TRADING

AN
O
(=
)
A
_l
-+
D
St
—
)
=

®ecevcsvcoe

eosevsoeccsecscoRse
soene
escccssce
eeccscscsccsscnese
AL L L L]
esesscse see
seese
o0
LR LA LA L]
seesese
soe
o
seesssconcsces
esvsee
eescccsescsne

L4
®0eccccsc0sss00se
.
sscesseavecse

economie e

Ve

Semaine

t Change

Les marchés ignorent les décisions de S&P

Macro

du 16/01

au 20/01/2011

ité

Baisse des prix sur la courbe dans les pays NWE

Electric

Pétrole

rani en

p®trol e

e

UE sur

de

graduel

Embargo

Gaz

Baisse sur le spot et la courbe

Charbon

Rel

sur

semai ne

ne

t® des

stabil

vV e

at

Emissions

Remontée supplémentaire des prix des quotas

financi #cableed GD&E BUEE

mon®t aire et

aux dispositions du Code
constitue recommandation

:Confor m@ment

Information importante

doi nv e s tué ensleniese page de cecdacunzent.tCe

une ¢

ne par

Trading, cettepub | i cat i on

| 6Autorit® de

g | e me ing est Gre fili@le d& GDFIS®IEZI 6 Aut or i t ®

agr ®® par

R

et financier et du

mon®t aire

Code

document est publié par GDF SUEZ Trading. GDF SUEZ Trading est un prestataire de servicesidi nvest i ssement
du

di spositions



GOF S\CZ

T ——

TRADING

Market Trends

Elocticie

Macroéconomie et Change

Amélioration de la partie courte de la courbe des

taux Rebond de | 6euro
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Trading

Source: Bloomberg, GDF SUEZ Trading

® | es marchés ont ignoré les dégradations des notes de dettes souveraines de S&P. Les

obligations francaises, italiennes et espagnoles ont bien résisté.L6 a m®| i or at i on du '‘ma
obligataire concerne avant tout les échéances courtes La parité EUR/USD a fortement
rebondi a pres de 1.30 et les marchés actions (portés par les financiéres) se sont repris.

e Sur | e front des statistiques ®conomiques, | dengq
intervenants sur | es march®s financiers (analyst
améliorée:

Perspectives
La dégradation de la France a de facto affaibli le Fonds Européen de Stabilité Financiere etce
pourrait °tre ®vident d s demain, | orsque | e
France vendront également des obligations jeudi. Sinon, les données de croissance du PIB chinois
au T4 retiendront | d6attent i oemtissraent rastant tiehi@ertainel
Aux EtatsUni s, des chiffres et enqu°tes i mportant
nourraient amener un chanaement du sentiment de marché. en cas de nouvelle décention.
Electricité
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® Aprés une hausse des prix lundi, les marchés spot ont évolué a la baisse sur la semaine en
rai son déune hausse des temp®ratures et doune ba

® Sur la courbe, les contrats ont enregistré de nouvelles baisses. Alors que le prix du pétrole

est rest® relativement st manduededodtiemnetableelesai ne 7 1.0
contrats court-terme et la baisse des prix des combustibles sont les principales raisons de la

baisse.

Perspectives

Dans les prochains jours, les prix spot pourraient rester relativement stables du fait du peu de
changements fondamentaux. Au-d e | |l a pression devrait °to

N

des températures a partir de la fin de semaine. Sur la courbe, nous ne prévoyons pas de
mouvements majeurs dans le sens haussier ou baissier. Nous privilégions donc une vision neutre
cette semaine.

Pétrole
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® | es prix du Brent sont restés stables la semaine derniére, soutenus par un solide appétit

pour |l e risque sur | es march®s financiers, mais
lademande et parunedétente des tensi ons sur | 0approvi si onneme
e LOUE finalise aujourdébhui son package de sanctio

importations de brut et les produits pétrochimiques et des sanctions contre sa banque

centrale. La derniére proposition propose une date de démarrage au ler juillet, ce qui

signifie que |l es ®tats auront jusqubd”™ cette date
gue |l es importations ne cesse compl tement, et g
conclu avant juillet.

Perspectives

Les sanctions p®troli res contre | 6lran vot
y ait une volonté de chaque partie de r eprendre des négociations sur le dossier nucléaire. La
faiblesse de | a demande est confirm®e par
marchés financiers soutient toujours les prix. Cette semaine, cette attitude positive pourrait
étre challengée par | es donn®es ®conomiques concer
Saoudite a d®sormais indigqu® clairement | e
: 100 $/b.
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. Prix cal 201 3 sur les principaux marchés
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@ | 6accroi ssement de loan ddemd nde fete ldae rGaNdu cntbiont

les prix européens sur le spot et la courbe proche durant la semaine, dans la mesure ou le
niveau élevé de stocks et une offre Langeled au maximum de sa capacité ont contrarié les
velléités de hausse.

La baisse a été plus faible pour les prix de la courbe lointaine européenne puisque les prix du
pétrole ont été relativement plus résistants.

Perspectives

Certes, Il a baisse des t e mpr®deaGNu poermientsoutehireles prix 1
européens sur le spot et la courbe proche a trés court terme. Cependant, des facteurs baissiers
existent encore, qui pourraient contrarier le mouvement de hausse, notamment le niveau élevé
des stocks et les flux élevés du Langeled. Du coup, nous privilégions une perspective stable a
trés court terme.

Les prix sur la courbe lointaine devraient étre impactés par la faiblesse attendue des prix du
pétrole.

P
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Charbon

Prix du charbon i Cal 13 Prix du charbon spot chin  ois et australien
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® Apres la dégradation des notes de crédit de pays européens, les prix du charbon ont rebondi
dans le courant de la semaine dans le sillage de marchés financiers pgutot porteurs.

Perspectives

Avec le nouvel an chinois qui maintient les acteurs chinois en dehors des marchés, peu
do®l ®ments devraient venir Apéscourutarnbegles prix du chaegband
pourraient un peu se stabiliser sur les prochains jours.

Emissions

Prix des EUA et des CER Spread EUA -CER
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® Apr s un recul initial, |l es prix des quotas ont

marchés financiers a la fin de la semaine derniére.

Perspectives

En tout état de cause a court terme, les prix desquot as pourrai ent sui
marchés financiers : quelques prises de profits aprés la hausse de la semaine derniere ne
peuvent °tre excluesé

Semainedu 16/01 au 20/01/2011
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API#2 : est |1 6indice de r®f ®r ence pour | e march® ‘du
(cost, insurance and freight) pour du charbon délivré dans la zone ARA, zone privilégiée pour
| 6i mportation de charbon

API#4 i ndi
| 6

gue | e prix
du Sud, un

f (free on board) pour
des pays dbo r

Bo
mportation | es plus i mpo

ARA : Amsterdam/Rotterdam/Anvers sont les ports de destination classiques pour livraison
dans la zone NWE

Backwardation : si tuation 0% |l es prix de march® au d®bu
fin de courbe

Bearish : situation ou les acteurs du marché anticipent une baisse des prix

Brent : pétrole de la Mer du Nord utilisé comme benchmark sur ICE futures a Londres

Bullish : situation ou les acteurs du marché anticipent une hausse des prix

CER : Certified Emission Reductions. Ce sont des certificats certifiant que la réduction

doé®mi sas®to® sr ®al i s®e dans | e cadre dodéun projet i-s
(CDM) par une nation industrialisée et dans un pays en voie de développement

Cleandarkspread : di ff ®rence entre | e prix de march® de
charbon wutilis® pour produire | 6®l edean») ci t ®, inclua
Cleansparkspread : di ff ®rence entre | e prix de march® de
gaz utilis® pour produire | 6®| edeanr») ci t ®, incluant
Contango : situation 0% |l es prix de march® au d®but:
de courbe

EUA : EU Emission All owances, ou EUAs, sont des . c

entreprises couvertes par le EU Emission Trading Sckeme (EU ETS). Chaque unité représente le
droit do®mettre une t o.ihes&UAS sontdisponiblgsctee nomlee limigr b on e

Long : un acteur qui prend une position ALongo N
| 6espoir de | auvpsxptuséevépl us t ar d
Ordre du mérite est | 6ordre dans | equel Il es unit®s ' de

par ordre croissant de codts variables de production

NBP : est la référence de prix pour le gaz naturel traité au National Balancing Point en
Angleterre. C6est | e plus gros hub gaz pour | es contrats

Short un acteur qui pshoetn di ruchieq upemdig le GorohmoditE dans
| 6 e s p oiadcheted glus tara a un prix moins élevé

TTF : est la référence de prix pour le gaz naturel traité au Title Transfer Facility aux PaysBas

WTI : est la dénomination pour le pétrole brut de référence aux Etats-Unis et est souvent
répertorié comme WTI, Cushing, Oklahoma
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