Deloitte.

Prévisions des prix de I'énergie,
du pétrole et du gaz

Deloitte Canada prévoit que la faiblesse
des prix du gaz naturel ne durera pas
30 septembre 2024



Commentaires sur les prévisions
Prévisions des prix intérieurs canadiens
Prévisions des prix internationaux
Tendances mondiales

Tableaux des prix intérieurs canadiens
Tableaux des prix internationaux
Philosophie d'établissement des prix
Glossaire

| Prévisions des prix de I'énergie, du pétrole et du gaz

o o W

11
14
16
17




Commentaires sur les prévisions

Aprés un pic en juin, les prix du
carrefour Henry ont chuté a un peu
moins de 2,00 $ US/kpi® durant la
seconde moitié de I'été. Les prix
locaux a Waha, dans le bassin permien,
sont une fois de plus passés en
territoire négatif, comme l'indiquait

un commentaire dans des prévisions
antérieures. Les prix actuels ne favorisent
pas le développement continu et, dans
certains cas, ne permettent pas une
production a faibles codts des puits de
gaz existants. Les exploitants ont réduit
leurs activités de forage en réponse a la
tarification aux Etats-Unis, dénombrant
en aolt 24 plateformes de gaz naturel
de moins qu’a I'exercice précédent,

ce qui représente une diminution de

20 %'. Si les prix actuels persistent,

de nombreuses entreprises devront
probablement revoir leurs budgets et
retarder leurs plans de développement.

Pendant ce temps au Canada, les prix
de I'AECO et de la Station 2 sont restés
largement inférieurs a 1,00 $/kpi® CAD

Prix d’AECO au cours de I'été (2019-2024)
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depuis la mi-juin. Cependant, le nombre
de plates-formes de forage n'a diminué
que de cing en aoQt par rapport ala
méme période de 'année précédente,
soit une baisse de six pour cent'. Cela
fait ressortir les différences entre les
stratégies d’exploitation de part et
d'autre de la frontiere, puisque bon
nombre d'entreprises canadiennes se
sont continuellement adaptées a un
environnement ou les prix sont plus
bas, notamment en concentrant leurs
activités sur la production de gaz naturel
riche en liquides, en étant propriétaires
des infrastructures et en gérant les colts
d’exploitation de maniére globale.

Les prix de I'AECO n'ont jamais été

aussi bas en été depuis 2019, alors que
des arréts d'entretien répétés avaient
parfois poussé les prix quotidiens a

la baisse. Cing ans plus tard, les arréts
d’entretien ne sont pas aussi importants
en raison des changements de politiques
concernant l'injection dans le stockage
pendant ces arréts, mais la plupart
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des grandes tendances demeurent

les mémes. Similaire a 2019, plusieurs
installations d’exportation de gaz
naturel liquéfié (GNL) devraient étre
mises en service aux Etats-Unis au cours
de la prochaine année, ce qui permet
d'envisager I'évolution des prix avec
optimisme. Les prix plus bas du pétrole
ont également entrainé la croissance

de la production de gaz naturel associée
a I'exploitation de puits de pétrole, en
particulier dans le bassin permien, de
méme que le développement continu de
zones riches en GNL comme le Montney,
ce qui dans les deux cas vient atténuer
I'incidence d'activités de forage réduites
sur le ralentissement de la production.
Nos prévisions reflétent notre optimisme
qguant au fait que la faiblesse des prix

ne durera pas en raison de la croissance
a trés court terme de la demande en

gaz naturel provenant du chauffage,

de I'énergie et des exportations de

GNL. Toutefois, a court terme, si I'offre
n'est pas réduite afin de l'aligner sur

la demande actuelle, nous nous attendons
a ce que la volatilité se poursuive.

En ce qui concerne le pétrole, les prix

a trés court terme ont diminué pendant
le dernier trimestre en raison d'une baisse
de la demande en Chine?. En septembre
2024, la moyenne des prix du WTl et du
Brent a chuté a son point le plus bas en
2024, a environ 70 $ US/b. En réaction

a I'affaiblissement des prix, 'OPEP+

a prolongé jusqu’en décembre, au lieu
d’'octobre 2024, les réductions volontaires
de la production de 2,2 millions de

b/j, retardant ainsi 'augmentation

de la production de pétrole.

Stocks de pétrole brut aux Etats-Unis, excluant la réserve stratégique de pétrole
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Malgré cette annonce, les prix du
pétrole n‘'ont montré aucun signe
d'augmentation, contrairement aux
décisions précédentes de I'OPEP+ qui
avaient eu une incidence significative
sur les réactions immédiates aux prix.
En outre, I'activité économique sur le
marché souleve d'autres préoccupations.
La forte demande mondiale de pétrole
brut a entrainé une réduction des stocks
aux Etats-Unis, ol les stocks de pétrole
brut sont actuellement a leur plus bas

Notes de fin

niveau cette année“. La production
nationale reste élevée a plus de 13 millions
de b/j et elle devrait augmenter jusqu’a

14 millions de b/j en 2025, selon I'EIAS.

Ce sont ces forces concurrentes du
marché, en conjonction avec les choix
faits par 'OPEP+, qui déterminent si

le marché pétrolier se retrouvera en
situation d'offre excédentaire, ce qui crée
de l'incertitude quant aux prix futurs.

' Baker Hughes, « North America Rig Count Report », 20 septembre 2024.
2 |EA Oil Market Report, « Oil Market Report - September 2024 », septembre 2024.

3 Organization of the Petroleum Exporting Countries, « Saudi Arabia, Russia, Iraq, the United Arab Emirates, Kuwait
Kazakhstan, Algeria, and Oman extend voluntary cuts », 5 septembre 2024.

4 U.S. Energy Information Administration, « Weekly Petroleum Status Report », 25 septembre 2024.

> U.S. Energy Information Administration, « Short-Term Energy Outlook », 10 septembre 2024.
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https://www.iea.org/reports/oil-market-report-september-2024
https://opec.org/opec_web/en/press_room/7369.htm
https://www.eia.gov/petroleum/supply/weekly/pdf/figure1.pdf
https://www.eia.gov/outlooks/steo/
https://rigcount.bakerhughes.com/na-rig-count

Prévisions des prix
intérieurs canadiens

Prévisions des prix du pétrole brut et de la demande du marché
WCS Hardisty (réel $)

140 $

120 Commentaires

1008 sur les prévisions
80% Le WCS est prévu comme un
60 \ différentiel par rapport au WTI.

Ce différentiel est calculé a partir des
40% contrats a terme sélectionnés pour
le pétrole brut de I'Ouest canadien.

0%
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

= Historique Deloitte 30 juin 2024 = Deloitte 30 septembre 2024

WTI (40° API) WTI (40° API) Prix a Prix a WCS  Pétrole lourd Inflation
a Cushing a Cushing Edmonton Edmonton (20,5° API) (12° API) des Change
Oklahoma Oklahoma (40° API) (40° API) a Hardisty a Hardisty colts $CAasUS
$ US/b $ US/b $ CAb $ CA/b $ CA/b $ CA/b

Réel Courant Réel Courant Courant Courant Taux Taux
Historique
2021 78,57 % 67,99 $ 92,87 % 80,36 $ 68,21 % 63,82 % 3,4 % 0,798
2022 10582 % 94,79 $ 13338% 11947 $ 96,96 $ 92,06 $ 6,8% 0,769
2023 80,78 $ 77,64% 103,29 % 99,27 % 80,17 % 7295 % 3,9% 0,741
2024
H, 9 mois 7843 % 7843 % 98,73 % 98,73 % 84,63 % 80,54 % 2,6% 0,735
P, 3 mois 72,00 % 72,00 % 94,50 $ 94,50 $ 7810% 73,60 $ 0,0% 0,730
Moyenne 76,82 % 76,82 % 97,67 % 97,67 $ 83,00 % 7881 % - 0,734
Prévisions
2024 72,00 $ 72,00 $ 94,50 $ 94,50 $ 78,10 % 73,60 % 0,0% 0,730
2025 70,00 $ 71,40 % 89,35% 91,15% 74,80 % 70,25 % 2,0% 0,750
2026 68,00 $ 70,75 $ 81,25 % 84,55 % 68,95 $ 64,25 % 2,0% 0,800
2027 68,00 $ 72,15% 81,25 % 86,20 $ 7030 % 65,55 % 2,0% 0,800
2028 68,00 $ 73,60 % 81,25% 87,95 % 71,70 % 66,85 % 2,0% 0,800
2029 68,00 $ 7510% 81,25 % 89,70 $ 7315% 68,20 $ 2,0% 0,800
2030 68,00 $ 76,60 $ 81,25 % 91,50 % 74,60 $ 69,55 $ 2,0% 0,800
2031 68,00 $ 7810 % 81,25% 9335% 76,10 % 70,95 % 2,0% 0,800
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Canadian domestic price forecast

Prévisions des prix du gaz naturel et de la demande du marché .
Prix du gaz naturel AECO (en dollars constants) Commentaires sur

les prévisions

8,00%

Le prix du gaz naturel AECO est prévu
en fonction des écarts historiques
6,00 % par rapport au carrefour Henry et
des contrats a terme négociés sur

le NGX a Calgary.

7,00 $

5,00 $
4,00 $
Par rapport a nos prévisions du
3,00 30 juin 2024, le prix de I'’AECO
along terme a été revu a la baisse

2,00% ) ) :
uniquement en raison des lignes
1,00 $ directrices sur les prévisions de prix
0.00 énoncées dans le Canadian Oil and
' $2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 Gas Evaluation Handbook (COGEH).

Ces lignes directrices recommandent
—— Historical Deloitte 30 juin 2024 —— Deloitte 30 septembre 2024 que les prévisions de prix restent dans
une fourchette de 20 % de la courbe
des contrats a terme, et étaient
touchées par une opinion négative du
marché au moment de la publication.

Prix moyen Prix moyen Prix moyen Ventes directes Henry Hub Henry Hub
de référence AECO en Alberta AECO en Alberta stat. 2 C.-B. du NYMEX du NYMEX
$ CA/kpi? $ CA/kpi? $ CA/kpi3 $ CA/kpi? $ US/kpi? $ US/kpi2
Courant Réel Courant Courant Réel Courant
Historique
2021 327% 421% 3,64 % 334% 4,52'% 391%
2022 505% 598 $ 536 % 456 % 7,16 % 642 %
2023 259% 2,80% 2,69 % 223% 2,64% 254%
2024
H, 9 mois 124% 134% 134% 115% 2,09% 2,09 $
P, 3 mois 125% 135% 135% 1,05% 275% 275%
Moyenne 1,25% 134% 134% 113% 226% 226%
Prévisions
2024 1,25% 135% 135% 1,05% 275% 275%
2025 2,55% 275% 2,80 % 2,50 $ 3,50 $ 3,55%
2026 3,40 % 3,50 % 3,65 % 335% 4,00 $ 415%
2027 345 % 350% 370% 340% 4,00 $ 425%
2028 3,50 $ 350% 3,80 % 345% 4,00 $ 435%
2029 3,60 $ 3,50 $ 385% 355% 4,00 $ 4,40 $
2030 3,65 % 3,50 $ 395% 3,60 $ 4,00 $ 450 %
2031 375% 3,50 $ 4,00 $ 370% 4,00 $ 4,60 %
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Prévisions des prix internationaux

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

Brent Brut léger \VEVE]

Prix moyen (38,3 ° APl avec Indice du brut Prix moyen du Nigeria du Mexique Oural de Russie
au comptant une teneur en acids Argus du panier (FOBa (FOBa (FOBa
du WTI  soufre de 0,37 %) ASCI - CAGM de 'OPEP 33,4°API) 21,8 ° API) 31,7 ° API)
$ US/b $ US/b $ US/b $ US/b $ US/b $ US/b $ US/b
Courant Courant Courant Courant Courant Courant Courant

Prévisions
2024 72,00 $ 76,00 $ 70,25 % 75,00 $ 77,50 % 64,00 $ 63,00 $
2025 7140 % 74,45 % 69,60 $ 7345% 76,00 $ 62,20 $ 64,25 %
2026 70,75 $ 73,85% 68,95 $ 72,85% 7545 $ 61,40 $ 68,65 %
2027 7215% 7535% 7030 % 7430% 76,95 % 62,60 $ 70,05 %
2028 73,60 % 76,85 % 71,70 % 7575 % 7850 $ 63,85 % 7145 %
2029 7510 % 7840 % 7315% 7730% 80,05 % 65,15 % 72,85%
2030 76,60 $ 7995 % 74,60 $ 7885 % 81,65% 66,45 $ 7435 %
2031 7810% 81,55% 76,10 $ 80,40 $ 83,30% 67,75 % 7580 %

Les points de référence internationaux
en matiére de qualité du pétrole brut
pour le panier de I'Organisation des
pays exportateurs de pétrole (OPEP),
du Venezuela, du Nigeria, des Emirats

Les prévisions actuelles pour les autres
points de référence du pétrole brut
sont basées sur les tendances
historiques du prix WTI.

Le Brent (Royaume-Uni) est basé sur

* L'Argus Sour Crude Index (ASCI) de la

cote du golfe du Mexique des Etats-Unis
est un mélange de pétrole exploité en
mer provenant des régions de Mars, de
Poseidon et de Southern Green Canyon.

arabes unis, du Mexique, de la Chine,
de la Russie et de I'Indonésie sont
maintenant basés sur le Brent en
dollars américains. Aux fins de cette
prévision, le Brent bénéficie d'une
prime par rapport au WTl sur les
marchés mondiaux.

un degré API de 38,3 avec une teneur
en soufre de 0,37 %. Le mélange Brent
est un pétrole brut léger sucré de la
mer du Nord qui sert de référence
internationale.

Le panier de 'OPEP représente le
regroupement actuel des prix du pétrole
brut des pays membres de I'OPEP.

Le degré APl de 31,7 du pétrole exploité
dans I'Oural en Russie sert de base au
prix FOB donné pour les destinations
méditerranéennes.

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

Prix
\'ELE] intérieurs
Change Change Henry Hub du bassin Ignacio Opal des NBP du du gaz
USD a GBP USD a EUR du NYMEX permien de San Juan Rocheuses Royaume-Uni en Inde
$ US/kpid $ US/kpi3 $ US/kpid $ US/kpi3 $ US/kpi3 $ US/kpi3
Taux Taux Courant Courant Courant Courant Courant Courant

Prévisions
2024 1,25 1,10 2,75% 075% 235% 235% 10,50 % 7,50 %
2025 1,30 1,10 3,55% 280% 335% 335% 10,20 % 735%
2026 1,30 1,10 415% 340% 395% 395% 9,90 % 725%
2027 1,30 1,10 425% 345% 4,05 % 4,05 % 10,10 % 7,40 $
2028 1,30 1,10 435% 350% 410% 4,10% 10,30 % 755%
2029 1,30 1,10 4,40 $ 3,60% 420% 4,20% 10,50 $ 7,70 %
2030 1,30 1,10 4,50 % 365% 430% 430% 10,70 % 7,85%
2031 1,30 1,10 4,60 $ 375% 435% 435% 10,90 $ 8,05 %
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Tendances mondiales

Stockage du gaz naturel aux Etats-Unis
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Tendances mondiales
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Tableaux des prix intérieurs canadiens

Prix du pétrole br

Taux Taux WTIa WTIa WCs
d’inflation d'inflation Change Cushing Cushing Prix a Prix a 20,5° API
des prix des coiits $CAasUS Oklahoma Oklahoma Edmonton Edmonton a Hardisty
$ US/b $ US/b $ CA/b $ CAb $ CA/b
Taux Taux Taux Réel Courant Réel Courant Courant

Historique
2014 1,9 % 1,9 % 0,906 12044 $ 93,26 % 121,39 % 94,00 $ 81,06 $
2015 1,1 % 1.1 % 0,783 61,68% 48,69 $ 72,20% 57,00 $ 44,80 $
2016 1.4 % 14 % 0,755 54,05 $ 4315% 6541 % 5222% 38,90 $
2017 1,6 % 1,6 % 0,771 62,82 % 50,88 $ 76,69 $ 62,12 % 49,51 %
2018 23% 23% 0,772 78,88 % 64,94 % 8397 % 69,13 % 49,89 $
2019 1,9 % 1,9 % 0,754 67,65 % 56,98 $ 81,65 % 68,78 $ 5743 %
2020 0,7 % 0,7 % 0,746 45,67 $ 39,23% 52,47 $ 45,07 $ 36,09 $
2021 34 % 34 % 0,798 7857 % 67,99 % 92,87 % 80,36 $ 68,21%
2022 6,8 % 6,8 % 0,769 105,82 $ 94,79 % 13338 % 11947 $ 96,96 $
2023 39% 39 % 0,741 80,78 $ 7764% 103,29 % 99,27 $ 80,17 $

2024

H, 9 mois 2,6% 2,6 % 0,735 7843 % 7843 % 98,73 % 98,73 % 84,63 $
P, 3 mois 0,0 % 0,0 % 0,730 72,00 $ 72,00 $ 94,50 $ 94,50 $ 7810 %
Moyenne N/A N/A 0,734 76,82 % 76,82 % 97,67 $ 97,67 $ 83,100 $

Prévisions
2024 0,0 % 0,0 % 0,730 72,00 $ 72,00 % 94,50 $ 94,50 $ 7810 %
2025 2,0% 2,0% 0,750 70,00 $ 71,40 % 89,35% 91,15 % 74,80 $
2026 2,0% 2,0% 0,800 68,00 $ 70,75 % 81,25% 84,55 % 68,95 $
2027 2,0% 2,0% 0,800 68,00 $ 7215% 81,25% 86,20 $ 70,30 $
2028 2,0% 2,0% 0,800 68,00 $ 73,60 % 81,25% 87,95 % 71,70 %
2029 2,0% 2,0% 0,800 68,00 $ 7510% 81,25% 89,70 $ 7315%
2030 2,0% 2,0% 0,800 68,00 $ 76,60 $ 81,25% 91,50 $ 74,60 $
2031 2,0% 2,0% 0,800 68,00 $ 7810% 81,25% 9335% 76,10 $
2032 2,0% 2,0% 0,800 68,00 $ 79,65 % 81,25% 95,20 $ 77,60 $
2033 2,0% 2,0% 0,800 68,00 $ 81,25% 81,25% 97,10 % 7915 %
2034 2,0% 2,0% 0,800 68,00 $ 82,90 $ 81,25% 99,05 $ 80,75 $
2035 2,0% 2,0% 0,800 68,00 $ 84,55 % 81,25% 101,00 $ 8235%
2036 2,0% 2,0% 0,800 68,00 $ 86,25 $ 81,25% 103,05 $ 84,00 $
2037 2,0% 2,0% 0,800 68,00 $ 87,95% 81,25% 105,10 $ 85,70 $
2038 2,0% 2,0% 0,800 68,00 $ 89,70 % 81,25% 107,20 $ 87,40 %
2039 2,0% 2,0% 0,800 68,00 $ 91,50 $ 81,25% 10935 $ 89,15 %
2040 2,0% 2,0% 0,800 68,00 $ 93,35% 81,25% 11155% 90,95 $
2041 2,0% 2,0% 0,800 68,00 $ 95,20 $ 81,25% 11375 % 92,75 %
2042 2,0% 2,0% 0,800 68,00 $ 97,10% 81,25% 116,05 $ 94,60 $
2043 2,0% 2,0% 0,800 68,00 $ 99,05 $ 81,25% 11835 % 96,50 $
2043+ 2,0% 20% 0,800 0,0 % 20% 0,0 % 2,0% 20%

Remarques 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 a une fin donnée du
présent document. A ce titre, ce document ne doit pas étre interprété comme des conseils en
matiére d'investissement ni constituer un élément dans la prise de décisions d'investissement.
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.

¢ Tous les prix sont en dollars canadiens, sauf ceux du WTI et du gaz
a la NYMEX, qui sont en dollars américains.

¢ Les prix a la sortie de l'usine pour Edmonton sont basés sur les prix au pair
du pétrole léger historique affichés par les contrats a terme sur différentiel
du gouvernement de I'Alberta et de Net Energy (40° API < 0,5 % soufre).

* Prix réels indiqués en dollars de 2024, sans tenir compte de l'indexation.
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Tableaux des prix intérieurs canadiens

Prix des liquides de gaz naturel
Prix de 'Edmonton Prix du gaz naturel Soufre

Prix moyen Prix moyen Prix moyen Ala sortie
3 Pentanes et de référence AECO J\{de] Ventes directes Henry Hub Henry Hub de l'usine
Ethane Propane Butane condensat en Alberta en Alberta en Alberta stat. 2 C.-B. du NYMEX du NYMEX  en Alberta
$ CA/D $ CA/D $ CA/b $ CAb $ CAVkpi3 $ CAVkpP2 $ CAVkpi3 $ CA/kpP2 $ US/kpi $ US/kpi3 $ CAtF
Courant Courant Courant Courant Courant Réel Courant Courant Réel Courant Courant
Historique
2014 12,46'$ 42,93% 59,43 % 101,47 $ 422% 582 450 $ 416 567 % 439 88,99 $
2015 749 % 535% 3370% 5515 256 % 341 269% 1818 333% 263% 107,45 $
2016 6,04 871% 3145% 52,43 193% 2,708 2,16% 1,75 315% 252% 4540'%
2017 611 2792'% 40,98 $ 63,65 213% 2718 219% 1,56 $ 368 299% 41,85%
2018 690§ 2976 % 46,17 % 7574% 136$ 187 $ 1,54°% 1,268 385 317 89,25 %
2019 500 1582 % 2140 67,57% 148 $ 2155 181% 1,02$ 3,05 257% 3754%
2020 620§ 1611 2093 % 47,14% 2,00% 262 225 2208 237 2,04% 260%
2021 10,08 $ 4546 $ 4028'% 8291 327% 421'% 364 334 452% 391% 69,73 %
2022 15,05 $ 5137 64,88 $ 11821 505 % 598 $ 536% 456 % 716% 642% 120,05 $
2023 733% 3135% 48,62 % 99,82 259§ 280% 269 223% 264 254% 1491$
2024
H, 9 mois 391§ 32,11 4436 % 97,40'% 124$ 134 134$ 115 2,09% 2,09% 370%
P, 3 mois 380$ 2835% 42,55 % 94,50 $ 1,25% 135% 135% 1,05 2,75% 275% 250 %
Moyenne 3885 31178 43918 96,67 $ 125 134 134$ 113 226§ 226% 340%
Prévisions
2024 380 2835% 42,55% 94,50 $ 1,25% 135% 135% 1,05 2,75% 275% 250 %
2025 785% 2735% 41,00 $ 9115 255% 275% 280% 250% 3508 3554 2550 %
2026 10,20 $ 2540'% 38,05 % 84,55 $ 340 350 % 365% 335% 4,00 $ 415% 52,00 %
2027 10,40 $ 2590 % 38,80 $ 8620 345% 350 % 370 3,40$ 4,00 $ 425% 5305 %
2028 10,60 $ 2640'$ 39,55 % 87,95 % 350% 350 % 380 345% 4,00$ 435% 54,10 %
2029 10,80 $ 2695 % 4035 $ 89,70 $ 360$ 350 % 385% 355% 4,00$ 4,40$ 5520 %
2030 11,05 $ 27,50 % 4,15 91,50 365% 350 % 395% 3608 4,00$ 450% 5630 %
2031 11,25% 28,05 % 42,00 9335 375% 350 % 4,00$ 370% 4,00$ 4,60 $ 57,45 %
2032 11,50 $ 28,60 $ 42,80 $ 9520 % 380 350 % 410% 375% 4,00$ 470% 58,60
2033 11,70 $ 2915§ 4370'% 97,10% 390 350 % 420% 380 % 4,00$ 4808 59,75 %
2034 11,95 $ 29,75% 44,55 % 99,05 $ 395% 350 % 425 390 % 4,00$ 490 % 60,95 %
2035 12,20 3035 $ 45,45 % 101,00 $ 4,05 350 % 435% 4,00 $ 4,00$ 495% 6215%
2036 12,45 3095 $ 4635 % 103,05 $ 410$ 350 % 445 4,05 % 4,00$ 505 % 6340 $
2037 12,70'$ 3155 4730% 105,10 $ 420% 3508 455% 415% 4,00$ 515% 6470 %
2038 12,95 % 3220% 4825% 107,20 4308 3508 460 420 4,008 5308 6595 %
2039 1320% 3285% 4920'% 109,35 $ 435% 3508 470% 430% 4,00$ 540% 6730 %
2040 1345 $ 3350% 5020 $ 111,55 445% 3508 4808 440% 4,008 550% 68,65 %
2041 13,70$ 3415% 5120% 113,75 % 455% 3508 4908 450% 4,008 560% 70,00 $
2042 14,00 $ 3485 5220'% 116,05 $ 465% 3508 500 % 455% 4,008 5708 7140
2043 14,30 $ 3555 5325% 118,35 $ 475% 350% 510% 4,65 % 4,00 585 7285%
2043+ 20% 20% 20% 20% 20% 00% 20% 20% 00% 20% 2,0%
Remarques Avis de non-responsabilité
¢ Les sources de données comprennent : 'EIA, le DOB, NRC et le gouvernement Aucune déclaration ou garantie (explicite ou implicite) n’est donnée par Deloitte
de I'Alberta. S.EN.CRL/srl quanta l'exactitude, a l'exhaustivité, a lactualité, ou au caractéere
* Tous les prix sont en dollars canadiens, sauf ceux du WTl et du gaz a la NYMEX, approprié a une fin donnée du présent document. A ce titre, ce document ne doit
qui sont en dollars américains. pas étre interprété comme des conseils en matiére d'investissement ni constituer
* Les prix 4 la sortie de l'usine pour Edmonton sont basés sur les prix au pair du pétrole un élément dans la prise de décisions d'investissement. En conséquence, quelle que
léger historique affichés par les contrats & terme sur différentiel du gouvernement soit la forme de I'action, qu'il s'agisse de la violation d'une obligation contractuelle,
de I'Alberta et de Net Energy (40° API < 0,5 % soufre). délictuelle ou autre, et dans la mesure permise par la législation applicable, Deloitte
« Les prévisions des prix des liquides de gaz naturel (LGN) sont établies 8 Edmonton. S.E.N.C.R.L/s.r.l. décline toute responsabilité pour les conséquences découlant du fait
Par conséquent, des frais additionnels de transport a destination des points de service ~ quUne personne agit ou s'abstient d'agir en s'appuyant partiellement ou entiérement
de l'usine doivent &tre ajoutés. sur ces prévisions de prix. Ces prévisions ne sont pas destinées a la distribution aux
« 1kpi® équivaut 3 1 MMBTU. Etats-Unis ou aux services de presse américains.

Prix réels indiqués en dollars de 2024, sans tenir compte de I'indexation.

Les prix du gaz pour I'Alberta, sauf ceux de 'AECO, comprennent les codts de service
moyens vers les usines.

Les prix des LGN sont passés d'un modeéle mixte a un modéle spécifique.
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Tableaux des prix intérieurs canadiens

Autres prix de référence du brut

Prix du gaz naturel Remarq ues

¢ Les sources de données comprennent :

Prix du pétrole br

Brut corrosif léger, Brut non corrosif moyen, Brut non corrosif Point de référence
deg API 35, deg API 31, de Syncrude, de Dawn en Ontario I'EIA, le DOB, NRC et le gouvernement
Cromer, SK Hardisty deg API 32,5 '
' ' de I'Alberta.
$ CA/b $ CA/b $ CA/b $ CAVKpi ¢ Tous les prix sont en dollars canadiens,
Courant Courant Courant Courant sauf ceux du WTI et du gaz a la NYMEX,

qui sont en dollars américains.

Historique N . P
¢ Les prix a la sortie de l'usine pour
2014 9291 8939% 576 Edmonton sont basés sur les prix au
2015 5546 5470 3725 pair du pétrole léger historique affichés
par les contrats a terme sur différentiel
2016 51,37 % 4829 % 346§

du gouvernement de I'Alberta et de Net
2017 62,06 5816 % 397 Energy (40° API < 0,5 % soufre).
* Les prévisions des prix des liquides

2018 73,06 % 62,82 % 4,075 .
de gaz naturel (LGN) sont établies a
2019 69,68 % 6572% 322 Edmonton. Par conséquent, des frais
2020 45415 43555 251% additionnels de transport a destination
des points de service de l'usine doivent
2021 80,08 § 7658 § 8362 4558 étre ajoutés.
2022 117,99 $ 11347 $ 12810$ 792 * 1kpi* équivaut a 1 MMBTU.
2023 98,03 ¢ 93826 106,17 5 319 * Prix réels indiqués en dollars de 2024,
20 sans tenir compte de l'indexation.

Les prix du gaz pour I'Alberta, sauf ceux
H, 9 mois 96,74 $ 94,65 $ 105,06 $ 247 de 'AECO, comprennent les colts de
service moyens vers les usines.

P, 3 mois 93,00 92,50 98,10'$ 335% - )
* Les prix des LGN sont passés d'un
Moyenne 9580 % 94118 10332% 269% modéle mixte & un modéle spécifique.
Prévisions
2024 93,00$ 92,50'$ 98,10'$ 3355 Avis de non-responsabilité
2025 89,60 $ 86,55 $ 95,20 $ 455% Aucune déclaration ou garantie (explicite
2026 82,05 79,85 § 89,75 § 5006 ou implicite) n'est donntee par Delmtte
S.E.N.CR.L./s.r.l. quant a I'exactitude,
2027 84,65$ 81,45 91,55 510%

a l'exhaustivité, a l'actualité, ou au

2028 86,30 § 83,10 9335 $ 520% caractére approprié a une fin donnée du
présent document. A ce titre, ce document
ne doit pas étre interprété comme des
2030 89,80 $ 86,45 $ 97,15% 540 conseils en matiere d'investissement

ni constituer un élément dans la prise

2029 88,05 % 84,75 % 9525% 530%

2031 91,60 88,15$ 99,05 % 550% o . h
de décisions d'investissement. En
2032 9345% 89,90'% 101,05% 5603 conséquence, quelle que soit la forme de
2033 9530 § 9170 $ 103,10 § 575 I'action, qu'il s'agisse de la violation d'une
obligation contractuelle, délictuelle ou
2034 97,20'% 9355% 105,15 $ 585

autre, et dans la mesure permise par la
2035 99,15 % 9545 $ 107,25 § 595% |égislation applicable, Deloitte S.E.N.C.R.L./
s.r.l. décline toute responsabilité pour les

2036 101,15 § 9735 109,40 $ 610 ) ) S
conséquences découlant du fait qu'une

2037 10315 % 9930% 1155¢ 620% personne agit ou s'abstient d'agir en

2038 105725 § 10125 113,80 § 635 s'appuyant partiellement ou entiérement
sur ces prévisions de prix. Ces prévisions

2039 107,35$ 10330% 116,10$ 645

ne sont pas destinées a la distribution
2040 109,50 $ 10535 $ 118,40 $ 6,60 $ aux Etats-Unis ou aux services de
presse américains.

2041 111,65 $ 107,45 % 120,75 % 6,70 $
2042 11390 % 109,60 $ 123,20% 6,85%
2043 116,20 % 111,80 % 12565 % 7,00$
2043+ 2,0 % 20% 20% 20%
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Tableaux des prix internationaux

Prix du pétrole brut

Prix ) Murban
Prix moy. Versant Californie  Léger non Non Prix au moyen Emi Emirats
comptant nord de am corrosif Mélange corrosif ~comptant  du panier Mereydu  Brut léger arabes Maya du Oural
WTI I'Alaska chemin Louisiane MARS Wyoming du Brent de I'OPEP Venezuela du Nigeria i unis Mexique deRussie IIndonésie
$ 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
Courant Courant Courant Courant Courant Courant Courant Courant Courant Courant Courant Courant Courant Courant Courant
Prévisions
2024 72,00 $ 68,50 $ 69,00 $ 73,00 % 70,25 % 66,50 $ 76,00 $ 75,00 $ 61,00 $ 77,50 $ 74,50 % 75,00 $ 64,00 $ 63,00 $ 81,00 $
2025 71,40 % 67,85 % 68,35 $ 7240 % 69,60 $ 65,80 $ 7445 % 7345% 59,15 % 76,00 $ 7295% 7345% 62,20 $ 64,25 % 79,55 %
2026 70,75 $ 67,10 % 67,65 % 71,80 $ 68,95 $ 65,05 $ 7385% 72,85% 5825% 7545 % 7230% 72,85% 61,40 $ 68,65 $ 79,05 %
2027 7215% 68,45 $ 69,00 $ 7320% 7030 % 66,35 $ 7535% 7430 % 59,45 $ 76,95 $ 7375% 7430% 62,60 $ 70,05 $ 80,65 %
2028 73,60 $ 69,80 $ 7035% 74,70 $ 71,70 % 67,65 % 76,85 % 7575 % 60,60 $ 78,50 $ 7525 % 7575 % 63,85 % 7145% 8225%
2029 7510% 71,20 % 7175% 76,20 $ 7315% 69,00 $ 7840 % 7730% 61,85% 80,05 $ 76,75 $ 7730% 65,15 % 72,85% 8390 %
2030 76,60 $ 72,65 % 7320% 77,70 % 74,60 $ 70,40 % 79,95 % 7885 % 63,05 % 81,65$% 7825% 7885 % 66,45 $ 7435% 85,60 $
2031 7810% 74,10 % 74,65 % 79,25 % 76,10 $ 71,80 % 81,55 % 80,40 $ 64,35$% 8330% 79,85 % 80,40 $ 67,75 % 7580 % 87,30 %
2032 79,65 % 75,55 % 76,15 % 80,85 % 77,60 $ 7325% 83,20 % 82,00 % 65,60 % 84,95 % 81,45% 82,00 % 69,15 % 7735% 89,05 $
2033 81,25% 7710% 77,70 % 82,45% 79,15 % 74,70 % 84,85% 83,65 % 66,95 $ 86,65 $ 83,05 % 83,65% 70,50 $ 7890 % 90,85 $
2034 8290 % 78,65 % 79.25% 84,10 % 80,75 $ 76,20 % 86,55 % 8535% 68,25 $ 88,40 % 84,70 % 8535% 71,90 % 80,45 $ 92,65 $
2035 84,55 % 80,20 $ 80,80 % 85,80 $ 8235% 77,70 % 8830 % 87,05 % 69,65 $ 90,15 % 86,40 $ 87,05 % 7335% 82,05% 94,50 $
2036 86,25 % 81,80 % 8245% 87,50 $ 84,00 $ 79,25 % 90,05 $ 88,80 $ 71,00 $ 9195$% 88,15% 88,80 $ 74,85 % 83,70 % 96,40 $
2037 87,95 % 8345% 84,10 $ 89,25 % 85,70 % 80,85 $ 91,85 % 90,55 $ 7245% 93,80 $ 89,90 $ 90,55 $ 7630 % 8540 % 98,30 $
2038 89,70 % 8510% 8575% 91,05 % 87,40% 8245% 93,70 $ 92,35% 73,90 % 95,65 $ 91,70 % 92,35% 77,85% 87,10 % 100,30 $
2039 91,50 $ 86,80 $ 87,50 $ 92,85% 89,15 % 84,10 $ 95,55 % 94,20 % 7535% 97,60 $ 93,55 % 94,20 $ 79,40 $ 88,85% 102,30 $
2040 9335% 88,55 % 89,25 % 94,70 $ 90,95 $ 85,80 $ 97,45 % 96,10 $ 76,90 $ 99,55 $ 9540 $ 96,10 $ 81,00 $ 90,60 $ 10435%
2041 95,20 $ 90,30 $ 91,00 $ 96,60 $ 92,75% 87,50 $ 99,40 $ 98,00 $ 7840% 101,50 $ 9730% 98,00 $ 82,60 $ 92,40 $ 106,40 $
2042 97,10 % 9210% 92,85 % 98,55 $ 94,60 $ 89,25 % 101,40 % 100,00 $ 80,00 $ 10355 $ 99,25 % 100,00 $ 84,25% 94,25 % 108,55 $
2043 99,05 $ 9395% 94,70 $ 100,50 $ 96,50 $ 91,05 $ 10345 % 102,00 $ 81,60 % 105,60 $ 101,25 % 102,00 $ 8595 % 96,15 $ 110,70 $
2043+ 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
Remarques Avis de non-responsabilité
¢ Les sources de données comprennent : I'EIA, TOPEC, ARC Energy et Marex Spectron. Aucune déclaration ou garantie (explicite ou implicite) n‘est donnée par Deloitte
* Depuis le Ter mars 2009, le pétrole brut BCF-17 a été remplacé par le brut Merey S.EN.CRL/sr.l quant a lexactitude, & l'exhaustivité, a l'actualité, ou au caractére
du Venezuela dans le panier de 'OPEP. approprié a une fin donnée du présent document. A ce titre, ce document ne doit

pas étre interprété comme des conseils en matiére d'investissement ni constituer
un élément dans la prise de décisions d'investissement. 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.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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Tableaux des prix internationaux

Prix du gaz naturel

Henry Hub \WELER:[T] Ignacio Opal des NBP du P rieur
du NYMEX permien de San Juan Rocheuses Royaume-Uni du gazeninde
Taux Taux $ US/kpi3 $ US/kpi2 $ US/kpi3 $ US/kpi $ US/kpi® $ US/kpi3
de change de change Courant Courant Courant Courant Courant Courant
Prévisions
2024 1250 1100 2,75% 075% 2,35% 2,35% 10,50 $ 7,50 %
2025 1300 1100 3,55% 2,80% 3,35% 3,35 10,20 735%
2026 1300 1100 415% 3,408 3,95% 395% 9,90% 7.25%
2027 1300 1100 425% 3,45% 4,05% 4,05% 1010$ 7,40 $
2028 1300 1100 435% 3,50 % 4108 410% 10,30% 755%
2029 1300 1100 4,408 3,60 % 420 4,20% 10,50 % 770$
2030 1300 1100 4508 3,65% 430% 4308 10,70 $ 7,85%
2031 1300 1100 4,608 375% 4,35% 435% 1090 8,05%
2032 1300 1100 470 3,80% 4,45% 4,45% 11,15$ 8,20
2033 1300 1100 4,808 3,90$ 455% 455% 11,35% 835%
2034 1300 1100 490% 3,95% 465% 4,65% 11,60$ 8,50%
2035 1300 1100 495% 4,05% 4,70% 4,70 11,80 $ 8,70%
2036 1300 1100 5,05% 410% 4,80% 4,80% 12,05$ 8,85%
2037 1300 1100 515% 420% 490% 4,90% 12,30$ 9,05%
2038 1300 1100 530 430% 5,00% 5,00 $ 12,55% 9,20%
2039 1300 1100 5,40% 435% 510$ 510% 12,80% 9,40%
2040 1300 1100 550$ 4,45% 520% 520$ 13,05% 9,60$
2041 1300 1100 560% 455% 530% 530% 13,308 9,80 %
2042 1300 1100 570% 465% 545% 545% 13,55$ 10,00%
2043 1300 1100 585% 4,75% 5,55% 5,55$ 13,85% 10,20 $
2043+ 1300 1100 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
Remarques Avis de non-responsabilité
¢ Les sources de données comprennent : I'EIA, TOPEC, ARC Energy et Marex Spectron. Aucune déclaration ou garantie (explicite ou implicite) n’est donnée par Deloitte
* Depuis le Ter mars 2009, le pétrole brut BCF-17 a été remplacé par le brut Merey S.EN.CRL/sr.l quant a lexactitude, & l'exhaustivité, a l'actualité, ou au caractére
du Venezuela dans le panier de 'OPEP. approprié a une fin donnée du présent document. A ce titre, ce document ne doit

pas étre interprété comme des conseils en matiére d'investissement ni constituer
un élément dans la prise de décisions d'investissement. 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.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. Lexpérience nous a appris
gue 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 refléte plus fidélement sur le marché a
terme des produits de base du secteur
financier, '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 modele, 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 réle 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. L'une des fagons
dont nous nous assurons que nos prévisions
sur les prix sont aussi exactes que

possible, étant donné l'incidence continue
de la volatilité a court terme, consiste

a revoir tous les trimestres nos hypotheéses
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 I'année, ainsi que les données
réelles de '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 historiques 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 reflétent tout de méme l'actuelle
nature concurrentielle de ces deux
carburants; ils expriment 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
recueillis auprés de nombreux 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 réle
de premier plan dans |'établissement

des prévisions.

Ces prévisions sont établies selon

les meilleures estimations de Deloitte
qguant a ce que l'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.
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Glossaire

ACG
AECO

AlE

ASCI

ACPP

AWB

BR

CAGM

CBOT
CME
COA
DOB
EIA

FERC

FOB

GNL
LLB

NGX

Association canadienne du gaz

Alberta Energy Company -
nom historique d'un centre
de négociation virtuel

du systéeme NGX

Agence internationale
de I'énergie

Indice du pétrole
brut acide Argus

Association canadienne
des producteurs pétroliers

Mélange canadien de
bitume et de condensat
(Access Western Blend)

Pétrole brut de Bow River

Cbte américaine du golfe
du Mexique

Chicago Board of Trade
Chicago Mercantile Exchange
Cbte ouest américaine

Daily Oil Bulletin

Energy Information
Administration (E.-U.)

Federal Energy Regulatory
Commission (E.-U.)

Franco bord
(terme d’expédition)

Gaz naturel liquéfié

Mélange de pétrole
brut Lloydminster

Natural Gas Exchange

MESC

MSO

MSW

NBP
NIT

NYMEX

OCDE

ONE

OPEP

PADD

Qd

REC

RNC
VNA
WCS

WTI

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

Mélange de pétrole brut
acide (Mixed Sour Crude Oil)

Pétrole brut léger
non corrosif canadien

National Balancing Point

Nova Inventory Transfer
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
journaliére

Régie de I'énergie du Canada
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
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Avis de non-responsabilité

La présente publication ne contient que des renseignements généraux, et Deloitte n'y fournit aucun conseil ou service professionnel dans les
domaines de la comptabilité, des affaires, des finances, du placement, du droit ou de la fiscalité, ni aucun autre type de service ou conseil. Elle ne
remplace donc pas les services ou conseils professionnels et ne devrait pas étre utilisée pour prendre des décisions ou des mesures susceptibles
d'avoir une incidence sur votre entreprise. Avant de prendre de telles décisions ou mesures, vous devriez consulter un conseiller professionnel
compétent. Deloitte n'est aucunement responsable de toute perte que subirait une personne parce qu'elle se serait fiée a la présente publication.
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