,40 $/b respectivement au troisieme
trimestre de 2019. Au Canada, les prix du
pétrole sont demeurés relativement stagnants
au cours des trois derniers mois, affichant
considérablement moins de volatilité quaux
trimestres précédents, principalement en
raison de la stabilité des écarts de prix.

Au Canada, les prix du pétrole sont
demeurés relativement stagnants

au cours des trois derniers mais,
affichant considérablement moins

de volatilité gu'aux trimestres
précédents, principalement en raison
de la stabilité des écarts de prix.




L'Alberta poursuit les réductions de
production pour soutenir les prix

En aoGt 2019, le gouvernement de I'Alberta
a annonceé son intention de poursuivre les
réductions de production de pétrole brut
jusgu'a la fin de 2020. Cette plus longue
période de réduction de la production
continuera sans doute de stabiliser les prix
du pétrole brut au Canada et contribuera a
maintenir des stocks raisonnables en
assurant que les volumes de production ne
surpassent pas la capacité dacheminement.
Aucune expansion de la capacité pipeliniere
n'étant prévue sur le marché canadien avant
I'entrée en service de la canalisation 3 en
2020, la poursuite des réductions de
production devrait faire en sorte que les
écarts ne se creusent pas trop fortement,
comme nous avons vu a la fin de 2018.

Le gouvernement de I'Alberta a également
annoncé que, a compter d'octobre 2019, les
niveaux de production minimums

visés passeraient de 10 000 b/j a 20 000

Prévisions sur les prix | Commentaires au sujet des prévisions

b/j, permettant ainsi aux producteurs de
petite et moyenne tailles d'augmenter

la production et d'investir dans le
développement de champs pétroliers en
prévision des activités de forage durant
I'hiver. Des rapports sectoriels indiquent
que le nombre de producteurs touchés
par les réductions de production passera
alors de 29 a 16, dont la majorité exploite
d'importants projets de sables bitumineux.
En vertu de cette politique modifiée, les
sociétés qui produisent des volumes
inférieurs au seuil de base ne pourront
plus transférer de volumes admissibles a
d'autres entreprises.

Certains exploitants s'interrogent sur la
possibilité que les volumes accrus de pétrole
brut acheminés par chemin de fer soient
exemptés des réductions de production
imposées par 'Alberta, puisque les
nouvelles exportations nettes par transport
ferroviaire réduiraient les volumes de diluant
et libéreraient de la capacité pipeliniere

Production albertaine de pétrole et réductions
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pour d'autres producteurs au sein du
réseau. Cette question n'a pas encore été
abordée dans la politique de réduction de la
production, mais alors que le gouvernement
de I'Alberta entend déléguer les contrats
ferroviaires dans les mois a venir, I'inclusion
d’'une exemption aux réductions pourrait
étre un important facteur décisif pour

un acheteur admissible. Aux Etats-Unis,

les prix du pétrole de la cote du golfe du
Mexique, par exemple le Maya mexicain, ont
récemment dépassé ceux du WTI, tandis
que les raffineries de la région cherchent

a remplacer I'offre du Venezuela. Pour les
producteurs de pétrole lourd canadiens,
cela fait en sorte que le transport ferroviaire
du pétrole brut peut étre avantageux sur

le plan économique lorsque les écarts
entre le Western Canadian Select (WCS)

et le WTI se resserrent. Les producteurs

de pétrole lourd qui ont des capacités
ferroviaires souscrites vont probablement
diversifier leurs moyens de transport et
augmenter les volumes de pétrole brut
acheminés par transport ferroviaire. Si les
écarts de prix demeurent concurrentiels

et que les grands producteurs décident de
transporter des volumes accrus par chemin
de fer, les réductions imposées par 'Alberta
pourraient étre modifiées pour refléter la
hausse des capacités d'exportation. Dans
I'ensemble, la prolongation des réductions
de production pourrait avoir des retombées
positives sur les prix du WCS et du pétrole
de la région d'Edmonton, puisque I'offre
continue de correspondre a la capacité
actuelle d'acheminement de pétrole brut
destiné a I'exportation (sans la dépasser).

Les prix du gaz naturel baissent a
mesure que la production augmente
aux Etats-Unis

Aux Etats-Unis, la production de gaz naturel
a continué d'augmenter durant I'été 2019,
avec une croissance particulierement
marquée dans le gisement de Marcellus; par
contre, la croissance de la demande n'a pas

suivi, ce qui a entrainé un recul des marchés
du gaz naturel. Les prix au carrefour Henry
ont plongé a 2,22 $ US/b en aodt, une baisse
de 25 % par rapport a ao(t 2018, malgré
l'augmentation a 6 Gpi3/j des livraisons de
gaz naturel aux installations de gaz naturel
liquéfié (GNL) au pays, soit environ 7 % de

la production de gaz naturel sec des Etats-
Unis. Depuis janvier 2019, les installations
de GNL ont exporté un total de 775 Gpi3,
une hausse de 57 % par rapport aux valeurs
de 2018 au cours des mémes mois. Deux
nouveaux trains, le Freeport LNG au Texas
et I'Elba Island LNG en Géorgie, doivent

étre mis en service d'ici la fin du troisieme
trimestre de 2019, ce qui portera la capacité
de base du GNL a 6,4 Gpi3/j, ce qui est
largement inférieur a la capacité projetée
de 8,9 Gpi3/j. Lexploitation de GNL est le
secteur d'activité du gaz naturel qui connait
la plus forte croissance aux Etats-Unis, et
I'ajout continu de volumes d'exportation du
GNL devrait augmenter les prix au carrefour
Henry en augmentant la demande de gaz
naturel, qui est actuellement a la tralne

aux Etats-Unis.

Dans le bassin permien, les producteurs
américains ont di composer depuis un an
avec des problemes d'options de sortie du
gaz naturel, qui sont couramment éprouvés
par les exploitants canadiens. Les prix
régionaux du gaz, tels que le point de vente
de Waha, ont connu une hausse au cours du
dernier mois, alors que le pipeline du Gulf
Coast Express (GCX) a commencé a réduire
les goulots d'étranglement dans le transport
du gaz naturel dans l'ouest du Texas. En plus
du GCX, plusieurs autres gazoducs prévus
relieront le bassin permien a la céte du golfe
du Mexique, dont deux projets qui devraient
étre mis en service en 2020 et 2021, dont la
capacité s'élevera a 4,1 Gpi3/j. Lintégration
du réseau GCX augmentera les charges
d'alimentation de gaz naturel qui s'offriront
aux installations d'exportation du GNL.
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Production américaine de gaz naturel et exportations de GNL
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La modification des tarifs vise a
stabiliser les prix du gaz au Canada

Au Canada, les prix du gaz demeurent
volatils, les prix ayant chuté cet été par
rapport aux valeurs du deuxieme trimestre.
Les arréts d'entretien récurrents durant I'été
dans le réseau de NOVA Gas Transmission
Ltd. (NGTL) ont continué d'avoir une
incidence sur les prix de I'Alberta Energy
Company (AECO), tandis que la capacité des
producteurs a acheminer les gaz vers des
installations de stockage est limitée. Pour
venir en aide aux producteurs gaziers et
stabiliser les prix de 'AECO au cours des
entretiens planifiés, la Régie canadienne

de I'énergie a récemment approuvé des
modifications temporaires proposées a
I'égard des droits et tarifs de NGTL. Le
transport vers les installations de stockage
est considéré comme un service
interruptible aux termes des tarifs actuels. Il
est intermittent au cours des périodes
d'entretien, particulierement durant les mois
d'été. Les modifications proposées porteront
principalement sur la gestion des
contraintes du réseau durant
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les périodes d'entretien planifié en amont
des stations de compression Clearwater et
Woodenhouse de septembre a octobre 2019
et d'avril a octobre 2020. En consultation
avec les parties prenantes du réseau

NGTL et le gouvernement de I'Alberta,

les tarifs seront ajustés de facon a ce que

les producteurs aient un acces accru aux
installations de stockage dans les régions

de livraison du poste d'entrée Est durant les
activités d'entretien. Afin de gérer la capacité
durant les activités d'entretien, la priorité
serait accordée a la livraison interruptible

et a l'injection pour stockage par rapport
aux services de réception interruptibles,

afin d'offrir aux producteurs un acces plus
constant aux installations de stockage du
gaz naturel. Cela augmentera et stabilisera
les prix de I'AECO d'avril a octobre, qui a
toujours été une période de volatilité et de
faible consommation. Apres 2020, on prévoit
que les expansions prévues du réseau NGTL
réduiront les graves problemes de capacité
ainsi que les répercussions des arréts
d'entretien pour les producteurs.

Exportations de GNL - % de la production
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Envisager I'avenir du
travail dans le secteur
du pétrole et du gaz

- Neil Hunter, Directeur, Capital humain, Consultation

La transformation numérique de la main-
d'ceuvre au Canada est bel et bien entamée.
Linquiétude continue d'augmenter chez

les travailleurs qui craignent que les robots
feront tout le travail, faisant ainsi disparaitre
les lieux de travail traditionnels et les
emplois a long terme. Les entreprises de
tous les secteurs s'efforcent de rassurer
leurs employés, actuels et potentiels, en
affirmant que des emplois intéressants et
créatifs seront toujours disponibles dans le
futur, et ils utilisent ces mémes technologies
et plateformes numériques pour améliorer
I'expérience des employés.

Mais le secteur du pétrole et du gaz doit
relever des défis plus importants a cet
égard. Les compétences techniques

sont depuis longtemps privilégiées

aux compétences en leadership et en
relations humaines. Par conséquent, le
secteur commence maintenant a avoir
de la difficulté a attirer et a retenir les
meilleurs éléments et a donc plus a faire
pour réinventer I'expérience offerte aux
employés dans le futur. Les ingénieurs et les
opérateurs chercheront du travail aupres
d'organisations qui utilisent le numérique
pour offrir une expérience employé
satisfaisante, sinon supérieure.

Les sociétés pétrolieres et gazieres doivent
rapidement s'attaquer a ce défi, car des
changements importants toucheront
bientdt la nature du travail, qui fait le travail
etou le travail se fait :

* Des percées en automatisation
- robotique et technologies
cognitives et d'lA - placeront des
machines intelligentes aux cotés des
travailleurs humains.

Les sociétés pétrolieres et gazieres
devront explorer de nouvelles
ententes de travail, comme de
nouvelles approches des horaires

des quarts de travail et une meilleure
utilisation des travailleurs a la tdche pour
les travaux liés aux projets. Le travail
permanent a temps plein sera de plus en
plus complété par des services gérés et
des travailleurs autonomes.

Le lieu de travail s'est élargi, grace
aux technologies de collaboration et
de réalité numérique qui permettent
de travailler a partir de plus d'endroits,
et aux interactions physiques et
virtuelles qui deviennent de plus en
plus courantes.
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A quoi ressemblera le travail

dans le futur?

Malgré l'intensification de I'automatisation,
nous croyons que les robots créeront

plus d'emplois dans le secteur du pétrole
et du gaz qu'ils n"en supprimeront. Ces
emplois nécessiteront l'usage de la téte
plutdt que des mains : puisque les robots
s'occuperont des taches répétitives, les
étres humains pourront se concentrer sur
les taches intéressantes, celles qui sont
moins routinieres et plus interpersonnelles
et créatives, et qui seront toujours

plus difficiles a automatiser. On estime
que 86 pour cent des emplois créés

d'ici 2030 seront des emplois axés sur

les connaissances’.

Comment les travailleurs
adopteront-ils davantage les
technologies numériques?

A mesure que le travail évolue, la formation
sur le terrain deviendra la norme. Cette
derniére est plus abordable, plus utile et
plus pertinente que I'apprentissage en
classe, et la technologie offre des fagons
d'apprendre plus rapides et plus flexibles
que jamais. La formation sur le terrain fait en
sorte qu'il est plus facile pour les travailleurs
de transposer leurs connaissances
directement au milieu de travail et elle réagit
mieux aux exigences variables du travail.

Comment les organisations peuvent-
elles conserver une longueur d’avance
sur le changement?

Les choix que font les organisations dans

la transformation de leur fagon de faire des
affaires auront une incidence sur les autres.
Il est par conséquent important pour elles
d‘avoir une vue d'ensemble, et de définir leur
vision du travail, de leur effectif et de leur
lieu de travail de maniere non seulement a
tirer parti des occasions d'efficience, mais
aussi a augmenter la valeur et le sens.

Il existe trois fagons importantes
pour les organisations de mener
cette transformation :

* Imaginer l'avenir idéal du travail pour
I'organisation, en se concentrant sur une
plus grande valeur et plus de sens, ainsi
que sur les codts et 'efficience. Chercher
des facons d'utiliser I'analytique des
données et les perspectives pour
définir la stratégie de transformation
de l'effectif.

Créer des taches, des effectifs et des
lieux de travail afin de tirer parti des
nouvelles technologies d'automatisation,
des autres sources de talent et des
occasions de collaboration entre

les emplacements.

Dynamiser I'organisation, sa direction et
ses programmes de perfectionnement
de l'effectif de maniere a accroitre

les compétences et a encourager
I'établissement d'interactions efficaces
a long terme avec les nouvelles fagons
de travailler?.

'Deloitte Australie, The path to prosperity: Why the future of work is human, sommaire, p. iii. https://www2.deloitte.com/au/en/
pages/building-lucky-country/articles/path-prosperity-future-work.html.

Deloitte Insights, What is the future of work? Redefining work, workforces and workplaces. https://www2.deloitte.com/global/
en/insights/focus/technology-and-the-future-of-work/redefining-work-workforces-workplaces.html?icid=dcom_promo_

featured|global;en.
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Par le passé, le secteur du pétrole et du gaz
a su régler de nombreux probléemes avec
de l'argent. Mais le secteur est en difficulté
depuis la chute des prix du pétrole en

2014 et, avec le marché qui se resserre et
la concurrence qui augmente, la perte des
meilleurs talents se fait davantage sentir. Les
employés doivent croire qu'ils seront aussi
bien traités que dans d'autres secteurs.

Et, bien que la transformation numérique
puisse éliminer une partie des taches
répétitives et améliorer l'efficience et les
processus de travail, elle ne peut pas régler
le probleme d’'une mauvaise gestion.

L'avenir du travail dans le secteur du pétrole
et du gaz reposera toujours sur les étres
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humains. Les types d’emploi changeront
peut-étre, tout comme les compétences
nécessaires, mais les gens seront toujours
au cceur du milieu de travail. Une meilleure
formation fera en sorte que les travailleurs
ont les compétences nécessaires pour
s'adapter a ce nouveau contexte d'emploi,
et des lieux de travail (et des méthodes

de travail) plus flexibles accroitront la
motivation des employés.

Les choix que les sociétés font maintenant
sont cruciaux : en plagant les organisations
canadiennes du secteur de |'énergie en
position d'atteindre une plus grande
prospérité, elles faconneront la facon dont
nous vivrons dans le futur.

L'avenir du travail dans le secteur

du pétrole et du gaz passe par une
meilleure expérience employé qui
utilise les technologies numeériques.

La combinaison de ces deux éléments
changera la donne pour les sociétés qui
souhaitent se demarquer.
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Prévisions des prix
intérieurs canadiens

Prévisions des prix intérieurs canadiens

Prix du Edmonton Par (Réel $)

e

2020

120%

100 $

80%

60 $

40 %

20%

0%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2021 2022 2023

—— Historique —— Deloitte - le 30 juin 2019 Deloitte - le 30 septembre 2019

Commentaires au
sujet des prévisions

* La prévision du prix de 'Edmonton
Par repose sur I'écart par rapport au
prix du pétrole WTI. L'écart est basé
sur les contrats a terme sur indice
du pétrole Iéger non corrosif qui

sont négociés depuis janvier 2014.

* Le prix du pétrole brut a Edmonton
sert de base pour établir tous les
autres points de référence du brut
canadien. Les compensations des
prix reposent sur les moyennes
historiques sur cing ans, selon une
ponderation plus importante des
données des plus récentes années.

WTI (40° API) WTI (40° API) Prix a Prix a wWcs Pétr. lourd Inflationdes Change CAD
a Cushing a Cushing Edmonton Edmonton (20.5° API) (12° API) colts a usb
Oklahoma Oklahoma (40° API) (40° API) a Hardisty a Hardisty
US$/bbl US$/bbl C$/bbl C$/bbl C$/bbl C$/bbl
Réel Courant Réel Courant Courant Courant Taux Taux
Historique
2016 4553 % 43,15 % 55,09 $ 5222'% 38,90 % 34,08 % 1,4 % 0,755
2017 5291% 50,88 % 64,35% 61,88% 50,53 % 45,01 $ 1,6 % 0,771
2018 66,44 % 64,94 % 70,70 % 69,10 % 49,68 $ 4534 % 23% 0,772
2019
H, 9 mois 56,84 % 56,84 % 69,72 % 69,72'% 60,05 % 56,98 $ 1,9 % 0,752
P, 3 mois 57,00 % 57,00% 69,75 % 69,75 % 56,60 $ 53,60 % 0,0% 0,760
Moy. 56,88 % 56,88 % 69,73 % 69,73 % 59,18 % 56,14 % - 0,754
Prévisions
2019 57,00 % 57,00 % 69,75 % 69,75 % 56,60 $ 53,60 % 00% 0,760
2020 59,00 $ 60,20 $ 71,05 $ 72,45 $ 59,05 $ 54,75 $ 2,0 % 0,760
2021 62,00 % 64,50 $ 73,10% 76,05 % 6135% 56,15 % 20% 0,780
2022 65,00 % 69,00 % 75,00 % 79,60 % 63,65% 5835% 20% 0,800
2023 65,00 % 70,35% 75,00 $ 81,20% 64,95 % 59,55 % 2,0% 0,800
2024 65,00 % 71.75% 75,00 % 82,80 % 66,25 % 60,70 $ 20% 0,800
2025 65,00 % 7320% 75,00 $ 84,45 % 67,55% 6195% 20% 0,800
2026 65,00 % 74,65 % 75,00 $ 86,15 % 68,90 $ 63,20 % 2,0 % 0,800

10
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Prévisions des prix du gaz naturel et de la demande du marché
Prix du gaz naturel AECO (en dollars constants) Commentaires au
sujet des prévisions

8%
* Les prévisions du prix du gaz naturel

7% AECO reposent sur les écarts
6% historiques par rapport au prix du

gaz Henry Hub et de ceux affi chés
5% dans les contrats a terme négociés
43 sur le systéme NGX a Calgary.
3%
2% 7/_/_/_
1%
0%
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—— Historique —— Deloitte - le 30 juin 2019 Deloitte - le 30 septembre 2019

Prix moyen de

référence en Prix moyen AECO Prix moyen AECO Ventes directes Henry Hub Henry Hub

Alberta en Alberta en Alberta stat. 2 C.-B. du NYMEX du NYMEX

$ CA/kpi3 $ CA/kpi3 $ CA/kpi3 $ CA/kpi3 $ US/kpi3 $ US/kpi3

Courant Réel Courant Courant Réel Courant
Historique
2016 193 % 2,28% 216% 175% 2,65% 252%
2017 213% 228% 219% 1,56 % 310% 299 %
2018 136% 157% 1,54% 126 % 324% 317 %
2019
H, 9 mois 113% 1,59 % 159% 084 % 2,62% 262%
P, 3 mois 125% 1,50 % 1,50 % 090 % 2,65% 265%
Moy. 116 % 1,56 % 156% 085% 2,63% 2,63%
Prévisions
2019 125% 1,50 % 150% 090% 2,65% 2,65%
2020 1,65% 1,85% 1,90 % 130% 285% 290%
2021 1.85% 205% 215% 1,50% 3,05$% 315%
2022 220% 230% 245 % 180% 315% 335%
2023 2,60 % 265% 285% 220% 330% 355%
2024 2,65% 265% 295% 225% 330% 365%
2025 2,70% 2,65% 3,00% 230% 330% 370%
2026 275% 265% 305% 235% 330% 380%

1
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Prévisions des prix internationaux

Prévisions des prix du pétrole brut et de la demande du marché

Indice du brut oo Brut léger du
acids Argus ASCI 4 Nigeria (FOB a

Prix moyen au Prix au comptant

Maya du Mexique Oural de Russie

comptant du WTI du Brent —caem  Panier de 'OPEP 33.4°ap) (FOB221.8°AP) (FOBa317°API)
$ US/b $ US/b $ US/b $ US/b $ US/b $ US/b $ US/b
Réel Réel Réel Réel Réel Réel Réel
Prévisions

2019 57,00 $ 62,00 % 59,00 $ 60,75 $ 63,00 $ 56,00 $ 61,75 %
2020 59,00 $ 63,00 $ 61,00 $ 61,75 % 64,00 $ 56,00 $ 62,75 %
2021 62,00 $ 65,00 $ 64,00 $ 6375 % 66,00 $ 56,00 $ 64,75 %
2022 65,00 $ 67,00 $ 67,00 $ 6575 % 68,00 $ 58,00 $ 66,75 %
2023 65,00 $ 67,00 $ 67,00 $ 6575 % 68,00 $ 58,00 $ 66,75 $
2024 65,00 $ 67,00 $ 67,00 $ 6575 % 68,00 $ 58,00 $ 66,75 $
2025 65,00 $ 67,00 $ 67,00 $ 6575 % 68,00 $ 58,00 $ 66,75 %
2026 65,00 $ 67,00 $ 67,00 $ 6575 % 68,00 $ 58,00 $ 66,75 $
* Les points de référence de bruts prix historiques observés par rapport au du Mexique est basé sur un mélange de

internationaux du panier de 'OPEP et prix du pétrole WTI. pétrole des exploitations en mer Mars,

du brut du Venezuela, du Nigeria, des
Emirats arabes unis, du Mexique, de la

Poseidon et Southern Green Canyon.

Le prix du pétrole brut Brent du Royaume-

) . , L Uni repose sur celui d'un pétrole d'une ¢ Le panier de 'OPEP correspond au
Chine, de la Russie et de I'lndonésie sont s o ; .
fondés sur le brix du pétrole Brent en densité de 38,3°API ayant une teneur de regroupement des prix du pétrole brut
P P 0,37 % en soufre. Le mélange Brent est des pays membres de I'OPEP.

dollars américains. Pour les besoins des
résentes prévisions, le prix du pétrole ) i * Le prix du pétrole Oural de Russie a

P Pre . P Per du Nord qui sert de brut de référence au po P . . -

Brent est majoré par rapport au prix du , , , 31,7°API est le prix FOB du pétrole livré
, ) , niveau international. o L .

pétrole WTI sur les marchés mondiaux. aux destinations méditerranéennes.

e Le prix de I'indice du pétrole brut acide
Argus (ASCI) de la cOte américaine du golfe

un pétrole Iéger non corrosif de la mer

Les prévisions actuelles des autres points
de référence du brut sont fonction des

Prévisions des prix du gaz naturel et de la demande du marché

Chang(? usD Chang(:: usD Henry Hub . Waha.du Ignacio de des Roch?all::! Ro';::r:: Prix intérieurs

a GBP a EUR du NYMEX bassin permien San Juan 0 - Uni du gaz en Inde
$ US/kpi® $ US/kpi® $ US/kpi® $ US/kpi3 $ US/kpi® $ US/kpi®
Taux Taux Réel Réel Réel Réel Réel Réel

Prévisions

2019 1,25 1,13 2,65% 115% 215% 215% 565% 317%
2020 1,25 113 2,85% 185% 235% 235% 585% 295%
2021 1,25 113 3,05% 2,05% 255% 255% 6,05 % 310%
2022 1,25 113 315% 215% 2,65 % 2,65% 6,15% 330%
2023 1,25 113 330% 230% 2,80% 280% 630 % 335%
2024 1,25 113 330% 230% 2,80% 280% 6,30 $ 3,50 $
2025 1,25 113 330% 230% 2,80 % 2,80% 6,30 $ 3,50 $
2026 1,25 113 330% 230% 2,80 % 280% 630% 3,50%
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Tendances mondiales

Stockage du gaz naturel aux Etats-Unis
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Etats-Unis
Plateformes de forage
2500
o Etats-Unis
& 2000
«3 * Le nombre d'appareils de forage
© - . .. s
2 1500 aux Etats-Unis a encore diminué au
% cours du dernier trimestre. Cette
§ 1000 tendance devrait se poursuivre au
'B cours des prochains mois en raison
.E 500 de I'affaiblissement du WTI et du
S carrefour Henry.
0 Canada
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
) * Lafaiblesse des prix du gaz et
Pétrole Gaz Total la prolongation de la période de
Canada réduction de la production de
pétrole ont contribué a la chute du
700 nombre d’appareils de forage total a
o son niveau le plus faible depuis plus
& 600
s de 20 ans.
[
o S0 Internationale
T
§ 400 * Le nombre d'appareils de forage a
o I'échelle internationale demeure
£ 300 stable dans la majorité des régions.
£ 200 Le nombre d'appareils en Europe
z a connu une forte hausse en mai
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I'entreprise Baker Hughes de
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Tableaux des prix intérieurs canadiens

Prix du pétrole brut

RETTS Taux Taux WTI a Cushing WTI a Cushing Prixa Prixa wcs
d'inflation d'inflation de change Oklahoma Oklahoma Edmonton Edmonton 20,5° API
des prix des colts CAD a UsD a Hardisty
$ US/b $ US/b $ CA/b $ CA/b $ CA/b
Taux Taux Taux Réel Courant Réel Courant Courant
Historique
2009 0.3 % 03% 0,880 7230% 61,65 % 7751% 66,10 $ 58,66 $
2010 18% 1,8% 0,971 92,82% 7940 % 90,96 $ 77,80 % 67.22%
2011 29% 29% 1,012 108,98 $ 94,88 $ 109,73 $ 95,54 $ 7712%
2012 15% 1,5 % 1,001 104,94 $ 94,11$ 96,53 % 86,57 $ 7310%
2013 0,9 % 09 % 0,972 107,51 % 9791 % 102,52 % 9336 % 7497 $
2014 19% 19 % 0,906 10145 % 93269 102,25 % 94,00 $ 81,06 $
2015 11% 1.1 % 0,783 51,95 % 48,69 $ 60,82 % 57,00 $ 44,80 $
2016 14 % 1,4 % 0,755 4553 $ 43,15% 55,09 % 5222% 3890 %
2017 16 % 1,6 % 0,771 5291% 50,88 $ 6435% 61,88 % 50,53 $
2018 23% 23% 0,772 66,44 $ 64,94 $ 70,70'% 69,10 $ 49,68 $
2019
H, 9 mois 19% 19 % 0,752 56,84 % 56,84 $ 69,72 % 69,72 % 60,05 $
P, 3 mois 0,0 % 0,0% 0,760 57,00 $ 57,00 $ 69,75% 69,75 % 56,60 $
Moy. N/A N/A 0,754 56,88 $ 56,88 $ 69,73 % 69,73 $ 59,18 %
Prévisions
2019 0,0 % 0,0% 0,760 57,00 $ 57,00 $ 69,75% 69,75 % 56,60 $
2020 20% 20% 0,760 59,00 $ 60,20 $ 71,05% 7245 % 59,05 %
2021 2,0% 2,0% 0,780 62,00 $ 64,50 $ 7310% 76,05 $ 6135%
2022 2,0% 20% 0,800 65,00 $ 69,00 $ 75,00 % 79,60 $ 63,65 %
2023 20% 20% 0,800 65,00 $ 7035% 75,00 % 81,20 % 64,95 %
2024 20% 20% 0,800 65,00 $ 7175 % 75,00 % 82,80 % 66,25 $
2025 2,0% 2,0% 0,800 65,00 $ 7320% 75,00 % 84,45 % 67,55 %
2026 20% 20% 0,800 65,00 $ 74,65 % 75,00 % 86,15 % 68,90 $
2027 20% 20% 0,800 65,00 $ 7615% 75,00 % 87,85% 7030%
2028 2,0% 2,0% 0,800 65,00 $ 77,70% 75,00 % 89,65 % 71,70 %
2029 2,0% 20% 0,800 65,00 $ 7925 % 75,00 % 91,40 $ 7315%
2030 2,0% 20% 0,800 65,00 $ 80,80 $ 75,00 % 9325% 74,60 $
2031 20% 20% 0,800 65,00 $ 8245% 75,00 % 9510 % 76109
2032 2,0% 2,0% 0,800 65,00 $ 84,10% 75,00 % 97,00 $ 77,60 %
2033 2,0% 20% 0,800 65,00 $ 8575% 75,00 % 98,95 $ 7915%
2034 2,0% 20% 0,800 65,00 $ 87,50 $ 75,00 % 100,95 $ 80,75 %
2035 2,0% 2,0% 0,800 65,00 $ 89,25 % 75,00 % 102,95 % 8235%
2036 2,0% 20% 0,800 65,00 $ 91,00 $ 75,00 % 105,00 $ 84,00 $
2037 20% 20% 0,800 65,00 $ 92,85% 75,00 % 107,10 $ 8570 %
2038 20% 20% 0,800 65,00 $ 94,70 $ 75,00 % 109,25 $ 8740%
2038+ 2,0% 2,0% 0,800 0,0 % 2,0% 0,0 % 2,0% 2,0%
Notes:

* Tous les prix sont exprimés en dollars canadiens, sauf ceux du pétrole WTI et du gaz naturel Henry Hub du NYMEX qui sont affichés en dollars américains.

* Les prix a la livraison a Edmonton sont basés sur les prix historiques du pétrole brut léger Edmonton Par affichés par le gouvernement de I'Alberta et dans les contrats a terme sur le différentiel de prix du
pétrole de Net Energy (40 ° API < 0,5 % de soufre).

* Les prévisions concernant les prix des liquides de gaz naturel ont été établies a Edmonton; il faut donc inclure des frais de transport supplémentaires vers les points de vente précis d'une usine.

* 1000 pieds cubes (ou 1 kpi?) de gaz naturel équivalent a 1 million d'unités thermiques britanniques (ou 1 MBtu).

* Les prix réels sont exprimés en dollars courants de 2019 et ne sont pas actualisés.

* Les prix du gaz naturel en Alberta, sauf celui de 'AECO, comprennent le prix moyen de stockage et d'acheminement a la sortie de I'usine.

* Les prix des LGN sont passés d'un modeéle mixte a un modele spécifique.

Avis de non-responsabilité - Aucune déclaration ou garantie (explicite ou implicite) n'est donnée par Deloitte S.EIN.C.R.L/s.r.l. quant a I'exactitude, a I'exhaustivité, a I'actualité ou au caractére approprié a une fin donnée du présent
document. A ce titre, ce document ne doit pas étre interprété comme des conseils en matiére diinvestissement ni constituer un élément dans la prise de décisions dinvestissement. En conséquence, quelle que soit la forme de I'action, quil
s'agisse de la violation d'une obligation contractuelle, délictuelle, ou autre, et dans la mesure permise par la législation applicable, Deloitte S.E.N.C.R.L/s.r.l. décline toute responsabilité pour les conséquences découlant du fait qu'une personne
agit ou sabstient d'agir en sappuyant partiellement ou entiérement sur ces prévisions de prix. Ces prévisions ne sont pas destinées a la distribution aux Etats-Unis ou aux services de presse américains.

16



Prévisions sur les prix | Tableaux des prix intérieurs canadiens

des liquides de gaz naturel
de I'Edmonton Par

Prix du gaz naturel Soufre

éhane FrpEe Butane Fes Tl AcomAbs  pgcd  dreies ey Hemy AL Gelineen
$ CA/b $ CAb $ CA/b $ CAb $ CA/kpi3 $ CAZkpi® $ CA/kpi3 $ CAZkpi® $ US/kpid $ US/kpi® | $ CA/tf

Courant Courant Courant Courant Courant Réel Courant Courant Réel Courant | Courant
Historique
2009 11,61% 3462% 56,21% 69,49 $ 385% 4,64 % 396 % 417% 463$% 395% | -508%
2010 11,53 % 4519°% 68,79 $ 84,02% 376% 4,69 % 401% 4,01% 513% 439% | 5694%
2011 1030% 5241% 86,98 $ 105,24 $ 346 % 417% 363$% 334% 459 % 4,00% | 101,60$%
2012 673% 30,80 % 7547 $ 99,67 $ 225% 2,66 % 239% 229% 307% 275% | 12681%
2013 8,68 % 3854 7744 % 10352% 298% 348% 317§% 311$% 4,09 $ 373% | 6217%
2014 1246 % 42,93 % 5943 % 101,47 $ 422% 490% 450% 416 % 478 % 439% | 8899%
2015 749 % 535% 3370% 5515% 256% 287% 269% 1814 281% 263% | 10745%
2016 6,04 % 871% 3145% 5243 % 193% 228% 2,16 % 175% 265$% 252% | 4540%
2017 611% 2792% 4098 $ 63,65 % 213% 2,28% 219% 1,56 % 3108 299% | 41,85%
2018 6,90 % 2976 $ 46,17 $ 7574% 136% 157% 1,54% 126% 324% 317% | 8925%
2019
H, 9 mois 4,49 $ 14,76 $ 21,718 66,93 $ 1,138 159 % 1,59% 084 % 2,62% 262% | 6084%
P, 3 mois 420% 1395% 2440% 67,65 % 125% 1,50 % 1,50% 090 % 2,65% 265% | 6500%
Moy. 441% 14,56 % 22,389 6711% 1,16 % 1,56 $ 1,56 % 085% 263% 263% | 61,88%
Prévisions
2019 420% 13956 24,40 $ 67,65 % 1,25% 1,50% 1,50% 090 $ 2,65$% 265% | 6500$%
2020 530% 21,75% 36,25% 70,30 % 165$% 185% 190% 130% 285% 290% | 6630%
2021 6,00 $ 3425% 49,40 $ 76,05 % 1,85% 205% 215% 150% 305% 315% | 67,65%
2022 685% 3580% 51,75 % 79,60 $ 220% 230% 245 1,80% 315% 335% | 69,00$%
2023 800$% 36,55 % 52,75% 81,20% 2,60 $ 2,65% 285% 220% 3308 355% | 7035%
2024 815% 3725% 5380% 82,80 % 2,65% 265% 295% 225% 330% 365% | 71,75%
2025 835% 38,00 % 54,90 % 84,45 % 270% 265% 3,00% 230% 330% 370% | 7320%
2026 850% 3875% 56,00 $ 86,15 % 275% 265% 305$% 235% 330% 380% | 7465%
2027 865% 39,55% 57,108 87,85% 280% 2,65% 3108 240% 330% 385% | 76,15%
2028 885% 4035 % 5825% 89,65 % 285% 265% 315% 245% 330% 395% | 77,70%
2029 9,00 % 41,15 % 59,45 $ 91,40 $ 295% 265% 325% 250% 330% 400% | 7925%
2030 920% 4195% 60,60 $ 9325% 300$% 265% 330% 255% 330% 410% | 80,80%
2031 940$ 42,80 % 61,85% 95,10 % 305$% 265% 335% 2,60$% 330$% 4208 | 8245%
2032 955% 43,65 % 63,05% 97,00 $ 310% 265% 345% 265% 330% 425% | 8410%
2033 975% 44,55 % 6430 % 98,95 $ 315% 2,65% 350% 270% 330% 435% | 8575%
2034 9.95$% 4540 $ 65,60 $ 100,95 $ 325% 2,65$% 355% 275% 330% 445% | 8750%
2035 10,15 % 46,35 % 66,90 $ 102,95 % 330% 265% 365% 280% 330% 455% | 8925%
2036 1035% 47,25 % 68,25 % 105,00 $ 335% 265% 370% 285% 330% 460% | 91,00%
2037 10,55 % 4820% 69,65 $ 107,10 % 345% 2,65% 380% 295% 330% 470% | 9285%
2038 10,80 % 49,15 % 71,00 % 109,25 $ 350% 2,65$% 385% 300$% 330% 480% | 9470%
2038+ 2,0% 2,0 % 20% 2,0% 20% 0,0 % 20% 2,0% 0,0% 20% | 20%

Notes:

* Tous les prix sont exprimés en dollars canadiens, sauf ceux du pétrole WTI et du gaz naturel Henry Hub du NYMEX qui sont affichés en dollars américains.

¢ Les prix a la livraison a Edmonton sont basés sur les prix historiques du pétrole brut Iéger Edmonton Par affichés par le gouvernement de I'Alberta et dans les contrats a terme sur le différentiel de prix du pétrole
de Net Energy (40 ° API < 0,5 % de soufre).

* Les prévisions concernant les prix des liquides de gaz naturel ont été établies a Edmonton; il faut donc inclure des frais de transport supplémentaires vers les points de vente précis d'une usine.
* 1000 pieds cubes (ou 1 kpi®) de gaz naturel équivalent a 1 million d'unités thermiques britanniques (ou 1 MBtu).

* Les prix réels sont exprimés en dollars courants de 2019 et ne sont pas actualisés.

* Les prix du gaz naturel en Alberta, sauf celui de 'AECO, comprennent le prix moyen de stockage et d'acheminement a la sortie de I'usine.

* Les prix des LGN sont passés d'un modéle mixte a un modéle spécifique.

Avis de non-responsabilité - Aucune déclaration ou garantie (explicite ou implicite) n'est donnée par Deloitte S.E.N.C.R.L./s.rl. quant a l'exactitude, a l'exhaustivité, a I'actualité ou au caractére approprié a une fin donnée du présent
document. A ce titre, ce document ne doit pas étre interprété comme des conseils en matiére dinvestissement ni constituer un élément dans la prise de décisions diinvestissement. En conséquence, quelle que soit la forme de faction, quil
sagisse de la violation d'une obligation contractuelle, délictuelle, ou autre, et dans la mesure permise par la législation applicable, Deloitte S.E.N.C.R.L/s.r.l. décline toute responsabilité pour les conséquences découlant du fait qu'une personne
agit ou sabstient d'agir en sSappuyant partiellement ou entiérement sur ces prévisions de prix. Ces prévisions ne sont pas destinées a la distribution aux Etats-Unis ou aux services de presse américains.
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Autres prix de référence du brut

Prix du pétrole brut Prix du gaz naturel
SynBit (AWB) Point de
o e s T
Cromer, SK Hardisty 21°API en Ontario
$ CAb $ CA/b $ CA/b $ CA/KpP®
Courant Courant Courant Courant
Historique
2009 64,04 $ 63,76 $ 58,92 % 4,80 %
2010 76,40 % 72,32% 67,64 % 479 %
2011 92,13 % 83,39% 80,29 % 434%
2012 84,27 % 7753% 74,75 % 311%
2013 91,76 $ 82,65 % 76,90 % 413 %
2014 92,91% 89,39 % 82,03 % 576 %
2015 5546 % 54,70 % 44,28 372%
2016 51,37 % 4829 $ 39,58% 3,46 $
2017 62,06 $ 58,16 $ 50,60 $ 397%
2018 73,06 % 62,823 54,46 $ 4,07 %
2019
H, 9 mois 69,73 $ 66,59 $ 59,96 $ 331%
P, 3 mois 70,75 % 66,75 $ 57,80 % 330%
Moy. 69,98 $ 66,63 $ 5942 331%
Prévisions
2019 70,75 % 66,75 % 57,80 % 330%
2020 7350% 68,40 $ 59,40 % 360%
2021 7710% 70,85 % 62,10 % 385%
2022 80,65 % 7430% 64,75 % 4,00 $
2023 82,25% 7575% 66,05 $ 430%
2024 83,90 % 7730% 67,35% 435%
2025 85,60 $ 78,85 % 68,70 $ 445 %
2026 87,30% 80,40 $ 70,05 % 4,55 %
2027 89,05 % 82,00 % 7145% 4,65 %
2028 90,85 $ 83,65% 72,90 % 470%
2029 92,65 % 8535% 74,35% 4,80 %
2030 94,50 $ 87,05% 7585% 4,90 $
2031 96,40 $ 88,80 % 7735% 500%
2032 98,30 $ 90,55 $ 78,90 % 510%
2033 10030 % 92,35% 80,50 $ 520%
2034 10230 % 94,20 % 82,108 530%
2035 10435 % 96,10 $ 8375% 540 %
2036 106,40 $ 98,00 $ 8540 % 555%
2037 108,55 % 100,00 $ 87,10% 565 $
2038 110,70 $ 102,00 $ 88,85% 575%
2038+ 2,0% 2,0% 2,0% 20%
Notes:

* Tous les prix sont exprimés en dollars canadiens, sauf ceux du pétrole WTI et du gaz naturel Henry Hub du NYMEX qui sont affichés en dollars américains.

« Les prix a la livraison &8 Edmonton sont basés sur les prix historiques du pétrole brut léger Edmonton Par affichés par le gouvernement de I'Alberta et dans les contrats a terme sur le différentiel de prix du pétrole
de Net Energy (40 ° APl < 0,5 % de soufre).

* 1000 pieds cubes (ou 1 kpi?) de gaz naturel équivalent a 1 million d'unités thermiques britanniques (1 MBtu).

* Les prix réels sont exprimés en dollars courants de 2019 et ne sont pas actualisés.

* Le prix de livraison a Sarnia est établi en fonction du prix du mélange de brut non corrosif d'Edmonton (MSW) livré & Sarnia, en Ontario.

* Synbit est un mélange composé a 70 % de bitume et a 30 % de condensat qui équivaut au mélange AWB (Access Western Blend).

Avis de non-responsabilité - Aucune déclaration ou garantie (explicite ou implicite) n‘est donnée par Deloitte S.EIN.C.R.L/s.r.l. quant a I'exactitude, a l'exhaustivité, a I'actualité ou au caractére approprié a une fin donnée du présent
document. A ce titre, ce document ne doit pas étre interprété comme des conseils en matiére dinvestissement ni constituer un élément dans la prise de décisions dinvestissement. En conséquence, quelle que soit la forme de I'action, quil
s'agisse de la violation d'une obligation contractuelle, délictuelle, ou autre, et dans la mesure permise par la législation applicable, Deloitte S.E.N.C.R.L./s.r.l. décline toute responsabilité pour les conséquences découlant du fait qu'une personne
agit ou sabstient d'agir en sappuyant partiellement ou entiérement sur ces prévisions de prix. Ces prévisions ne sont pas destinées a la distribution aux Etats-Unis ou aux services de presse américains.
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Tableaux des prix internationaux

Prix du pétrole brut

Indice du

brut:clde Prix
Non Prix au rgus Brut léger
corrosif  comptant ASC| - ierevicy du
Wyoming du Brent CacH

Léger non
corrosif  Mélange
MAI

Dubai Fatey
desEmirats  Mayadu  Ouralde Minas de
arabes  Mexique Russie I'ndonésie

unis

Prix moy. Versant Lourd non
comptant nord de

WTI I'Alaska Louisiane

$ USs/b

RS panier de Venezuela

I'OPEP

Nigeria

$US/b $ US/b $ US/b $ US/b $ US/b $US/b $ US/b $US/b $US/b $ US/b $ US/b $ US/b $US/b $ US/b $US/b $ US/b
Réel Réel Réel Réel Réel Réel Réel Réel Réel Réel Réel Réel Réel Réel Réel Réel

Prévisions
2019 57,00 % 59,00 $ 61,00 $ 61,00 $ 60,00 $ 59,00 $ 53,00 % 62,00 $ 59,00 $ 60,75 $ 52,00 $ 63,00 $ 60,75 $ 56,00 $ 61,75% 57,00 $
2020 59,00 $ 61,00 $ 63,00 $ 63,00 $ 62,00 $ 61,00 % 55,00 $ 63,00 $ 61,00 % 61,75% 54,00 $ 64,00 $ 6175% 56,00 $ 6275% 58,00 $
2021 62,00 % 64,00 $ 66,00 $ 66,00 $ 65,00 $ 64,00 $ 58,00 $ 65,00 $ 64,00 $ 63,75 % 57,00 $ 66,00 $ 63,75 % 56,00 $ 64,75 % 60,00 $
2022 65,00 $ 67,00 $ 69,00 $ 69,00 $ 68,00 $ 67,00 % 61,00 $ 67,00 $ 67,00 $ 6575% 59,00 $ 68,00 $ 6575% 58,00 % 66,75 % 62,00 $
2023 65,00 $ 67,00 $ 69,00 $ 69,00 $ 68,00 $ 67,00 $ 61,00 $ 67,00 $ 67,00 $ 65,75 % 59,00 $ 68,00 $ 6575 % 58,00 $ 66,75 $ 62,00 $
2024 65,00 $ 67,00 $ 69,00 $ 69,00 $ 68,00 $ 67,00 $ 61,00 $ 67,00 % 67,00 $ 65,75 % 59,00 $ 68,00 $ 6575% 58,00 % 66,75 % 62,00 $
2025 65,00 $ 67,00 $ 69,00 $ 69,00 $ 68,00 $ 67,00 $ 61,00 $ 67,00 $ 67,00 $ 6575% 59,00 $ 68,00 $ 6575 % 58,00 % 66,75 % 62,00 $
2026 65,00 $ 67,00 $ 69,00 $ 69,00 $ 68,00 $ 67,00 $ 61,00 $ 67,00 $ 67,00 $ 65,75 % 59,00 $ 68,00 $ 65,75 % 58,00 $ 66,75 $ 62,00 $
2027 65,00 $ 67,00 $ 69,00 $ 69,00 $ 68,00 $ 67,00 $ 61,00 $ 67,00 $ 67,00 $ 65,75 % 59,00 $ 68,00 $ 6575 % 58,00 $ 66,75 $ 62,00 $
2028 65,00 $ 67,00 $ 69,00 $ 69,00 $ 68,00 $ 67,00 % 61,00 67,00 $ 67,00 $ 65,75 % 59,00 $ 68,00 $ 6575 % 58,00 $ 66,75 % 62,00 $
2029 65,00 $ 67,00 $ 69,00 $ 69,00 $ 68,00 $ 67,00 $ 61,00 $ 67,00 $ 67,00 $ 6575% 59,00 $ 68,00 $ 6575 % 58,00 % 66,75 $ 62,00 $
2030 65,00 $ 67,00 $ 69,00 $ 69,00 $ 68,00 $ 67,00 $ 61,00 $ 67,00 $ 67,00 $ 65,75 % 59,00 $ 68,00 $ 65,75 % 58,00 $ 66,75 $ 62,00 $
2031 65,00 $ 67,00% 69,00 $ 69,00 $ 68,00 $ 67,00 $ 61,00 $ 67,00 $ 67,00 $ 65,75 % 59,00 $ 68,00 $ 6575 % 58,00 % 66,75 $ 62,00 $
2032 65,00 $ 67,00 $ 69,00 $ 69,00 $ 68,00 $ 67,00 $ 61,00 $ 67,00 $ 67,00 $ 6575% 59,00 $ 68,00 $ 6575 % 58,00 % 66,75 $ 62,00 $
2033 65,00 $ 67,00 $ 63,00 $ 69,00 $ 68,00 $ 67,00 $ 61,00 $ 67,00 $ 67,00 $ 6575% 59,00 % 68,00 $ 6575 % 58,00 % 66,75 $ 62,00 $
2034 65,00 $ 67,00 $ 69,00 $ 69,00 $ 68,00 $ 67,00 $ 61,00 $ 67,00 $ 67,00 $ 6575 % 59,00 $ 68,00 $ 65,75 % 58,00 $ 66,75 $ 62,00 $
2035 65,00 $ 67,00 $ 69,00 $ 69,00 $ 68,00 $ 67,00 $ 61,00 $ 67,00 $ 67,00 $ 6575% 59,00 $ 68,00 $ 6575 % 58,00 $ 66,75 $ 62,00 $
2036 65,00 $ 67,00 $ 69,00 $ 69,00 $ 68,00 $ 67,00 % 61,00 $ 67,00 % 67,00 % 6575% 59,00 $ 68,00 $ 6575% 58,00 % 66,75 % 62,00 $
2037 65,00 $ 67,00 $ 69,00 $ 69,00 $ 68,00 $ 67,00 % 61,00 $ 67,00 % 67,00 % 65,75 % 59,00 $ 68,00 $ 6575 % 58,00 $ 66,75 % 62,00 $
2038 65,00 $ 67,00 $ 69,00 $ 69,00 $ 68,00 $ 67,00 $ 61,00 $ 67,00 $ 67,00 $ 65,75 % 59,00 $ 68,00 $ 6575 % 58,00 $ 66,75 $ 62,00 $
2038+ 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0% 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0%

Notes:

« Depuis le Ter mars 2009, le pétrole brut BCF-17 a été remplacé par le brut Merey du Venezuela dans le panier de I'OPEP.

Avis de non-responsabilité - Aucune déclaration ou garantie (explicite ou implicite) nest donnée par Deloitte S.E.N.C.R.L/s.r.l. quant a I'exactitude, a l'exhaustivité, a lactualité ou au caractere
approprié & une fin donnée du présent document. A ce titre, ce document ne doit pas étre interprété comme des conseils en matiére dinvestissement ni constituer un élément dans la prise de
décisions dinvestissement. En conséquence, quelle que soit la forme de I'action, qu'il S'agisse de la violation d'une obligation contractuelle, délictuelle, ou autre, et dans la mesure permise par

la législation applicable, Deloitte S.E.N.C.R.L./s.r.I. décline toute responsabilité pour les conséquences découlant du fait qu'une personne agit ou s'abstient d'agir en sappuyant partiellement ou
entiérement sur ces prévisions de prix. Ces prévisions ne sont pas destinées a la distribution aux Etats-Unis ou aux services de presse américains.
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Prix du gaz naturel Ethanol

\\ELE] NBP du Prix intérieur Ethanol

du bassin Ig;::;‘:‘:z Ro(zE::x‘::: Royaume-Uni du gazen Inde américain
permien sur le CBOT

Change
USD a EUR

$ US/kpi3 $ US/kpi? $ US/kpi® $ US/kpi3 $ US/gal US$/Mcf us$/gal
Taux Taux
Réel Réel Réel Réel Réel Réel Réel

Prévisions

2019 1,250 1130 2,65% 115% 215% 215% 5,65% 317% 1,25%
2020 1,250 1130 2,85% 1,85% 235% 235% 585% 295% 125%
2021 1,250 1130 305% 2,05% 255% 2,55% 6,05 $ 310% 1,25%
2022 1,250 1130 315% 215% 2,65% 2,65% 6,15% 330% 1,25%
2023 1,250 1130 330% 230% 2,80% 2,80% 630% 335% 1,25%
2024 1,250 1130 330% 230% 2,80% 2,80% 6,30 % 350% 1,25%
2025 1,250 1130 3304 230% 2,80% 2,80% 630% 3,50% 1,25%
2026 1,250 1130 330% 2,30% 2,80% 2,80% 630% 3,50% 1,25%
2027 1,250 1130 330% 230% 2,80% 2,80% 6,30 % 350% 1,25%
2028 1,250 1130 330% 230% 2,80% 2,80% 6,30 % 350% 1,25%
2029 1,250 1130 330% 2,30% 2,80% 2,80% 630% 3,50% 1,25%
2030 1,250 1130 330% 230% 2,80% 2,80% 630% 3,50% 125%
2031 1,250 1130 330% 230% 2,80% 2,80% 6,30 % 350% 1,25%
2032 1,250 1130 330% 230% 2,80% 2,80% 6,30 $ 3,504 1,25%
2033 1,250 1130 330% 2,30% 2,80% 2,80% 630% 3,50% 1,25%
2034 1,250 1130 330% 230% 2,80% 2,80% 630% 3,50% 1,25%
2035 1,250 1130 330% 230% 2,80% 2,80% 6,30 % 350% 1,25%
2036 1,250 1130 3304 230% 2,80% 2,80% 630% 3,50% 1,25%
2037 1,250 1130 330% 2,30% 2,80% 2,80% 630% 3,50% 1,25%
2038 1,250 1130 330% 230% 2,80% 2,80% 6,30 $ 350% 1,25%
2038+ 1,250 1130 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 %

Avis de non-responsabilité - Aucune déclaration ou garantie (explicite ou implicite) n'est donnée par Deloitte S.E.N.C.R.L./s.r.l. quant a I'exactitude, a I'exhaustivité, a I'actualité ou au caractere approprié

& une fin donnée du présent document. A ce titre, ce document ne doit pas étre interprété comme des conseils en matiére dinvestissement ni constituer un élément dans la prise de décisions
dinvestissement. En conséquence, quelle que soit la forme de l'action, qu'il s'agisse de la violation d'une obligation contractuelle, délictuelle, ou autre, et dans la mesure permise par la législation applicable,
Deloitte S.E.N.C.R.L/s.r.l. décline toute responsabilité pour les conséquences découlant du fait qu'une personne agit ou s'abstient d'agir en s'appuyant partiellement ou entierement sur ces prévisions de
prix. Ces prévisions ne sont pas destinées a la distribution aux Etats-Unis ou aux services de presse américains.
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Philosophie

d’'établissement des prix

Les prévisions sur les prix tiennent compte de
nombreuses variables qui ont une influence
sur les cours futurs. Uexpérience nous a appris
que nous devons continuellement revoir

nos outils de prévision afin d'étre en mesure
de prédire I'évolution des prix du pétrole

et du gaz. Mais une constante demeure :
I'influence du contexte géopolitique sur les
prix du pétrole et du gaz. Cette incidence se
reflete plus fidelement sur le marché a terme
des produits de base du secteur financier,
I'un des principaux facteurs qui influent sur
I'établissement des prévisions sur les prix par
Deloitte. Autrement dit, Deloitte envisage a la
fois les prix a terme et les prix historiques au
moment d'établir ses prévisions.

Cette philosophie bouscule la conception
traditionnelle des prévisions sur les prix parmi
nos pairs. La vision traditionnelle privilégiée
par les économistes est basée sur la tendance
a revenir a la moyenne pour établir les prix

des produits de base. Selon ce modéle,

les prévisions sectorielles de 2000 a 2006
reflétaient une chute des prix a long terme

par rapport aux cours du jour - méme sile
marché a terme indiquait le contraire. Malgré le
bien-fondé de cette approche, avec le temps, le
marché a terme s'est révélé un indicateur

plus précis.

Accent sur le client

Chez Deloitte, nous considérons qu'une partie
de notre rdle consiste a aider nos clients et les
groupes d'investisseurs du secteur du pétrole
et du gaz a prendre de meilleures décisions
d'affaires a long terme en leur fournissant
I'information la plus précise et la plus

réaliste possible.

Nous sommes conscients qu'une bonne
analyse de I'évolution des tendances peut
influer sur les décisions relatives aux fusions,
aux acquisitions, aux dessaisissements et aux
investissements. Lune des facons dont nous
Nous assurons que nos prévisions sur les prix
sont aussi exactes que possible, étant donné
I'incidence continue de la volatilité a court

terme, consiste a revoir tous les trimestres nos
hypotheses aux fins d'établissement des prix.

Notre démarche

Au moment d'établir ses prévisions sur les
prix, Deloitte prend en compte les tendances
pour le mois en cours, les données réelles et
les tendances depuis le début de 'année, ainsi
que les données réelles de I'année précédente.
Les prévisions de base pour le pétrole et le gaz
sont fondées sur le marché a terme de l'indice
NYMEX en monnaie américaine.

Les prévisions sur les prix du pétrole brut et
du gaz naturel sont basées sur des facteurs
annuels variables pondérés a un pourcentage
plus élevé pour les données actuelles, puis
elles refletent un pourcentage plus élevé par
rapport aux données historigues des années
antérieures pour les années subséquentes.
Les prix du gaz ont été établis de fagon
indépendante par rapport aux prix du pétrole,
mais ils refletent tout de méme l'actuelle
nature concurrentielle de ces deux carburants;
ils refletent également les ratios historiques
entre les prix du pétrole et du gaz pour les
derniéres années des prévisions sur le prix

du gaz.

Deloitte établit les prévisions sur les prix et
le marché en fonction des renseignements
que nous recueillons aupres de bon
nombre d'organismes gouvernementaux,
de publications sectorielles, de raffineries
de pétrole, de négociants de gaz naturel et
de tendances sectorielles. Les prévisions
d'inflation et les taux de change jouent
également un role de premier plan dans
I'établissement des prévisions.

Ces prévisions sont établies selon les
meilleures estimations de Deloitte quant a

ce que 'avenir nous réserve et, si elles sont
considérées comme raisonnables, I'évolution
du marché ou I'ajout d'information pourraient
entrainer des modifications par rapport a la
date d'entrée en vigueur indiquée.



Glossaire

Voici une liste des termes, phrases et sigles que nous
utilisons souvent quand nous discutons des prix :

ACG Association canadienne du gaz MESC

AECO Alberta Energy Company - nom
historique d'un centre MSO
de négociation virtuel du
systeme NGX

MSW
AlE Agence internationale de I'énergie
NYMEX
ASCI indice du pétrole brut acide Argus
OCDE
ACPP Association canadienne des
L ONE
producteurs pétroliers
AWB mélange canadien de bitume et de OPEP
condensat (Access Western Blend)
PADD
BR pétrole brut de Bow River
CAGM  cOte américaine du golfe Qq)
du Mexique
CBOT Chicago Board of Trade RNC
CME Chicago Mercantile Exchange
COA cOte ouest américaine VNA
DOB Daily Oil Bulletin WES
EIA Energy Information Administration
(E-U) WTI
FERC Federal Energy Regulatory
Commission (E.-U.) WTS
FOB franco bord (terme d'expédition)
GNL gaz naturel liquéfié
LLB mélange de pétrole brut

Prévisions sur les prix | Glossaire

pétrole brut acide du Moyen-
Orient (Middle East Sour Crude)

mélange de pétrole brut acide
(Mixed Sour Crude Qil)

pétrole brut Iéger non
corrosif canadien

New York Mercantile Exchange

Organisation de coopération et de
développement économiques

Office national de I'énergie
du Canada

Organisation des pays
exportateurs de pétrole

Petroleum Administration for
Defense District

quantité contractuelle
journaliere

Ressources naturelles Canada
versant nord de I'Alaska

brut de choix de I'Ouest canadien
(Western Canadian Select)
pétrole brut léger West Texas
Intermediate

pétrole brut acide West
Texas Sour

Lloydminster
NGX Natural Gas Exchange ( \
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Contacts

Andrew Botterill Sarah Clowes
403-648-3239 587-293-3201
abotterill@deloitte.ca saclowes@deloitte.ca
Lesley Mitchell Jonathan Listoe
403-648-3215 403-648-3254
lemitchell@deloitte.ca jlistoe@deloitte.ca
Neil Hunter

403-267-1779
neihunter@deloitte.ca

Deloitte

Bankers Court

700, 850 - 2 Street SW
Calgary ABT2P OR8
Canada

Tel: 403-267-1700
Fax: 587-774-5398
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www.deloitte.ca/previsions-de-prix

Aucune représentation ou garantie d'aucune sorte (implicite ou explicite) nest
donnée par Deloitte S.ENN.C.R.L/s.r.l quant a I'exactitude, a I'exhaustivité, a 'actualité
ou au caractere approprié a une fin donnée de ce document. En tant que tel,

ce document n'offre pas des conseils en matiére d'investissement et ne peut
constituer un élément dans la prise de décisions d'investissement. Par conséquent,
quelle que soit la forme de I'action, que ce soit contractuelle, délictuelle ou
autrement, et dans la mesure permise par la loi applicable, Deloitte S.E.N.C.R.L./s.r.|
n'accepte aucune responsabilité de quelque nature et décline toute responsabilité
pour les conséguences de toute personne agissant ou s'abstenant d'agir en se
fondant sur cette prévision de prix, en tout ou en partie.

Ces prévisions de prix ne doivent pas étre diffusées aux Etats-Unis ni distribuées
aux services de fils de presse américains.

Deloitte, 'un des cabinets de services professionnels les plus importants au
Canada, offre des services dans les domaines de la certification, de la fiscalité,
de la consultation et des conseils financiers. Deloitte S.E.N.C.R.L./s.r.l,, société
a responsabilité limitée constituée en vertu des lois de I'Ontario, est le cabinet
membre canadien de Deloitte Touche Tohmatsu Limited.

Deloitte désigne une ou plusieurs entités parmi Deloitte Touche Tohmatsu Limited,
société fermée a responsabilité limitée par garanties du Royaume-Uni, ainsi que
son réseau de cabinets membres dont chacun constitue une entité juridique
distincte et indépendante. Pour obtenir une description détaillée de la structure
juridique de Deloitte Touche Tohmatsu Limited et de ses sociétés membres, voir
www.deloitte.com/ca/apropos.

© Deloitte S.ENN.CR.L/sr.l. et ses sociétés affiliées. 19-6379H
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