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Highlights 

 

 EIA expects the U.S. average refiner acquisition cost of crude oil will rise from 

$100 per barrel in 2011 to $107 per barrel in 2012 as global spare production 

capacity and inventories continue to decline.  This forecast assumes that U.S. 

real gross domestic product (GDP) grows by 2.4 percent this year and 2.6 

percent next year, while world oil‐consumption‐weighted real GDP grows by 

3.4 and 4.1 percent in 2011 and 2012, respectively.  These assumptions do not 

fully reflect recent economic and financial developments that point towards a 

weaker economic outlook and also contributed to a sharp drop in world crude 

oil prices during the first week of August.  There is a significant downside risk 

for oil prices if economic and financial market concerns become more 

widespread or take hold. 

 

 The regular‐grade gasoline monthly average retail price fell from $3.91 per 

gallon in May to $3.65 per gallon in July, reflecting the decline in crude oil 

prices from their April peak and a recovery from unexpected refinery outages.  

Projected regular‐grade gasoline prices average $3.58 per gallon and $3.44 per 

gallon in the third and fourth quarters of 2011, respectively, about 6 cents per 

gallon below last month’s Outlook.   

 

 Extremely hot weather settled on much of the Nation last month, with U.S. 

population‐weighted cooling degree‐days 27 percent higher than the 30‐year 

normal and 8 percent higher than last year, which contributed to an increase in 

natural gas consumption for electricity generation compared with July 2010.  

Nevertheless, the estimated 246 billion cubic feet (Bcf) increase in natural gas 

working inventories during July 2011 was 21 Bcf higher than during the same 

month last year.  Natural gas working inventories ended July 2011 at 2.8 trillion 

cubic feet (Tcf), about 7 percent, or 194 Bcf, below the 2010 end‐of‐July level.  

EIA expects that working natural gas inventories will build strongly, 

approaching last year’s high levels by the end of this year’s inventory build 

season.  The projected Henry Hub natural gas spot price averages $4.24 per 

million British thermal units (MMBtu) in 2011, $0.15 per MMBtu lower than the 



U.S. Energy Information Administration/Short-Term Energy Outlook — August 2011 
2 

2010 average.  EIA expects the natural gas market to begin tightening in 2012, 

with the Henry Hub spot price increasing to an average of $4.41 per MMBtu. 

 

Global Crude Oil and Liquid Fuels 

Crude Oil and Liquid Fuels Overview.  Global oil demand growth, led by China, is 

expected to outpace the growth in supplies from countries outside of the Organization 

of the Petroleum Exporting Countries (OPEC), leading markets to rely on both a 

drawdown of inventories and production increases in OPEC countries to close the 

gap.  However, OPEC countries are not expected to markedly increase production 

over the next few months.   

Among the major upside risks in the crude oil price outlook are additional supply 

disruptions in producing regions and higher‐than‐expected demand growth, 

particularly in the countries that are not members of the Organization for Economic 

Co‐operation and development (OECD).  Downside risks for oil prices include the 

rate of global economic recovery and fiscal issues facing national and sub‐national 

governments.  

Global Crude Oil and Liquid Fuels Consumption.  World crude oil and liquid fuels 

consumption grew to a record high 86.8 million barrels per day (bbl/d) in 2010.  

Despite continued concerns over the pace of the global economic recovery, 

particularly in OECD countries, EIA expects that world consumption to grow by 1.4 

million bbl/d in 2011 and by 1.6 million bbl/d in 2012, outpacing average global 

demand growth of 1.3 million bbl/d from 1998‐2007, prior to the onset of the global 

economic downturn (World Liquid Fuels Consumption Chart).  Countries outside the 

OECD make up almost all of the projected growth in consumption over the next two 

years, with China accounting for almost half of this growth.  Chinese oil demand 

continues to show strong growth despite Chinese measures to cool its economy down, 

and EIA’s projections for Chinese oil demand growth have again been revised 

upwards.  

Non‐OPEC Supply.  EIA projects that non‐OPEC crude oil and liquid fuels production 

will increase by an average 650 thousand bbl/d in 2011 and 2012 (Non‐OPEC Crude 

Oil and Liquid Fuels Production Growth Chart).  The greatest increases in non‐OPEC 

oil production during 2011 and 2012 occur in Brazil, Canada, China, Columbia, 

Kazakhstan, and the United States, with annual average growth in each country of 

over 100 thousand bbl/d.  At the same time, EIA expects production declines this year 

in the North Sea region of 140 thousand bbl/d, particularly in the United Kingdom, as 

well as declines in Yemen of 140 thousand bbl/d stemming from ongoing strife.  

http://www.eia.gov/emeu/steo/pub/gifs/Fig6.png
http://www.eia.gov/emeu/steo/pub/gifs/Fig9.png
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OPEC Supply.  Forecast OPEC crude oil production is unchanged from last month’s 

Outlook.  EIA expects OPEC crude oil production will decline by about 250 thousand 

bbl/d in 2011, in large part due to the supply disruption in Libya.  EIA assumes that 

about one‐half of Libyaʹs pre‐disruption production will resume by the end of 2012, 

contributing to an overall increase in OPEC production of 500 thousand bbl/d in 2012. 

 EIA projects that OPEC surplus crude oil production capacity will fall from 4.0 

million bbl/d at the end of 2010 to 3.5 million bbl/d at the end of 2011, followed by a 

further decline to 3.3 million bbl/d by the end of 2012 (OPEC Surplus Crude Oil 

Production Capacity Chart).  Forecast OPEC non‐crude liquids production, which is 

not subject to production targets, is expected to increase by 520 thousand bbl/d in 2011 

and by 410 thousand bbl/d in 2012. 

OECD Petroleum Inventories.  EIA expects that OECD commercial inventories will 

decline in both 2011 and 2012.  Days of supply (total inventories divided by average 

daily consumption) drop from a relatively high 58 days during the fourth quarter of 

2010 to 56 days and 55 days in the fourth quarters of 2011 and 2012, respectively (Days 

of Supply of OECD Commercial Stocks Chart).  

Crude Oil Prices.  West Texas Intermediate (WTI) crude oil spot prices fell from an 

average of $110 per barrel in April to $97 per barrel in July.  During the first week of 

August, world crude oil prices fell by about $10 per barrel reflecting market concerns 

about world economic and oil demand growth.  However, EIA still expects oil 

markets to tighten as growing liquid fuels demand in emerging economies continues 

to outpace supply growth with continuing upward pressure on oil prices.  EIA 

expects that WTI spot prices, which averaged $79 per barrel in 2010, will average $96 

per barrel in 2011 and $101 per barrel in 2012, while the U.S. refiner average crude oil 

acquisition cost is projected to average $100 and $107 per barrel in 2011 and 2012, 

respectively (West Texas Intermediate Crude Oil Price Chart).   

 

Energy price forecasts are highly uncertain (Market Prices and Uncertainty Report). 

WTI futures for October 2011 delivery over the 5‐day period ending August 4 

averaged $93 per barrel and implied volatility averaged 33 percent, establishing the 

lower and upper limits of a 95‐percent confidence interval for the marketʹs 

expectations of monthly average WTI prices in October of $75 per barrel and $116 per 

barrel, respectively.  Last year at this time, WTI for October 2010 delivery averaged 

$82 per barrel and implied volatility averaged 30 percent.  The corresponding lower 

and upper limits of the 95‐percent confidence interval were $67 per barrel and $100 

per barrel. 

 

   

http://www.eia.gov/emeu/steo/pub/gifs/Fig11.png
http://www.eia.gov/emeu/steo/pub/gifs/Fig12.png
http://www.eia.gov/emeu/steo/pub/gifs/Fig1.png
http://www.eia.gov/emeu/steo/pub/uncertainty.html
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U.S.  Crude Oil and Liquid Fuels 

U.S. Liquid Fuels Consumption.  Total consumption of liquid fuels in 2010 grew by 

410 thousand bbl/d, or 2.2 percent, the highest rate of growth since 2004 (U.S. Liquid 

Fuels Consumption Growth Chart).  In contrast, projected total U.S. liquid fuels 

consumption in 2011 falls by 150 thousand bbl/d (0.8 percent), a reversal of the small 

30 thousand bbl/d increase projected in last month’s Outlook.  Motor gasoline and 

distillate fuel each account for about one‐fourth of the change. 

EIA expects total liquid fuels consumption to increase by 170 thousand bbl/d (0.9 

percent) to 19.2 million bbl/d in 2012, with motor gasoline consumption rising by 50 

thousand bbl/d (0.6 percent) and distillate fuel consumption increasing by 70 

thousand bbl/d (1.8 percent) as economic growth improves and retail liquid fuels 

prices show only small increases from this year. 

U.S. Liquid Fuels Supply and Imports.  Domestic crude oil production, which 

increased 110 thousand bbl/d in 2010 to 5.5 million bbl/d, increases by a further 100 

thousand bbl/d in 2011 and 80 thousand bbl/d in 2012 (U.S. Crude Oil Production 

Chart), driven by production resulting from increased oil‐directed drilling activity in 

unconventional shale formations. 

Liquid fuel net imports (including both crude oil and refined products) fell from 57 

percent of total U.S. consumption in 2008 to 49 percent in 2010 because of rising 

domestic production and the decline in consumption during the economic downturn.  

EIA forecasts that liquid fuel net imports’ share of total consumption will decline 

further to 47 percent in 2011 before rising slightly to 48 percent in 2012. 

U.S. Petroleum Product Prices.  EIA forecasts that the annual average regular‐grade 

gasoline retail price will increase from $2.78 per gallon in 2010 to $3.53 per gallon in 

2011 and to $3.64 per gallon in 2012 due to increases in oil prices.  The increase in 

retail prices reflects not only the higher cost of crude oil but also changes in average 

U.S. refinery gasoline margin (the difference between refinery wholesale gasoline 

prices and the average cost of crude oil) from $0.34 per gallon in 2010 to $0.48 per 

gallon in 2011 and $0.43 per gallon in 2012. 

EIA expects that on‐highway diesel fuel retail prices, which averaged $2.99 per gallon 

in 2010, will average $3.83 per gallon in 2011 and $3.96 per gallon in 2012.  Projected 

U.S. refinery diesel fuel margins increase from an average of $0.38 per gallon in 2010 

to $0.62 per gallon in 2011, then fall to an average of $0.55 per gallon in 2012. 

U.S. Inventories.   Commercial crude oil inventory levels ended July at an estimated 

354 million barrels, down 3 million barrels from last year but still 21 million barrels 

http://www.eia.gov/emeu/steo/pub/gifs/Fig15.png
http://www.eia.gov/emeu/steo/pub/gifs/Fig13.png
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higher than the previous five‐year average for that month.  Following the release of 

about 31 million barrels of crude oil from the U.S. Strategic Petroleum Reserve (SPR), 

commercial crude oil stocks are expected to rise to about 369 million barrels by the 

end of September 2011, about 40 million barrels higher than the previous five‐year 

average.  Crude oil stocks are gradually drawn down to near their five‐year averages 

by the end of 2012. 

In contrast, refined product inventories have moved closer to their five‐year averages 

since the beginning of this year and are expected to remain so through next year.  

Total motor gasoline stocks at the end of July 2011 were an estimated 215 million 

barrels, down 5 million barrels from last year but 4 million barrels above the previous 

five‐year average for that month.  Distillate fuel oil stocks ended July at 153 million 

barrels, down 14 million barrels from last year but 7 million barrels above the 

previous five‐year average.  Projected total motor gasoline and distillate inventories in 

2012 average about 4 million barrels and 7 million barrels higher than the previous 

five‐year average, respectively, as higher‐than‐normal stock levels are maintained to 

support continuing strong export markets. 

Natural Gas 

 

U.S. Natural Gas Consumption.  EIA expects that total natural gas consumption will 

grow by 1.8 percent to 67.4 billion cubic feet per day (Bcf/d) in 2011 (U.S. Total 

Natural Gas Consumption Chart).  Forecast industrial and electric power 

consumption growth make up most of the increase, with expected increases in 2011 to 

18.4 Bcf/d (1.7 percent) and 21.0 Bcf/d (3.7 percent), respectively.  

 

Extremely hot weather seen in July throughout most of the country contributed to an 

increase in consumption of natural gas for electric power generation to meet increased 

cooling demand.  This month’s Outlook raises the forecast of consumption of natural 

gas for power generation for the third quarter of 2011 to 28.3 Bcf/d (a 4.2‐percent 

increase from the previous month’s forecast of 27.2 Bcf/d) corresponding to an 11‐

percent increase in projected third quarter cooling degree‐days from last month’s 

forecast.  

 

Projected total consumption increases slightly in 2012 to 67.8 Bcf/d. Expected growth 

in the industrial and electric power sectors offsets projected declines in residential and 

commercial consumption due to anticipated warmer winter weather.  

 

U.S. Natural Gas Production and Imports.  Marketed natural gas production is 

expected to average 65.5 Bcf/d in 2011, a 3.7 Bcf/d (5.9 percent) increase over 2010.  

This growth is centered in the onshore production in the Lower 48 States, which more 

http://www.eia.gov/emeu/steo/pub/gifs/Fig17.png
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than offsets projected declines in the Federal Gulf of Mexico.  EIA expects production 

will continue to grow in 2012, but at a slower pace, increasing 0.6 Bcf/d (0.9 percent) to 

an average of 66.1 Bcf/d. 

 

Growing domestic natural gas production has reduced reliance on natural gas imports 

and contributed to increased exports.  EIA expects that pipeline gross imports of 

natural gas will fall by 4.3 percent to 8.7 Bcf/d during 2011 and by another 3.7 percent 

to 8.4 Bcf/d in 2012.  Pipeline gross exports to Mexico and Canada are expected to 

average 4.3 Bcf/d in both 2011 and 2012, compared with just 3.1 Bcf in 2010. 

 

Projected U.S. imports of liquefied natural gas (LNG) fall from 1.2 Bcf/d in 2010 to 1.0 

Bcf/d in both 2011 and 2012.  Because of the earthquake in Japan and subsequent 

nuclear generation outages, Japanʹs demand for LNG as a replacement fuel for electric 

power generation is expected to increase, contributing to higher global LNG prices.  

 

U.S. Natural Gas Inventories.  On July 29, 2011, working natural gas in storage stood 

at 2,758 Bcf, 186 Bcf below last yearʹs level in late July (U.S. Working Natural Gas in 

Storage Chart).  EIA expects that inventories, though currently lower than last year, 

will come close to last year’s levels towards the end of the 2011 injection season 

despite the hot weather.  Projected inventories surpass 3.77 Tcf at the end of October 

2011 because of current high production rates. 

 

U.S. Natural Gas Prices.  The Henry Hub spot price averaged $4.42 per MMBtu in 

July 2011,  13 cents lower than the June 2011 average (Henry Hub Natural Gas Price 

Chart).  EIA expects that the Henry Hub price will average $4.24 per MMBtu in 2011 

and $4.41 per MMBtu in 2012.  Though the 2012 average reflects some tightening in 

supply as domestic production growth slows, prices have remained relatively low 

over the past few years as a result of abundant production. 

 

Uncertainty about natural gas prices is lower this year compared with last year at this 

time (Market Prices and Uncertainty Report).  Natural gas futures for October 2011 

delivery (for the 5‐day period ending August 4) averaged $4.11 per MMBtu, and the 

average implied volatility was 33 percent.  The lower and upper bounds for the 95‐

percent confidence interval for October 2011 contracts are $3.20 per MMBtu and $5.28 

per MMBtu.  At this time last year, the October 2010 natural gas futures contract 

averaged $4.74 per MMBtu and implied volatility averaged 51 percent.  The 

corresponding lower and upper limits of the 95‐percent confidence interval were $3.26 

per MMBtu and $6.89 per MMBtu. 

 

   

http://www.eia.gov/emeu/steo/pub/gifs/Fig18.png
http://www.eia.gov/emeu/steo/pub/gifs/Fig4.png
http://www.eia.gov/emeu/steo/pub/uncertainty.html
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Electricity 

 

U.S. Electricity Consumption.  According to the National Oceanic and Atmospheric 

Administration, U.S. population‐weighted cooling degree‐days during July was the 

highest recorded monthly value since at least the 1930s.  This Outlook estimates that 

retail sales of electricity to the residential sector during July were slightly higher than 

the record‐setting 5.02 billion kilowatthours per day (kwh/d) consumed during July of 

2010.  EIA expects total consumption of electricity during 2011 to grow by 0.5 percent 

from last year’s level and by 1.1 percent in 2012 (U.S. Total Electricity Consumption 

Chart). 

 

U.S. Electricity Generation.  Hydroelectric generation by the electric power sector 

averaged 946 million kwh/d during the months of January to May 2011, which is 252 

million kwh/d (36 percent) higher than the same period last year.  Most of this 

increase in hydropower occurred in the West Census region, where natural gas was 

displaced as a generating fuel, falling by 159 million kwh/d year‐over‐year.  In 

contrast, the low cost of natural gas relative to Appalachian coal drove up the use of 

natural gas as a generation fuel in the eastern regions of the U.S., increasing by 244 

million kwh/d during the first five months of this year compared to the same period 

in 2010.  EIA expects a 3.5‐percent increase in U.S. natural gas generation during 2011 

and an increase of 3.3 percent next year (U.S. Total Electricity Generation by Fuels, all 

Sectors Chart). 
 

U.S. Electricity Retail Prices.  The regulatory lag in passing through changes in 

generation costs should lead to a 2.3‐percent increase in the average U.S. residential 

retail electricity price during 2011, in response to the increase in natural gas fuel costs 

last year.  Relatively stable fuel costs this year translate into little growth in retail rates  

during 2012 (U.S. Residential Electricity Prices Chart). 

 

Coal  

 

U.S. Coal Consumption.  EIA expects that coal consumption in the electric power 

sector will decline by nearly 3 percent in 2011, as total electricity generation rises by 

less than 1 percent and generation from natural gas increases by 3.5 percent.  Forecast 

coal consumption in the electric power sector remains relatively unchanged in 2012. 

 

Recently released data for the first quarter of 2011 showed that coal consumption at 

coke plants rose by more than 20 percent.  EIA expects that coal consumption at coke 

plants will increase to 25 million short tons (mmst) (17 percent) in 2011, and stay close 

to that level in 2012.  EIA forecasts that coal consumed in the other sectors (excluding 

http://www.eia.gov/emeu/steo/pub/gifs/Fig22.png
http://www.eia.gov/emeu/steo/pub/gifs/Fig24.png
http://www.eia.gov/emeu/steo/pub/gifs/Fig23.png
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electric power and coke plants) will remain at approximately 52 mmst in 2011 and 

2012 (U.S. Coal Consumption Growth Chart).   

 

U.S. Coal Supply.  EIA forecasts that coal production will fall by 1.7 percent in 2011 

despite a significant increase in coal exports.  Coal production from the Western 

region declined in the first six months of 2011 by 2 percent from the same period the 

year before, while production in the Appalachian and Interior regions increased.  EIA 

projects only a 0.3‐percent increase in coal production for 2012 (U.S. Annual Coal 

Production Chart). 

 

EIA expects that total coal inventories fall by over 17 mmst in 2011, with secondary 

inventories declining an additional 4.7 mmst in 2012.  Primary inventories are forecast 

to increase slightly (0.5 mmst) in 2012 (U.S. Electric Power Sector Coal Stocks Chart).   

 

U.S. Coal Trade.  U.S. coal exports rose by about 50 percent during the first quarter of 

2011 compared with 2010.  The first quarter export level of 26.6 mmst was the highest 

quarterly level since 1992.  Despite a slower growth rate, EIA expects U.S. coal exports 

to remain elevated in 2011, reaching an annual level of 98 mmst.  Forecast U.S. coal 

exports fall back to about 83 mmst in 2012 as supply from other major coal‐exporting 

countries recovers from disruptions.  EIA also expects the strong global demand for 

coal to continue to suppress coal imports, with imports projected below 19 mmst in 

both 2011 and 2012.  U.S. coal imports averaged about 31 mmst annually from 2004 

through 2009.  

 

U.S. Coal Prices.  Average delivered coal prices to the electric power sector have risen 

steadily over the last 10 years, with an average annual increase of 6.7 percent.  EIA 

expects that this trend will continue in 2011, with a significant portion of the increase 

attributed to a sharp rise in transportation costs.  Nearly all coal transportation is 

powered by diesel fuel (rail, barge or truck), and wholesale diesel prices are forecast 

to rise by about 36 percent in 2011. The trend shifts in 2012, with the power sector coal 

price remaining relatively stable.  The projected power‐sector delivered coal price, 

which averaged $2.26 per MMBtu in 2010, averages about $2.38 per MMBtu for 2011 

and 2012. 

 

U.S.  Carbon Dioxide Emissions 

 

EIA estimates that CO2 emissions from combusting fossil fuels increased by 3.9 

percent in 2010 (U.S.  Carbon Dioxide Emissions Growth Chart).  Forecast fossil‐fuel 

CO2 emissions fall by 0.5 percent in 2011, as emission increases from higher natural 

gas consumption are offset by declines in coal and petroleum consumption.  Increases 

in hydroelectric generation and other renewable energy sources in 2011 also help to 

http://www.eia.gov/emeu/steo/pub/gifs/Fig19.png
http://www.eia.gov/emeu/steo/pub/gifs/Fig20.png
http://www.eia.gov/emeu/steo/pub/gifs/Fig21.png
http://www.eia.gov/emeu/steo/pub/gifs/Fig26.png
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mitigate emissions growth.  Expected increases in total energy consumption next year 

coupled with a 0.5‐percent decline in renewable energy consumption contribute to a 

0.4‐percent increase in fossil‐fuel CO2 emissions in 2012. 




