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SYNTHESE

Aujourd'hui, le marché pétrolier semble présenter les mémes caractéris-
tiques que n'importe quel autre marché de matiéres premiéres.

Le prix spot, qui résulte de la confrontation quotidienne de 1'offre et

de la demande sur des cargaisons ponctuelles, est devenu le prix direc-

teur du marché.

IT n'en a pas toujours été ainsi. La situation actuelle est la conséquen-
ce d'une double &volution dans les relations entre les pays producteurs
sans débouchés propres et les grandes compagnies internationales, que ces
compagnies soient d'origine privée ou sociétés nationales de pays
consommateurs.

D'une part, 1'accession des pays producteurs a la propriété de Teurs gi-
sements, a partir de 1970, a mis progressivement fin au pouvoir des fir-
mes internationales. Ces compagnies avaient intégré 1'ensemble de la
filiére pétroliére, depuis la production de brut, jusqu'a la distribution
de produits raffinés au consommateur final.

Malgré le déplacement progressif de leurs droits de propriété vers de nou-
velles zones (Amérique du Nord et Europe), les compagnies n'ont plus cou-
vert 1'ensemble des besoins de Teurs activités aval (raffinage-distribu-
tion). Par ailleurs, la 1&gislation miniére s'est modifiée dans tous Tes
pays, et le pouvoir réel des pays producteurs sur Tes droits concédés aux
compagnies s'est accru.



D'autre part, la contraction de 1a demande, qui s'est produite dans un
marché ou 1'offre se trouvait diluée entre de nombreux producteurs, a

provoqué a partir de 1981 une situation d'excédent.
Ce _surplus a contrebalancé le pouvoir que la nationalisation des gise-

ments avait conféré aux pays.

Dans un tel contexte, Tes firmes pétroliéres, qui assurent toujours la
majeure partie du raffinage mondial, ont trouvé avantage a 1'existence
d'un marché libre (marché spot). Les compagnies y interviennent aussi
bien @ 1'achat qu'a 1a vente. De ce fait, le marché spot s'est considé-
rablement développé et représente aujourd'hui prés de 50 % des transac-
tions internationales.

Sur ce marché spot, interviennent de nouveaux acteurs : les traders
(ou négociants), opérateurs caractéristiques des marchés de matiéres
premiéres. Leur role est double :

- Permettne £'écoulement d'une partie de La production de certains
pays et servin de tampon entre ces pays et Les compagnies ;

- Assurnen La fluldite du marché spot, §Luldité nécessaire, en par-
tleuwlien, aux operations des compagnies.

Corrélativement, la circulation de 1'information s'est considérablement
améliorée et garantit désormais une plus grande transparence des prix.

Contrairement & une idée répandue, il n'est pas évident que le marché

spot soit un facteur déstabilisant en lui-méme.

Au contraire, en tant que lieu commun d'arbitrage entre les opérateurs,
il aurait plutdt un role régulateur.



Par ailleurs, bien des opérations considérées comme de la spéculation
ne sont que la contrepartie nécessaire a la couverture du risque de va-
riation des prix a court-terme.

L'émergence du marché spot n'est en fait que la réponse a deux types de
problémes :

- Tout d'abord, l'INCERTITUDEuni pése sur 1'évolution future du marché.

A partir du moment ou il n'y a plus adéguation automatique entre offre

et demande, les relations contractuelles a long-terme ne peuvent sub-

sister, car elles ne sont qu'une fausse sécurité. En période de tension,

les vendeurs cherchent & les annuler, et inversement, en période de

surplus.

- Ensuite, la COMPLEXITE DES PARAMETRES qui influent sur les prix :

qualités des différents bruts, hétérogénéité des outils de raffinage,
relations entre marché du brut et marché de produits raffinés. Ces pa-
ramétres font que chaque raffineur, a un instant donné, accorde une

valeur qui lui est propre a chague gqualité de brut.

Dans ces conditions, et c'est peut-étre un des faits marquant de notre
étude, les firmes pétroliéres cherchent & optimiser leurs résultats a

court-terme et tendent d privilégier les activités commerciales.

Parmi les plus grandes compagnies, certaines sont allé jusqu'a désinté-
grer leur organisation, laissant leurs filiales de raffinage et de pro-
duction se faire concurrence directement sur le marché libre.

- e -l



INTRODUCTION *

L'objet de ce mémoire est de décrire 1'évolution structurelle du marché
pétrolier depuis 1970, d'analyser ses modalités de fonctionnement, ainsi
que la nature des relations entre opérateurs.

Pour cela, notre réflexion s'est organisée autour de trois pdles

- LES PAYS PRODUCTEURS ET LE CONTROLE DE L'OFFRE

Les deux premiers chapitres concernent 1'évolution des relations
entre pays producteurs et compagnies. Le changement de propriété
du pétrole brut et Ta modification des modes contractuels y seront
analysés.

Un troisiéme chapitre montrera pourquoi certaines restrictions
doivent étre apportées au pouvoir que la propriété des gisements
confére aux pays. Ces restrictions sont Tliées en particulier & la
multiplicité et & 1'hérérogénéité des pays producteurs, ainsi qu'a
leurs difficultés & maitriser 1'offre en période de surplus.

L'avenir a lTong terme verra-t-il certains pays producteurs exercer
un nouveau contrdle sur 1'ensemble de la filiére ?

Cette idée d'un éternel recommencement fera 1'objet du dernier cha-
pitre.

L'EMERGENCE DU MARCHE SPOT

Deux types d'opérateurs interviennent aujourd'hui directement sur le
marché spot. I1 s'agit des compagnies internationales et des traders.

: quelques données de base pourront &tre consultées en annexe.




. Pourquoi les compagnies ont-elles abandonné la sécurité d'un appro-
visionnement contractuel et pourquoi trouvent-elles avantage a
1'existence d'un marché concurrentiel ?

Quelle est 1a nature de leurs interventions ?

. Les traders ont-ils un rdle économique a jouer et qui sont-ils ?
. Quelles relations existe-t-il entre la spéculation et la couverture

du risque Tié aux variations de prix ?
Telles seront les questions abordées dans cette seconde partie.

- EVOLUTION ET FORMATION DES PRIX

. La formation des prix résulte des rapports entre les acteurs, ana-
lysés dans les deux premiéres parties. Un premier chapitre permet-
tra de suivre 1'évolution des systémes de prix entre 1970 et 1984,
c'est-a-dire le passage d'un prix d'oligopole a un prix de marché.
Le premier choc pétrolier, la période stabilité de 1973 a 1978, Tle
deuxiéme choc et les évolutions récentes depuis 1981, montreront
comment s'est établi 1'équilibre actuel entre les forces en présence
sur le marché.

. Un deuxiéme chapitre mettra 1'accent sur la complexité des paramé-
tres qui influent sur les prix. Gradce d un certain nombre de graphi-
ques, nous expliquerons pourquoi le marché spot est le seul régula-
teur possible du systéme.

En conclusion, nous souléverons deux problémes :

- quelles sont les marges de manoeuvres des acteurs
pour empécher les mouvements du marché ?

- quelles perspectives peuvent-&tre ébauchées a moyen
terme ?



PREMIERE PARTIE

PAYS PRODUCTEURS
ET CONTROLE DE L'OFFRE




Le monde pétrolier de 1984 n'est plus celui d'avant Tes chocs pétro-
liers, ni méme celui des années 70. I1 demeure marqué par son histoire
mais ses structures ont connu une transformation radicale.

L'objet de ce chapitre est 1'analyse des caractéristiques de la produc-
tion en 1984 et en particulier 1'analyse du rdle des pays producteurs.
Ce rdole, ainsi que nous le verrons, évolue. De la simple possession de
la production, i1 est passé & la participation a des degrés divers dans
1'opération de production, & la commercialisation directe du brut et
aujourd'hui aux tentatives de réintégration "aval" de la filiére pé-
troliére (dans le raffinage et la distribution).

Nous allons montrer dans quelle mesure le rdle déterminant des pays
producteurs et plus précisément celui des pays membres de 1'OPEP, peut

8 . *
s'apparenter d un contrdle du marché.

[ - LE CHANGEMENT DE PROPRIETE DU PETROLE BRUT

L'analyse des forces en présence sur le marché fait apparaitre la stra-
teégie de 1'offre mondiale de brut comme une des variables de base. I
existe des stratégies de production et de prix. Jusque dans les années
70, la demande mondiale fixait le niveau de production. Les compagnies
internationatles assuraient le fonctionnement du systéme. Cette structure
disparait lors des nationalisations et autres prises de participation.
Et ce sont les compagnies nationales des pays producteurs qui assurent
la maitrise des capacités de production.

1. LA PERTE DE PROPRIETE PAR LES COMPAGNIES INTERNATTIONALES

L'accession des pays producteurs & la propriété de pétrole brut est
née de 1a conscience du principe de souveraineté de chaque Etat sur ses
ressources naturelles.

Dans tout ce chapitre, le terme de marché désignera la notion
économique du lieu de rencontre offre-demande.



Le mouvement s'est effectué principalement & partir des années 70.*(1)
Le probléme majeur est de quantifier Ta part de la production de pé-
trole brut qui échoit respectivement aux grandes compagnies et aux
pays producteurs. Les 1égislations miniéres et les pratiques différent
considérablement selon les Etats. Néanmoins, nous considérerons que le
brut issu des concessions et de la part des compagnies dans un contrat
de partage de production *(2) est le brut contrdlé (ou possédé) par
les compagnies.

L'absence de statistiques fiables des pays producteurs fait que la
source d'informations privilégiée réside dans les rapports annuels

des sociéteés.

Structure de propriété du brut mondial en dehors des pays & &conomie

planifiée (symbolis&s souvent par le sigle P.E.P.) et en dehors des

Etats-Unis : voir tableau 1.

Le tableau résume 1'évolution des droits de propriété du pétrole brut
des 7Majors, des autres compagnies (indépendants U.S. et compagnies
européennes) et des pays producteurs.

Notons: - L'appanition des cowpagnies indépendantes des Majors dans
Los anndes 60 alons qu'elles 5'étalent cantonnies jusque
La sun Le terwitoine des Etats-Unis,

- Le ndle croissant fjoul parn Les pays productewrs au detrd-
ment, en parnticuliern, des Majons.

En 1982, ainsi, les compagnies ne détiennent plus, directement que
1/5éme de Ta production wOCANA*(3)

(2) Voir II - 1.

(1) Une premidre étape avait été franchie par le Mexique lors de la
nationalisation des gisements en 1938 mais cette situation était
restée une exception.

(3) WOCANA : monde hors P.E.P. et hors U.S.A.
WOCA : monde hors P.E.P.
P.E.P : les pays a économie planifiée regroupent URSS, pays de
1'Est et Chaine.



FIGURE 1

{ LE CHANGEMENT DE PROPRIETE DU BRUT I
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Structure de propriété du brut mondial hors P.E.P. (figure 2)

Si 1'on prend en compte le brut produit aux U.S.A.*(”), la situation

des compagnies apparait bien meilleure.

La différence entre les chiffres est due au régime particulier des
U.S.A., régime basé sur la concession (voir II). De plus, si la part
des Majors est exacte, celle des compagnies indépendantes est minorée
par le mode d'évaluation. La justification des données fait 1'objet
de 1'annexe 1. Cette justification a &té nécessitée par le manque de
fiabilité et d'homogénéité des chiffres que nous avons pu rencontrer.

Ainsi, les compagnies ont-elles perdu la propriété du brut (c'est-
i-dire 1'accés direct). Cette évolution s'est accompagnée d'un phé-
noméne de désengagement des zones OPEP en particulier, pour un
repli vers les zones jugées plus sures.

REDISTRIBUTION GEOGRAPHIQUE DES DROITS DE PROPRIETE DES COMPAGNIES

La répartition géographique des origines du brut propriété des compa-
gnies prouve le repli de celles-ci vers des zones géopolitiquement
stables.

% U.S.A. CANADA EUROPE AUTRES
1980 45,8 6,5 13,3 34,4
1981 48,2 4,7 14,5 32,6
1982 49,3 4,6 16,4 29,7

I | " T— o

Evolution de la répartition par zone des droits de propriété des
compagnies avec :

- les 7 Majors

- 4 compagnies européennes ENI, CFP, SNEA, Pétrofina

- 9 plus grands indépendants US : Amoco, Arco, Conoco, Oxy,
Phillips, Sun,Getty, Union, Marathon.

(4) Brut produit USA : 24 % du brut WOCA.
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L'annexe 2 reprend 1'analyse par type de compagnie de 1'@volution de
la répartition.

L'Amérique du Nord et 1'Europe représentent en 1982 70 % des droits de
propriété des 20 compagnies étudiées alors qu'en terme de production le
poids de ces régions n'atteint pas 25 % du volume mondial. La fragili-
té de 1'approvisionnement des compagnies apparait lorsque 1'on étudie

la structure des réserves prouvées au ler janvier 1983. En effet,
Amérique du Nord et Europe ne cumulent qu'un peu moins de 9 % des réser-
ves mondiales.

Deux phénoménes caractérisent donc la propriété de pétrole brut :

- Ta prise de contrdle des pays producteurs,

- la redistribution géographique des droits de propriété
des compagnies.

LE DEPLACEMENT DES POLES DE PRODUCTION

Depuis la découverte du premier puits par le Colonel Drake, la production
de pétrole brut aurait dépassé 68 milliards de tonnes en cumulé, fin 82.
Le développement de la production a surtout été le fait des trois der-
niéres décennies puisque elle est passée de 500 millions de tonnes en
1950 & plus du double en 1960 pour dépasser le seuil des trois milliards
en 1978. Les deux chocs pétroliers et 1'environnement économique ont pro-
voqué une régression du volume total (annexe 3, courbe 1).

I1 faut souligner le développement de 1'extraction en zone marine. Ce
phénoméne concerne 20 % de la production mondia]e*(s) et touche princi-
palement 1'Amérique Latine, le Proche Orient et surtout 1'Europe occiden-
tale ol i1 représente prés de 90 % du volume total produit. Or Tle pétrole
marin est excessivement sensible au niveau des prix. Si les progrés
techniques permettent de forer a des profondeurs d'eau de 1'ordre de

1500 m, 1'exploitation n'est actuellement possible que juqu'a 200 m de
profondeur d'eau *(6).

(5)% : soit 592 millions de tonnes en 1981
(6)% : Le Golfe de Mexique avec une exploitation & -300 m demeure une
exception.
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De plus, le coiit 'des équipements d'exploration et d'exploitation marines

est extrémement alevé®(7) et la rentabilité de certains gisements s'ave-

re étroitement 1liée au prix du pétrole brut et au niveau de la fiscalité.

Répartition géographique

La courbe 2 de 1l'annexe 3 reprend 1'évolution des parts respectives des dif-

férentes zones dans la production mondiale depuis 1920.

Amérique du Nord Am. du Sud Moy.Or. PEP
1///j::;::://E;//::;//j;//j://’ 20 77 3 8
Z Sie
] Indgnésie
Afrique
- 11 30 12 )3 7
‘////A N
pd ° e
% 3 R
/ o} 8 W \ e
’
Europe
¥
23 Bl 27

/, A 2 5
s A

2.0 .8

Evolution de la répartition géographique de la production

Que faut-il retenir de ce rapide schéma ?

Stagnation de 1'Afrique,

Apparition de 1'Europe.

Déclin de 1'Amérique du Nord depuis 30 ans,
Déclin relatif du Moyen-Orient depuis 1975,

Croissance continue du groupe des pays a économie planifiée,

1950

1970

1975

1982

Ces tendances sont a retenir car elles ont une influence non négligeable

sur la structure d'équilibre du marché ainsi que nous le verrons.

£(7) Une plate-forme de forage en mer colite 10 fois un appareil de forage
terrestre et le colit d'une plate-forme d'exploitation par -150 m
varie entre 1 et 2 milliards de francs (chiffres 82, Industrie Fran-

caise de Pétrole UCSIP).
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La place de 1'OPEP

Pour la premiére fois de 1'histoire pétroliére récente, en mars 1982, la
part de la production OPEP est devenue inférieure a la part non-OPEP dans
le volume total WOCA. En fait, malgré la baisse de la production mondiale,
les producteurs non-OPEP connaissent une croissance lente et réguliére
depuis 4 ans. En clair, cela signifie que 1'OPEP a di absorber a elle
seule toute 1a baisse mondiale plus 1'augmentation non OPEP. Ces deux phé-
noménes cumulés font que 1'OPEP ne représente plus en 1983 qu'a peine 31 %
de la production mondiale, alors que sa part atteignait 45 % en 1980.

Nous analyserons plus en détail au chapitre III le role de "swing-

pnoducen"* de 1'OPEP et Tles conséquences.

EVOLUTION DE LA PRODUCTION OPEP ET DE
LA PRODUCTION NON-OPEP (HORS P.E.P.)

# "Swing-producer" = producteur marginal.



15,

Ce chapitre a eu pour objet de mettre en évidence certaines évolutions.
Les compagnies n'ont plus 1'accés direct au brut, ce sont Tes pays pro-
ducteurs qui détiennent la propriété de ce brut. De plus, les compagnies
ont opéré un repli vers des zones jugées plus sures comme 1'Amérique du
Nord ou 1'Europe, et ce, au dépens du long terme puisque ces zones ne
possédent que de faibles réserves. Cette diminution du rdle des compa-
gnies et en particulier des Majors s'est traduite dans le fait qu'elles
sont devenues acheteuses nettes de brut.

De leur cdté, les pays producteurs doivent commercialiser, sous quelque
forme que ce soit, la part de pétrole qu'ils contrdlent. Les relations
entre compagnies et pays producteurs font 1'objet du chapitre suivant.
L'étude du déplacement des pdles de production au détriment des pays de
1'OPEP tempére 1'impression qui pourrait se dégager de 1'évolution de

la propriété. Elle fait apparaitre des restrictions au contrdle du grou-
pe des pays producteurs, restrictions analysées dans le chapitre III.
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I1 - L'EVOLUTION DES MODES CONTRACTUELS D’ACCES AU BRUT

Ainsi que nous venons de le voir, Te brut produit peut avoir deux
statuts : propriété d'une compagnie internationale ou propriété d'un
pays producteur*(l).

En fait, 1'évolution des rapports de force entre compagnies et pays
producteurs fait que Te régime de concession et de partage de produc-
tion laisse, comme nous allons le montrer, un pouvoir important de
contrdle aux pays producteurs et non aux compagnies.

Par contre, le brut détenu par les pays doit étre commercialisé sur
le marché. Les formules différent et évoluent vers un assouplissement
juridique des contrats ot il n'y a plus position de force d'une des
parties.

1. CONCESSION ET PARTAGE DE PRODUCTION : LE POUVOIR REEL DES PAYS
PRODUCTEURS

La figure 4 résume 1'éventail des cadres juridiques de la production
depuis les concessions ol les compagnies possédent tout le brut pro-
duit*(z), en passant par le partage de production ol il s'agit d'une
créance sur une partie du brut, pour finir par le cas extréme des con-
trats de service qui remunérent simplement le travail de 1'opérateur.
Dans certains pays, la frontiére entre les différents types de ré-
gime tend & disparaitre.

#(1) : en fait, il s'agit de la compagnie nationale du pays producteur
mais, pour simplifier 1'énoncé, nous parlerons le plus souvent
en identifiant compagnie et pays.

£(2) : Excepté aux USA, ceci n'est qu'une simplification abusive en rai-
son de la prise de participation des pays au sein de la société
concessionnaire.
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- Les concessions : du principe & la réalité

La plus ancienne forme des relations Etat-compagnie se caractérise
par le rdle central de Ta compagnie qui, propriétaire du sol, du ma-
tériel et de la production, reste 1'unique opérateur. Le role de
1'Etat se résume alors & la gestion du domaine minier, c'est-a-dire
3 1'attribution de permis et & Ta 1égislation générale miniére.
C'est le cas aujourd'hui aux Etats-Unis.

L'importance du régime des concessions a été fortement réduite depuis
les nationalisations (voir annexe 4). Néanmoins, ce systéme subsiste
méme dans des pays de 1'OPEP comme la Libye*(a).

Les titulaires d'une concession possédent le droit exclusif de procéder
3 1'extraction des hydrocarbures avec pour corollaire Ta libre dispo-
sition du pétrole brut extrait. Par contre, elles doivent acquitter
redevances et autres taxes fiscales.

De plus, les concessionnaires sont soumis & des obligations comme :

Le programme de travaux et d'engagement des depenses
L' exploitation continue

La fowwniture de comptes rendispour Le controle par

L' Etat

L' obligation de satisfaire en priornite Les besoins na-
tionaux (dans certains pays seulement).

Ainsi, en principe, la compagnie exploitante jouit-elle de la pro-
priété des hydrocarbures qu'elle découvre.

£ (3) : En 1982, 45 concessions existaient, elles étaient détenues par
Agip et NOC (National 0il Co, libyenne), Arabian Gulf
(1ibyenne), E1f + Hispanoil + NOC, Mobil + Veba + NOC, Oasis
0il Co (dont 59,17 % & NOC), Occidental + NOC et Wintershall.
La NOC détient une participation majoritaire dans la plupart
des cas.
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Mais, depuis quelques années, 3 phénoménes bouleversent ce principe.

En premier lieu, des mesures 1égislatives et des accords tendent a ré-
server 3 1'Etat un droit de regard. Ensuite, les compagnies nationales
des pays producteurs ayant acquis un certain savoir-faire sont partie
intégrante de la société concessionnaire. Enfin, la fiscalité assure aux
pays producteurs une part de la rente pétroliére, part trés variable
comme nous le verrons ultérieurement.

Les contrats de partage de production

Comme le nom 1'indique, & 1'issue de 1'extraction des hydrocarbures,
1'Etat et la compagnie opératrice se répartissent le brut produit. Une
différence majeure avec le régime des concessions est que 1'Etat demeure
seul propriétaire des droits et titres miniers et donc de la production.
La compagnie ne posséde qu'une créance sur une partie du brut produit.

On peut schématiser ce régime de "Sharing agneement” de la fagon suivante :

- L'Etat fait appel & L'assistance technique et ginancierne d'une
compagnic#(u),

- En contrepartie, La compagnie voil seb coits de production rembouwrsis et
est némunénée par un pouwrcentage ¢ixé de La production. Dans un contrat

classique(5), Les versements sont effectues en nature, ce que £'on
appelle Le cost-oil et Le profit-oil.

- Les obligations sont en général identiques & celles des concessions.

#(4) : T1 s'agit souvent d'une association de compagnies créées 3 1'o-
rigine ou plus tardivement par "farm-in".

£(5) : Dans certains contrats dits partage avec risque, il s'agit seu-
lement d'une créance sur un pourcentage fixe de la valeur de la
production. En clair, la compagnie sera seulement rémunérée en
argent, le mode de valorisation du baril influant sur la somme.
Les compagnies recherchant du brut pour alimenter leur réseau de
raffinage, ce type de contrat lancé par les pays sud-américains
n'a rencontré que peu d'amateurs. A 1l'heure actuelle, certains de
ces pays ont modifié les conditions afin de présenter quelque at-
trait par rapport aux contrats de service (la rémunération y est
fixe et non soumise aux aléas dv marché et de la commercialisa-
tion par un pays).



19.

Quels sont les avantages de ce type de contrat pour chacune des parties ?

- Pour la compagnie, i1 représente un accés direct au brut dont elle
a besoin ;

- L'Etat pour sa part récupére une partie de la production sans avoir
3 supporter les colits d'exploration. De plus, le droit de regard qu'il
exerce Tui permet & la fois d'acquérir un savoir-faire technique qui
lui manque et de fixer Te rythme d'exploitation des gisements (donc de
contrdler 1la production et ses revenus). Ce dernier point demeure sou-
vent théorique.

Le partage du brut varie de fagon notable de 15 % pour 1'Etat du Chili,
a 50 % pour le Pérou, 65,9091 % pour 1'Indonésie, 81 % pour la Libye et
méme 85 % en Egypte, le solde représente la part des compagnies. Cette
variabilité doit étre tempérée par le poids de Ta fiscalite.

En raison du systéme possible des "Joint-venture", association avec la
compagnie nationale, le pays producteur *(6) peut avoir accés a une par-
tie de brut dans le régime de concession. Cela explique la faible diffe-

rence qui existe en pratique entre concessions et partage de production
(voir annexe 5).

La fiscalité : variable d'équilibre

Si 1'on schématise la situation, il y a d'un cdté les pays producteurs
qui offrent des permis de recherche et d'exploitation, d'un autre coté
les compagnies internationales qui recherchent un accés direct au brut.
Méme si la désintégration de la filiére (2éme partie du mémoire) pré-
sente des avantages, les compagnies cherchent a s'assurer un taux mi-
nimal de couverture des besoins.

#(6) : Mais c'est loin d'€tre le cas pour tous.
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I1 y a donc offre et demande autour des contrats de concession et de
partage et c'est la fiscalité qui réalise 1'ajustement. Nous allons Te
montrer.

Les pays producteurs fixent unilatéralement toutes les mesures fiscales.
La description générale fait 1'objet de 1'annexe 6. Or, il est demandé
d la fiscalité de remplir deux objectifs :

- permettre a 1'Etat de toucher la majeure partie de la rente,
- inciter les compagnies a explorer et a produire.

Ces deux objectifs apparaissent contradictoires. En fait, si le pays

est en position de force (fortes réserves d'hydrocarbures, risque d'ex-
ploration 1imité, besoins financiers réduits), il sera en mesure d'ap-
pliquer des taux élevés d'imposition et trouvera néanmoins des candidats.
Par contre, si pour une raison ou une autre, le pays a besoin des com-
pagnies (zones a priori peu riches ou besoins financiers criants), alors
i1 devra fixer sa taxation & un niveau attirant pour les compagnies.

La concurrence joue a la fois entre compagnies mais aussi entre pays
producteurs. C'est pourquoi certains pays ont fait machine arriére et

adopté des régimes fiscaux allégés (la Grande Bretagne par exemple).

En régle générale, les compagnies se plaignent de la "rapacite" des pays
producteurs, y compris les Etats-Unis qui vendent Tes permis aux enchéres
(annexe 5). Face a une modification de la fiscalité, les compagnies n'ont
que deux stratégies possibles : rester ou partir.

Le pouvoir des pays producteurs

I1 est surprenant d'évoquer le pouvoir des pays producteurs dans le do-
maine des concessions et des partages de production. Pourtant, ce pouvoir
existe.
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IT n'est pas tant dans un contrdle souvent superficiel des opérations
d'extraction*(7) que dans la triple évolution :

- nécuperation quasi-intégrale de La rente petroliere,
- acces dirnect au brut,

- acquisition d'un savoin-fairne technologique grace au systeme
des " joint-venture" qui de plus place Le nisque entre Les mains
des compagnies.

Le degré maximum de ce phénoméne réside dans les contrats de service*(8).
La compagnie recoit seulement une rémunération*(g). Ce systéme ne peut
fonctionner que si 1'Etat assure Tui-méme les investissements nécessaires
au développement des gisements, le recyclage de la rente le Tui permet

en théorie.

Le régime des concessions et des contrats de partage de production crée
certains déséquilibres. En effet, le risque de la phase d'exploration
est supporté unilatéralement par la compagnie mais, nous 1'avons vu, la
majeure partie de la rente échoit entre les mains de 1'Etat par le canal
fiscal. Cette situation incite donc la compagnie & prospecter des zones
dont la richesse en hydrocarbures est connue. I1 y a écrémage des meil-
leurs prospects au détriment de la recherche dans des zones nouvelles
(appelées "wild-cat"). La meilleure preuve est sans soute Ta densité

élevée de puits dans les gisements des Etats-Unis.

£(7) : Les contrats spécifient en général que 1l'exploitation sera con-
duite selon "les régles en usage dans la profession" ou '"les
régles de 1l'art" ou toute autre formule laissant aux compagnies
toute latitude d'action.

# (8): On en trouve dans un certain nombre de pays dont le Nigéria qui en
a signé 3 en 1979-1980 avec Agip, E1f et Nigus Petroleum.
(source CPDP novembre 83)

# (9): En général, on parle d'une dizaine de cents au baril mais nous
n'avons pas eu d'exemple précis.
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2. LES MODES DE COMMERCIALISATION PAR LES PAYS PRODUCTEURS

Les pays producteurs ont depuis quelques années la propriété de la
majeure partie du pétrole brut. Nous allons voir comment ils le com-
mercialisent et quels sont donc les canaux d'approvisionnement des
compagnies.

I1 faut distinguer deux types de commercialisation : une voie clas-
sique qui repose sur les contrats a terme, accords de gouvernement a
gouvernement et contrats spot et parallélement une voie plus marginale
qui regroupe des montages plus particuliers comme les accords de
compensation.

- Les contrats a terme

Ces contrats sont passés entre la compagnie nationale du pays produc-
teur et une compagnie étrangére*(lo). I1s comportent la description
des conditions commerciales propres au contrat mais aussi les clauses
juridiques et générales. Deux points dans ces clauses ont retenu notre
attention.

La durée d'un tel contrat a &té notablement réduite ces derniéres an-
nées. Si i1 y a une dizaine d'années, la signature engageait les deux
parties pour 15 ans, il n'‘en est plus de méme aujourd'hui. Les relations
s'établissent pour un an avec renouvellement par tacite reconduction.
L'autre changement concerne les prix. En effet, pour répondre a
1'instabilité du marché et offrir une protection contre les fluctua-
tions de prix, sont apparues et se sont développées depuis 1973 des
clauses dites d'équité ou de force majeure*(ll).

£(10) : ou un trader (voir 28me partie du mémoire)

$(11) : L'annexe 7 reprend le détail de ces contrats qui sont identi-
ques 3 ceux signés sur le marché spot.
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IT n'est pas exagéré de dire que ces clauses, souvent utilisées par
1'une ou 1'autre des parties en présence, font que les prix sont né-
gociés chaque trimestre.

Ces contrats, ainsi que nous le verrons ultérieurement, ne différent
guére des contrats spot. Néanmoins, ils revétent souvent un caractére
politique et stratégique et ils continuent & constituer une base de
1'approvisionnement des compagnies.

- Les accords de gouvernement a gouvernement

I1 n'existe pas de définition exacte de ce type de contrat sur lequel
i1 ne peut y avoir la signature que des compagnies concernées.

Au départ, ces contrats se sont déve]oppés*(lz) pour répondre d'une
part au besoin des pays producteurs de trouver des débouchés pour leur
brut, d'autre part au besoin des états consommateurs de s'assurer une
garantie d'approvisionnement. ITs s'avérent intéressants

- pour Les pays consommatewrs Lonsque Le prix spof est en hauwsse
et qu'il y a menace de penurie ;

- pour Les pays producteurs, Lonsque Le prix spot baisse et qu' AL
y a swplus.

Les intéréts ne peuvent donc converger au méme moment. De plus, de
tels contrats imposent une perte de souplesse préjudiciable dans la
situation actuelle, des rigidités supplémentaires comme le renforce-
ment des clauses de destination et surtout des surcouts dus aux né-
gociations tripartites.

£(12): Une étude de Roeber Associate Study reprise par le PIW du 8.2.82
analyse la part de ces contrats dans les exportations de 1'OPEP.
T1 ressort que de 77 & 81, la part a cru de 16 % 3 35 % et
qu'elle décroit en 82. Ces chiffres élevés sont sujet a caution
du fait du flou entourant la définition des contrats de gouver-
nement a gouvernement En effet, sous quelle rubrique classe-t-on
les contrats passes entre CFP et Petromln en Arabie Saoudite,
contrats d caractére politique ?
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Pour la Dhyca, de tels contrats n'ont pas lieu d'exister aujourd'hui
car ils pénalisent Tes compagnies.

Les formules de compensation : un montage délicat

On les appelle parfois accords de troc. Ils font intervenir essentielle-
ment 3 acteurs : un industriel qui réalise un marché dans le pays produc-
teur, Te pays producteur qui paie 1'industriel en pétrole brut et une
compagnie étrangére ou un raffineur qui rachéte le pétrole.

Née dans les années 60, la compensation répond aujourd'hui a un double
enjeu :

- Moyen d'approvisionnement (ou d'écoulement) du pétrole,
- Angument commercial dans La Lutte pour L'exportation (ou L' importation)
des biens d'equipement, marchés industriels, armes etc.

Ces contrats interviennent en particulier dans le cas de pays producteurs
en situation financiére délicate : ils acquiérent infrastructures et ma-

tériels en échange de pétrole brut. Mais ce type de transaction nécessite
un montage financier trés complexe ol les banques jouent un rdle central.

Les raisons de 1'existence de tels contrats sont multiples pour les pays
qui y font appel : équilibre de Ta balance des paiements, raisons straté-
giques ou politiques ou,dans le cas de 1'OPEP, moyen de détourner les
quotas et de pratiquer des rabais non officiels.

Ces formules sont courantes mais ne peuvent étre chiffrées*(13).

# (13) : des grandes entreprises francaises comme Renault ou Dassault y
ont eu recours d'autant plus qu'il y a en général préfinancement
du contrat par livraison préalable du brut. Aucune information
n'est fournie. L'Irak pour sa part paierait en pétrole les 1li-
vraisons d'armes frangaises...
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- Le processing ou raffinage d facon

Le principe de base est que le pays producteur fait raffiner son brut
dans une raffinerie étrangére en rémunérant 1'opération, puis commer-
cialise Tles produits soit sur son propre marché intérieur soit sur le
marché international des produits.

A 1'heure actuelle, la concurrence entre raffineurs joue a plein car

le processing permet la récupération d'une partie des colts fixes du
raffinage dont le taux d'utilisation des installations avoisine souvent
60 %. Les pays exigent la garantie des rendements en produits et utili-
sent & leur profit la situation excédentaire du raffinage mondial.

Les contrats de raffinage pour répondre aux besoins nationaux concer-
nent des pays comme 1'Indonésie ou le Nigéria dont 1a consommation
interne excéde les capacités de raffinage.

Les contrats en vue d'une commercialisation sur le marché extérieur se
sont développés aprés 1980 et touchent des pays tels que le Mexique ou
la Malaisie. Souvent le processing cache une vente de brut déguisée :
1'Algérie par exemple signe un contrat avec la CFP,fournit le brut.

La CFP raffine ce brut puis rachéte les produits & un prix en général
intéressant. Ainsi, 1'Algérie a écoulé du brut qu'elle ne pouvait ven-
dre au prix officiel et 1la CFP pour sa part a obtenu du brut avec,

tous calculs faits, un rabais important. Une seule contrainte s'applique
a la compagnie : 1'obligation de respecter pour les produits la clause
de destination du pays.

La majeure partie des contrats est exécutée par les raffineurs indépen-
dants en Italie ou en Gréce(pour le marché européen, )dans les Carafibes
ou a Singapour.

Le processing constitue pour les pays de 1'OPEP un moyen sur de détour-
ner la contrainte des quotas. Néanmoins, le phénoméne reste marginal
pour autant que les chiffres soient fiables®(14).

#(14): pour Pétrole et Gaz Arabe du 1.9.82, le volume processé en 82 ne
dépassait pas 1:million de baril/jour et en 83, la Libye a annulé
tous ses contrats de fagonnage. Mais il est évident que nul pays
n'annonce les quantités de brut qu'il écoule de cette maniére.
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D'autres formules de commercialisation coexistent mais la majeure par-
tie demeure les contrats d'achat a terme et le recours au marché spot.

ASSOUPLISSEMENT DU CADRE JURIDIQUE DES CONTRATS DE VENTE

Examinons les contrats de vente & terme et les contrats de vente spot.
IT1s représentent 1'essentiel de 1a commercialisation des 64 % de la
production mondiale hors PEP aux mains des pays producteurs. Ceux-ci
interviennent rarement directement sur le marché spot*(ls) et agissent
généralement par 1'entremise des traders par manque de savoir-faire
commercial et par ignorance partielle du marché du brut.

En premier lieu, un contrat & terme et un contrat spot sont identiques
i la clause de durée prés. En pratique, 1e méme document sert indiffé-
remment de base & 1'un ou a 1'autre*(16).

Le cadre actuel des contrats apparait comme le résultat d'une évolution
des rapports de force. La clause d'équité symbolise cet état de fait.
Elle concerne essentiellement les contrats de vente & terme ol toute
modification du marché entraine de la part de 1a partie qui se sent
lésée une interruption du contrat. Les relations ne reprennent qu'aprés
négociations et nouvel accord sur les prix. La flexibilité est donc
totale. Les pays producteurs ne peuvent imposer le maintien d'un con-
trat qui leur est par trop avantageux (prix supérieur au prix spot) et
inversement.

L'objectif de garantie de 1'approvisionnement (ou des débouchés) a dis-
paru au profit d'un objectif de prix. I1 n'y a position prédominante ni
des pays producteurs ni des compagnies. Le pétrole, produit de marché,
s'échange comme les autres matiéres premiéres.

£(15): quand il y a contrat spot par un pays producteur, une clause im-
pose souvent la confidentialité du contrat comme par exemple les
contrats de la NOC, Société NationaleLibyenne.

£(16): Voir l'analyse détaillée dans l'annexe 7.



L'analyse des stratégies des différents opérateurs fait 1'objet de
la partie suivante.

I1 apparait que les pays producteurs disposent aujourd'hui d'un con-
trole étendu sur la disponibilité du brut. Par le biais de la fisca-
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1ité, ce contrdle Teur réserve une part majeure de la rente pétroliére.

De plus, non seulement ces pays disposent-ils de la propriété propre-
ment dite du brut mais encore ils tendent & exercer un pouvoir réel
dans le régime des concessions, partage de production ou autre.

Ce pouvoir peut étre indirect du fait des réglementations diverses ou
direct par le canal de la participation aux opérations de production.
Un contrdle de la production existe donc mais des restrictions tem-
pérent en partie celui-ci.
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II11 - DES RESTRICTIONS AU CONTROLE ACTUEL DES PAYS PRODUCTEURS

Nous avons jusque 1a évoqué les pays producteurs comme un tout. Or,
1a réalité est toute autre : ils sont nombreux, différents les uns
des autres, et ce méme au sein de 1'OPEP. Cette hétérogénéité appa-
rajt elle-méme comme un élément déstabilisant du pouvoir de ces pays
et, de fait, la situation de surplus de production que connait ac-
tuellement le marché crée une concurrence entre pays. Elle les place
relativement en position de faiblesse face & un marché ou 1'ajuste-
ment se fait non par 1'offre mais par la demande.

1. LES PAYS PRODUCTEURS : MULTIPLICITE ET DIVERSITE

La multiplicité

L'aére des 7 soeurs” (1) produisant tout le pétrole est depuis longtemps
révolue. Aujourd'hui, peuvent se targuer du nom de producteurs plus
d'une centaine de pays ou de compagnies. Cette dilution de 1'offre

a été qualifiée de "balkanisation de £a production” par Franke1¥(2).

Une facon de mesurer cette &volution réside dans la comparaison his-
torique du poids cumulé des 5 plus gros producteurs.
En terme de production mondiale :

- En 1900, Les Etats-Unis et £'URSS neprésentaient seuls 93 %

- En 1930, Etats-Unis, URSS et Vénézuela reprisentaient 82,4 %

- En 1982, il fawt cumuler La production de 18 pays pour atteindre 90%
(2 pays pour 40 %, 12 pouwr 80 %), Les 10 % restant sont Le fait de
55 pays.

#(1): surnom des 7 Majors.

#£(2): Directeur de Petroleum Economics Limited, qui réalise des études
pour le compte de gouvernementsou de compagnies.



Le tableau suivant met en évidence 1'érosion du role des 5 plus

importants producteurs et 1'émergence d'un nombre croissant de pro-

ducteurs non marginaux.
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Evolution historique du réle des 5 plus gros producteurs mondiaux™ (3)

1950 1955 1960 1965 1970 1975 1980 1982
% de la pro-
duction mond. 85,2 80,7 78 68,8 65,5 62,6 59,6 61
[PAYS (par vol.
de production USA USA USA USA USA URSS URSS URSS
dé ] : —y :
ecrodssant) .. < uela|vénézueld URSS URSS URSS _USa A.Saou.|. USa
URSS URSS Vénézuelal Vénézue. |Vénzuela | A.Saou. USA A.Saou.
Iran Koweit Koweit Koweit Iran Iran Irak Mexique
A.Saou. A.Saou.| A.Saou. A.Saou. | A.Saou. | Vénézue. |Vénézue. | Roy.Uni

L'élargissement du groupe des producteurs rend malaisée la constitution
d'un cartel.

Des différences notables

Nous venons de le voir, le premier &lément de diversité réside dans le

volume de la production :

Mais i1 est possible d'établir d'autres distinctions

peu de gros producteurs, beaucoup de petits.

- Pays de £'0CDE (16 pays) et pays & Gconomie planifile. Les deux groupes
nepnisentent nespectivement 26 et 27 % de La production mondiale 82 ;

- Pays industrialisés et pays en voie de developpement ;

- Pays membres de L'OPEP et pays non-OPEP (33 et 67 %

nespectivement) .

#(3)

Source CPDP 1982
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La Tiste pourrait se prolonger, mais ces pays ont en commun une inter-
rogation : faut-il privilégier le présent ou le futur ? Le pétrole

est une richesse non renouvelable, 1a question de savoir s'il faut
produire beaucoup aujourd'hui pour profiter de la rente ou s'il faut

veiller a maintenir des réserves n'a pas de réponse simple méme dans
un contexte géopolitique et &conomique donné.

UNE HETEROGENEITE AU SEIN MEME DE L'OPEP

L'uniformité ne régne pas au sein de 1'OPEP, essentiellement pour des
raisons économiques ou financiéres. On peut expliquer la majeure par-
tie des conflits en se référant & une dichotomie de fait.

- Tes macroéconomies

Iran, Algérie, Vénézuela, Nigéria, Indonésie pour 1'essentiel. For-
tement peuplés, ces pays ne disposent en général que de réserves re-
lativement Timitées¥(4). Ainsi, mémesi les revenus pétroliers sont
importants @ la fois en terme de masse et de part dans le budget,
rapportés a la population ils ne peuvent suffire au financement des
projets de développement. Dans la modélisation du marché par la théo-
rie des jeux*(s), ils portent le nom de "{faucons" car ils veulent
tirer parti le plus vite possible de leur pétrole en Te vendant au
cours le plus élevé (préférence pour le présent). A Ta fois durs et
vulnérables, ils s'opposent au 2éme groupe.

- Tes microéconomies

Paprésentées par le Koweit, 1'Arabie Saoudite, les E.A.U. etc.,
ces pays faiblement peuplés détiennent une part importante des ré-
serves mondiales.

=(4): LeAVénézuela a 29 ans de réserves sur la base 82, alors que le
Koweit en a 218 ans (ce pays représente un cas extréme) et
1'Arabie Saoudite 69 ans.

#(5): C. STOFFAES “Quelques applications de la théorie des jeux aux
relations économiques internationales" Revue Economique mars 81.
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I1s dégagent des excédents financiers réinvestis en général a la fois
sur le territoire national et dans les économies occidentales. Quali-
fiés de "colombe", ils privilégient le futur (puisqu'ils en ont les
moyens).

Les tensions politiques ou religieuses ne forment pas la base des
conflits. L 'OPEP continue d'exister malgré la guerre Iran/Irak et mal-
gré les prises de parti en faveur de 1'un ou 1'autre camp. La véritable
hétérogénéité nait des différences économiques.

Aujourd'hui, il y a ceux qui respectent globalement les directives sur
les prix et les quantités et ceux qui pratiquent des rabais*(6), quasi
systématiques afin de pouvoir écouler leur production.

Demain, il y aura ceux qui seront intégrés dans la filiére et ceux qui
ne le seront pas. Les quotas et la répartition de la baisse de la produc-
tion posent des problémes : i1 a fallu 5 conférences entre 82 et 83

a

pour aboutir a Ta répartition des quotas de mars 83.

Quel avenir pour 1'OPEP ? la question est de savoir si la cohésion
actuelle posséde une chance de se maintenir ou si Ta segmentation en
2 camps des intéréts conduit & une compétition accrue entre membres.

#(6) : Les rabais prennent plusieurs formes

- allongement des délais de paiement (crédit gratuit),

- accords de processing avec revente des produits au raffineur,

- formules de compensation,

- arrangements bancaires divers,

- changements dans les conditions fiscales d'enlévement de
1'équité,

- vente de "mix", lot de plusieurs qualités de brut 3 un prix
globalement inté&ressant...
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3. LE NON REINVESTISSEMENT DE LA RENTE PAR LES PAYS PRODUCTEURS

. L'industrie pétroliére se caractérise par 1'importance des investisse-
ments mis en jeu 1iés a des risques élevés. Si auparavant, les com-
pagnies assuraient le recyclage de la rente, il n'en est pas de méme
des pays producteurs*(7). Ceux-ci ont en général pour priorité le
développement économique et social de Teur état.

. Une étude d'Arthur Andersen sur 300 compagnies a mis en évidence les
chiffres suivants :

- cott de découvente d'1 baril aux Etats-Unis : 1,25 % en 197§
it 10 § en 1984
- coit de Ra découverte et du déeveloppement d'1 barnil en 1982 :

. Etats-Unis 16  $
. Hons Etats-Unis 13,5 8

Or, i1 faut savoir qu'a 1'heure actuelle plus de Ta moitié des dépen-
ses d'exploration et de forage sont réalisées aux Etats-Unis (du fait
de 1'attraction du régime des concessions et de 1a fiscalité). En
effet, méme lorsqu'elles en ont les moyens financiers, les compagnies
hésitent a investir dans 1la recherche et le développement de gisements
dont elles n'auront pas la propriété et elles accentuent leurs efforts
dans des zones siires mais avec peu de réserves.

. La périodeest actuellement. marquée par 1'insuffisance des investisse-
ments. Ce phénoméne n'aura de conséquences qu'd Tong terme mais elles
seront majeures.

#(7) : le chiffrage du non recyclage de la rente pétroliére reléve de
1'exploit, néanmoins, il n'existe aucune incertitude sur la
réalité du phénomene.
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LA SITUATION D'EXCEDENT DU MARCHE

Depuis 1981, le marché pétrolier a changé de physionomie. IT est pas-
sé d'un marché de vendeurs a un marché d'acheteurs. Nous allons dé-
crire les causes de ce renversement de situation et étudier quelles
peuvent &tre les stratégies des pays producteurs en période d'excé-

dent de 1'offre.

Les causes de la baisse de la demande

Plusieurs phénoménes s'additionnent sans qu'il soit possible de chif-
frer 1a part de chacun d'eux. Le premier facteur explicatif réside
dans la situation de 1'économie mondiale, la récession et Ta diminu-
tion des taux de croissance ont entrainé une baisse de la demande

d'énergie et de pétrole méme si les sensibilités ont varié.

C'est Ta substitution du pétrole par d'autres formes d'énergie qui
explique la décroissance de la part du pétrole dans 1a demande d'éner-
gie. Cette substitution n'a été rendue possible que par le niveau des
prix du brut.

Enfin, la modification des intensités énergétiques intervient pour par-
tie dans la baisse de 1a demande. Les sources de la diminution rési-
dent a 1a fois dans les efforts consentis par les pays consommateurs
pour développer les économies d'énergie ainsi que dans le changement

de nature de 1'industrie. La société post-industrielle n'est plus vo-
race en énergie.

L'augmentation de 1'offre

Cette croissance revét un double aspect. Le premier a &té invoqué an-
térieurement. I1 s'agit de 1'augmentation de la production non OPEP
dans des zones chéres, a la limite de la compétitivité mais que la
fiscalité rend attrayantes pour les compagnies qui y réalisent Teur
profit.
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Le second aspect est inchiffrable : 1'incidence de 1'expansion des
stocks est indéniable mais Tes tricheries de comptabilisation sont
telles que 1'on ne peut se fier aux données fournies.

Les actions de 1'OPEP

Depuis peu, 1'OPEP, qui produit & environ 55 % de sa capacité, a déci-
dé d'agir non seulement sur Tes prix mais aussi sur les quantités afin
de sauver le marché. Des quotas ont été attribués en mars 82 puis

mars 83 et une baisse des prix a été décidée en accord avec les produc-
teurs non OPEP.

Les conséquences de ces actions ne sont pas encore connues avec certi-
tude. La prise de conscience de Ta convergence d'intéréts de tous les
producteurs parait sans nul doute Te point le plus positif. La signi-
ficationréelle de Ta concertation entre producteurs OPEP et non OPEP
n'apparaitra qu'a terme mais d'ores et déja cette coopération a joué

un role dans la stabilisation du marché*(S).

Les conséquences sur la demande de la baisse des prix sont réduites par
1'effet des politiques des pays consommateurs*(g).

Aujourd'hui, Tes experts s'interrogent non sur la hausse du prix du pé-

trole mais sur sa baisse éventuelle et sur les conséquences prévisibles

sur Te niveau d'investissements et sur la substitution par d'autres

formes d'énergie.

A terme, quel avenir ?

La reprise de la demande pourrait se conjuguer & la baisse prévisible de
la production de certains pays & réserves faibles ou a gisements trés
coluteux et aboutir a des tensions sur le marché. La seule parade semble
étre une fuite en avant technologique pour extraire le pétrole cher, le
probléme sera alors non la pénurie physique mais le manque de moyens

financiers.

#(8) : voir 3éme partie
#(9) : les pays ont en général non pas baissé le prix mais augmenté les
taxes...
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IV - LES CONDITIONS D'UN NOUVEAU CONTROLE

Aujourd'hui, i1 n'est guére possible de parler d'un cartel de pro-
ducteurs. La situation de surplus et la dilution de 1'offre entre
une multitude de pays hétérogénes empéchent ce phénoméne.

A terme, sans préjuger de la situation du marché, d'une éventuelle
substitution par d'autres sources d'énergie, il apparait des condi-
tions favorables a la création d'un tel cartel. Ces conditions sont
d'une part Ta concentration des réserves entre les mains d'un petit
nombre de pays, d'autre part le succés potentiel des tentatives de
réintégration de la filiére pétroliére aval par quelques pays.

1. LOCALISATION DES RESERVES : LA CONCENTRATION

Examinons le graphique suivant.

% production 82

20 12 5 23 8 5 27
A
(4 Y -9 *
. 0? > [ < \)\3’ . )
s S 3O L @0{' Moyen-Orient SN P.E.P.
b{} ?g\\bﬁ %)
6 12 3 55 8 |3 13

% réserves 82

L'analyse de Ta structure de Ta production mondiale et des réserves
met en évidence 1'@norme potentiel du Moyen-Orient et relativise la
perte de la premiére place de producteur de 1'OPEP.
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Sous réserve de la découverte de nouveaux gisements trés riches*(l),
et sous réserve d'une amélioration notable des techniques d'extraction
terrestres ou marines, la part réduite de 1'OPEP dans Ta production
mondiale actuelle apparait donc comme un phénoméne transitoire dont
nous avons vu les causes*(z).

Le poids futur des producteurs non OPEP est remis en cause dés lors.
Ceux-ci produisent aujourd'hui au maximum de leur capacité, profitent
de Tla politique tarifaire et du rdle de producteur marginal de 1'OPEP.
A 1'exception du Mexique, la plupart de ces pays n'ont guére plus
d'une dizaine d'années de réserves au rythme actuel de production.

A terme ? L'équilibre actuel est amené a disparaitre.

La concentration des réserves dans quelques pays : Arabie Saoudite

(25 %), Koweit (10 %), Mexique (9 %) parait présager de la constitu-
tion d'un cartel des producteurs, alors groupe restreint.

La carte de Ta page suivante fait apparaitre la précarité de 1'appro-
visionnement des compagnies. Nous avons vu (I,2.) la localisation des
droits de propriété des compagnies dans les zones européennes et nord-
américaines, c'est-a-dire dans des zones sans avenir (peu de réserves
ou des conditions d'extraction difficiles). La comparaison des 2 car-
tes rend probable Ta diminution du contrdle de la propriété exercé par
les compagnies et par les pays a faibles réserves.

#(1) : découverte considérée comme hautement improbable, les espoirs
placés en Sibérie ou en Chine ne semblent pas se réaliser. Pour
les compagnies, "le monde est fini" et les prospects les plus
riches ont déja été découverts.

£(2) : environnement politique et économique ainsi que la contrainte de
marginalisation pour maintenir le niveau des prix...
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PRODUCTION NETTE DES COMPAGNIES INTERNATIONALES (1982 )

part relative des zones

RESERVES PROUVEES DE PETROLE BRUT (19%3)

en milliards de tonnes
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- Arabie .- - -
::Saoudite- .
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Aujourd'hui, Te renouvellement des réserves s'opére en 1'absence de
toute découverte importante, grace a la réévaluation des gisements
connus*(s).

La zone dont Te potentiel est sans doute le moins bien évalué est

le Moyen-Orient. Bien que trés riche, il constitue une des régions Tles
moins forées proportionnellement. Cela signifie que si la faiblesse
des investissements se maintient, il n'y aura aucun contrepoids au
pouvoir de cette région. Quelle solution face a cette situation ?

La recherche technologique pour la récupération assistée, pour 1'ex-
ploitation en offshore profond, et donc un niveau trés élevé d'inves-
tissements alors que Tes compagnies ne détiennent plus 1'intégralité
de la rente.

Si Tes contraintes financiéres et technologiques ne sont pas Tlevées,
a terme, Te contrdéle du pétrole sera entre les mains de quelques pays
a fortes réserves. I1 sera renforcé, dans cette éventualité, par 1'é-
volution de Ta structure de 1'industrie, marquée par 1'intégration
aval des pays producteurs.

. LE DEFI DE L'INTEGRATION DES PAYS PRODUCTEURS

L'intégration dans 1a filiére aval (voir annexe 9) revét des formes di-
verses. L'on peut distinguer deux modes d'intégration divergents :

- L'integration a La source : c'est Le mode Le plus cowramment
employé de £'Arnabie Sacudite a £'Algérnie ;

- L' intégration par Le rachat : La méthode du Kowelt n'est pas sans
o44in des nessembLances avec L'histoinre de La prise de pouvoirn des
Majors. Ainsi, Le Koweilt doit commerncialisern des produits qui ont
ote nafgines sun place. Le seul changement par happort a La situation
de base est que Le proprittairne de La naffinerie 5'averne etrhe non plus
une compagnie mais un pays productewr. 1L n'y a donc aucune augmenta-
tion de La capacits de raffinage globale mais une garantie de débouchis.

#(3) : source : F.WANECQ 1'évolution des réserves de
pétrole brut, perspectives 3 long terme. Revue de 1l'Energie dec.82.
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Des réussites et des €échecs : un succés mitigé

L'exemple le plus frappant de réussite est celui du Koweit qui cumule
intégration a la source et intégration par rachat.

Par contre, Bahrein connait des difficultés*(4) du fait du manque
d'adaptation de son raffinage. I1 utilise 1'Arabian Light, brut
séoudien cher, et fournit des produits lourds qui se commercialisent
difficitement. La commercialisation directe par les pays producteurs
est considérée comme une semi-réussite (ou un semi-échec) mais une amé-
Tioration progressive doit se faire jour au fur et a mesure que les
pays apprennent le métier de commercant et qu'ils acquiérent une meil-
leure information & la fois en quantité et en qualité.

Des conséquences possibles

. Le probléme majeur posé réside dans le prix. En effet, comment les pays
de 1'OPEP commercialiseront-ils leurs produits, a quel prix et surtout
avec quelle liaison entre brut et produit. Beaucoup craignent qu'ils
cédent 3 la tentation d'accroitre leurs revenus en maintenant Ta com-
mercialisation du brut et en y ajoutant hors quota les produits. Les
marchés des produits et du brut risquent alors de s'effondrer.

. Les pays consommateurs craignent une dépendance a 1'égard de sources
géopolitiquement fragiles.

. Les raffineurs, pour leur part, redoutent un surplus et une crise pro-
fonde de 1'industrie du raffinage.

. Enfin, i1 ne faut pas oublier une possible conséquence sur la structure
de 1'OPEP. L'organisation va étre séparée en 2 clans -les riches et
intégrés et les pauvres et non intégrés. Les uns rechercheront 1'équi-
libre global brut-produits, les autres lutteront pour le maintien de
leurs revenus sur le marché du brut. A terme, ces conflits pourraient
créer une scission.

#(4) : Source : Petroleum Economist mars 1984
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REMARQUE

L'intégration des pays producteurs dans la filiére fait 1'objet de
nombreux articles, conférences, etc... Toute la presse spécialisée
évoque réguliérement le probléme. Mais nous avons constaté que le flou
régnait en maitre, en effet, les chiffres cités a 1'appui des démons-
trations varient d l'envi. Qui compare la capacité de raffinage OPEP
au volume des produits, qui au volume cémmercialisé, qui aux expor-

tations pétroliéres, qui enfin parle en terme de production OPEP...

Nous avons vu qu'il existe un contrdle sur la production en tant qu'opé-
ration, qu'il n'en existe pas sur la production variable économique.
IT y a donc pouvoir des pays contrebalancé par 1'excédent du marché.

A Tong terme, les réserves sont détenues par des pays qui ont entre-
pris une politique d'intégration. Un scénario futuriste pourrait évoquer
1'idée de 1'éternel recommencement : un cartel de producteurs controlant

1'ensemble de Ta filiére.



DEUXIEME PARTIE

L"EMERGENCE DU
DU MARCHE SPOT
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A partir de 1970, la nationalisation progressive des gisements

a provoqué une rupture dans 1'industrie pétroliére entre Tes acti-
vités amont (production) et les activités aval(raffinage-distribution).
Pourtant, cette désintégration ne s'est pas produite immédiatement,

et pour comprendre 1'émergence du marché spot, il faut distinguer

3 phases dans les relations entre les grandes compagnies et les pays
producteurs.*(l).

LA PERIODE DE L'ENTRE-DEUX CHOCS : 1973-1978

Au cours de cette période, les compagnies ont continué a s'approvision-
ner aux mémes sources , par le biais de contrats long-terme & prix sta-
bles, avec les pays producteurs (ou leurs compagnies nationales nouvel-
Tement créées). Durant ces 5 années, le marché spot ne représentait

qu'une faible part des échanges internationaux (1 a 3 % selon les sources).

LE DEUXIEME CHOC PETROLIER : 79-81

La révolution iranienne, et la dissolution du consortium de Majors opé-
rant en Iran a provoqué une premiére bréche dans cette structure de
pseudo-intégration. En effet, si certaines compagnies ont pu compenser la
perte de leurs ressources en Iran, par une augmentation de Teur produc-
tion nette ou de leurs contrats & long-terme dans d'autres pays, il n'en
a pas &té de méme pour toutes. Shell par exemple, se trouvait nettement
déficitaire par rapport & ses besoins de raffinage.

Certains pays producteurs ont dévié une partie de leurs contrats vers
le marché spot, dont les prix ont augmenté brutalement®(2).

I1s ont été aidés en cela par 1'apparition des traders qui se sont mul-
tipliés a une allure vertigineuse.

#(1) : on pourra se reporter 3 la courbe d'évolution des prix officiels
et des prix spots dans la 3éme partie.

£(2) : le phénoméne de panique, 3 l'origine du 2éme choc sera analysé en
détail dans la 3éme partie.
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Ces traders ont servi de relais commercial. On estime que pendant
cette période, le marché spot a atteint entre 10 et 20 % du commerce
international. Jusqu'en 1981, Tle prix des contrats est resté inférieur
au prix spot.

Les compagnies internationales n'ont donce utilise Le marché spot pen-
dant ces 3 annes, que comme un marche paraflele d'approvisionnement
au prix font.

LA BAISSE DE LA DEMANDE MONDIALE

Au cours de T'année 1981, la demande mondiale de pétrole a baissé.
Cette contraction s'est produite alors que 1'offre se trouvait diluée
entre de nombreux producteurs.

L'excédent de 1'offre sur 1la demande a provoqué la chute du prix spot,
qui est ainsi devenu inférieur au prix officiel des contrats. La stra-
tégie des compagnies a alors changé. L'avantage que les compagnies ti-
raient des contrats en période de tension (prix et sécurité) s'est ré-
vélé un désavantage.

Aufournd' hui, on estime que Le marché spot représente plus de 50 % des
transactions internationales.

Deux types d'opérateurs y interviennent directement : Les compagnies
internationales et Les trhadens.

L'objet de ce chapitre est d'expliquer Ta nature de leurs interventions,
et le fonctionnement du marché spot.
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[ - LES OPERATIONS DES COMPAGNIES INTERNATIONALES

1. LA PLACE ACTUELLE DES COMPAGNIES

Considérons les 20 plus grandes compagnies internationales par
lTeur chiffre d'affaires :

7 Majons : Exxon, Shell, BP, Socal, Texaco, Mobil et Guﬁﬁ‘(s)

iiiiigis 9 indépendants amérnicains : Amoco, Conoco, Phillips, Sun,
Atlantic Rich field (Arco), Occidental (Oxy), Union,
Marathon et Getty® ().

Sociétés nationales 4 compagnies euwropéennes : ENT (Italie), CFP

des pays consommateurs

et SNEA (France), Petnofina (Belgique).

Ces sociétés sont toujours partiellement intégrées sur 1'ensemble de
la filiére pétroliére, ol elles jouissent encore d'un pouvoir con-
sidérable.

En effet, leur situation est la suivante*(s)

- Ces 20 compagnies contrdlent encore directement 30 % du pétrole
brut produit dans le monde occidental (production nette = conces-
sions + partage de production) ; ces droits de propriété sont lo-
calisés a plus de 70 % dans des zones jugées politiquement sures
USA, CANADA, EUROPE du Nord.

$#(3)et(4) :L'actualité récente a bouleversé le monde pétrolier avec ce
que 1'on appelle aux Etats-Unis, la "Merger-mania" (folie de
fusion). En effet, Texaco a racheté Getty pour 10,7 milliards
de dollars. Le 5 Mars 84, une fusion a été réalisée entre
Gulf et Socal, 3 la suite d'une OPA lancée par Socal (en
accord avec Gulf qui désirait échapper d une prise de contrdle
par un autre groupe).

£(5) :Chiffres pour 1982, derniers disponibles d la date de la ré-
daction. Source CFP.
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- Environ 50 % du pétrole raffiné dans le monde occidental est
traité par leurs propres raffineries. Elles distribuent dans
leurs réseaux commerciaux prés de 60 % des produits raffineés
(essence, gas-oil, fuel...).

Ces compagnies sont donc acheteuses nettes de brut, et Lewr activite est
aujournd’ hui concentrée vers L'aval de fa filiere (rafginage-distribution).

Le taux de couverture moyen de ces 20 sociétés (rapport de la production
nette et du volume de brut traité en raffinerie) se situe autour de

60 %.

I1 faut cependant souligner les différences qui existent d'une part entre

chacune des trois catégories de compagnies et d'autre part, au sein méme
de chaque catégorie.

TAUX DE COUVERTURE MAJORS INDEP. US COMP. EUROP.
Moyenne 48 % 89 % 42 %
BP (83 %) Oxy (200 %) | SNEA (74 %)
ERESCEER MOBIL (34 %)| Sun (55 %) | ENI (27 %)

(voir figure 7)

LES AVANTAGES DU MARCHE SPOT

Face 4 la baisse de leurs ressources propres, et donc de Teur profit

3 1'amont, les compagnies doivent rentabiliser Teur outil de raffinage.
Pour cela, elles doivent s'approvisionner au moindre cout.

Ceci les conduit & utiliser le marché spot dans deux optiques différentes.

La premidre méthode consiste a acheter directement une partie du brut

qui leur manque sur Te marché spot. En période d'excédent, le prix des
achats spot (c'est-a-dire au "coup par coup") est inférieur au prix of-
ficiel des contrats.

+(6) : cette partie, ainsi que les exemples qui suivent sont tirés d'en-
tretiens directs avec les compagnies (CFP,SNEA,Shell,BP).



1982 : TAUX DE COUVERTURE DFS 20 PLUS GRANDES COMPAGNIES

(sournce: CFP- a pantin des napports annuels)
. . ma.f ons
7 MAJORS < mafons américains 5 ¢ ewopeens 5
MILLION TONNES |Exxon |Texaco |Socal [Mobil |Gulf Shett | BP total
production nette 70 45.4 36.2 28,9 28.7 | 68.3 | 63.6 341.3
brut thaité en raffinenie] 174 90 i 86 50 149 77 703
taux de couvertunre 40% 50% 475 | 34% 57% 46% 3% 48%
9 INDEPENDANTS US
Amoco |Arco | Conoco Oxy  [Phillips [Sun Getty |Union |Marathon total
production nette 38.3 32.1 12.8 21.9 19.3 12.1 211 12 1.7 186.4
brut thaite en naffinenip 46 34 21 11 |23 22 14 18 21 210
taux de couvertune §3% 94% §5% 200% §4% 55% 150% | 675% 56% 89%
It COMPAGNIES EUROPEENNES
SNEA CFP ENT |Petnofing totad
production nette 15.8 14.1 11 b7 46.6
brut thaite en hafginentey 20 31 40 20 111
taux de couverntunre 79% 45% 27% 28% 425

/ 3¥n914

"9
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Chaque compagnie, en fonction de ses anticipations, choisit un degré
d'exposition au marché spot.

Besoins - Production nette = contrats + Spot

Ceci se fait aux dépens de la sécurité d'approvisionnement, qui en
période de surplus passe au 2éme plan.

. La deuxi®me méthode utilisée est plus subtile. Elle recouvre ce que 1'on

appelle les opérations économiques.

Considérons une compagnie dont les ressources propres, augmentées des
contrats signés avec les pays producteurs équilibrent parfaitement ses
besoins de raffinage intégré. Cette compagnie peut néanmoins opérer mas-
sivement sur le marché spot.

Ceci tient & ce que les différentes qualités de brut (et il y en a
presque autant que de gisements) ne sont pas valorisées de la méme fa-
con 3 un instant donné dans toutes Tes raffineries du monde.

Cette compagnie est donc amenge & vendre tout ou partie de sa production
surn Le marnche spot, et & achetern spot des qualités de bt mieux valo-

nistes dans ses raffinerndies.

Ce type d'opérations existait avant 1982, mais elles se faisaient sous
forme d'échanges contractuels entre compagnies, sans référence au prix
spot. Depuis, le degré de sophistication des raffineries a augmenté*(7),
et celles-ci peuvent désormais traiter des gammes de brut plus &tendues.

#(7) : les unités de distillation simple ont été équipées de capacités
de conversion (cracking, coking) qui permettent de retraiter les
résidus lourds de facon 3 obtenir des produits légers (essence,
gas-o0il) mieux valorisés sur le marché des produits raffinés.

Le degré de sophistication des raffineries reste cependant iné-
gal au gein méme de chaque compagnie.
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En conséquence, chaque raffineur, selon la nature de ses installations,
selon ses habitudes, et selon T1a composition de ses ventes de produits
raffinés, accorde une valeur qui lui est propre, a un instant donné, aux
différentes qualités de brut. Ceci explique que, seul Tle marché spot soit
aujourd'hui représentatif des prix entre bruts (ceci sera mis en évidence

dans la troisiéme partie).

Le souci d'optimisen Lewrws résultats a court-tenme, et L'évolution des
techniques de raffinage ont poussé Les compagnies a utiliser Le marché
spot, comme moyen d'arbitrage au jour Le jour, entre Leur production
propre et Leuns achats extérnieuwrs.

Cette technique d'arbitrage 5'appelle Le "decoupling".

3. QUELQUES EXEMPLES PRATIQUES

Cas d'une compagnie européenne : SNEA

SNEA - 1983 (Mt/an)

Ressources totales :30Mt Débouchés totaux : 30Mt
17 PRODUCTION NETTE
) / / / / RAFFINAGE INTEGRE 18

5 "l CONTRATS 'c.‘-‘.'.'u“t

.
w4 o 0 o o @ < e w, e

7 " ACHATS SPOTS VENTES SPOTS 12

Sur ce tableau "Ressouwrces-débouchés”", la production propre de SNEA
correspond a peu prés en 1983 & ses besoins de raffinage. Pourtant, on
y trouve des transactions - achats et ventes - sur le marché spot, qui
viennent gonfler les flux de pétrole brut transitant par SNEA.

Ceci est une illustration de 1a technique du "decoupfing”.
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En effet, une grande partie de 1la production de SNEA se situe dans
le golfe de Guinée. Or, ces qualités de brut sont mieux valorisées
aux Etats-Unis pour deux raisons :

- d'une part, les bruts africains ont un meilleur rendement en essence
dans une raffinerie standard et le marché américain est plus consom-
mateur d'essence que le marché européen.

- d'autre part, ces qualités ont une faible teneur en soufre qui sa-
tisfait les normes anti-pollution américaines, plus sévéres qu'en
Europe.

En contrepartie, SNEA achéte sur le marché spot des qualités de brut
moins onéreuses, mais suffisantes pour satisfaire la demande européenne
de produits raffinés.

I1 faut souligner que les opérations spot de SNEA ne correspondent pas

a du "trading" au premier sens du terme. En effet, le "trading" consiste

3 acheter et & revendre une méme cargaison de brut, dans 1'espoir de

faire une marge.

Ici, les qualités du brut achetées sont différentes des qualités vendues.
L'arbitrage se fait entre les prix des différents bruts sur Te marché
spot.

Le risque est donc moindre que dans le cas du "trading", méme si, en toute
rigueur, les opérations d'achat-vente ne sont pas simultanées.

Néanmoins, depuis peu de temps, SNEA prend quelques positions
de "trading pur" sur le marché spot. En 1983, le volume de ces
transaction représentait entre 0.5 et 1 Mt.

Nous verrons que cette évolution est beaucoup plus marquée
dans le cas de certains Majors comme Shell et BP.
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REMARQUE

SNEA est donc plus vendeuse qu'acheteuse sur le marché spot, la con-

figuration est inversée pour CFP, dont le taux de couverture est plus

faible.

CFP 1983 (Mt/an

Ressources totales : 44Mt Débouchés totauwx : 44Mt
/ / / /,' // 7 7
14 PRODUCTION/NETTE/ / —>-
/ / / /7
® 4 e S RAFFINAGE 94
11 1.7 0., CONTRATS R
. o INTEGRE ///
19 ACHATS SPOTS /
VENTES SPOTS 9

Les indépendants américains

I1 est difficile de connaitre avec exactitude 1a nature des opérations
des grands indépendants américains. D'une fagon générale, 1'ensemble de
leur activité (production et raffinage-distribution) est aujourd'hui
recentré sur le marché américain.

- Or, le marché des USA présente des caractéristiques trés différentes du
reste du marché mondial

. d'abond par sa taille : c'est Le plus grand marché du monde,

. ensuite, parce qu'd coté des grandes compagnies internationales,
on y thouve de nombreux petits producteuwrs-extracteurs, ainsi
qu' environ 300 raggineurs *(8) indépendants, non intégnes a
L'amont. C'est donc un marché tres dilue.

£(8) : 0il and gas journal 11 octobre 1982.
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- Les transactions commerciales du marché américain concernent en pre-
mier lieu le marché domestique (qui utilise un immense réseau de
pipelines ). Le brut des USA couvre 75 9*(9) de 1a consommation locale.
I1 n'est pratiquement pas exporté.

Les relations entre le marché américain et le reste du marché mondial
recouvrent les importations aux USA et les opérations de négoce inter-
tional sur des pays-tiers. (dont nous verrons un exemple dans III,1.).

Le cas des Majors

Quelle est la politique d'approvisionnement des Majors, qui raffinent et
produisent dans le monde entier, et dont 1'activité est en moyenne deux
fois plus importante que celle des autres compagnies ?

Deux types d'attitudes se distinguent nettement :

Ces deux compagnies opérent massivement sur le marché spot. Elles sont
probablement les premiéres & avoir enclenché ce mouvement.

Cette stratégie les a conduit a décentraliser leur structure commerciale
et 3 donner une trés grande liberté a leurs différentes filiales.

Par ailleurs, Shell et BP ont créé des divisions spécialisées de trading

(Shell trading et BP trading) qui achétent et qui vendent aussi bien dans
Te groupe que hors du groupe, mais toujours sur des bases spot.

Leurs opérations sont semblables & celle des traders indépendants, exami-

nées dans II. En pratique, Shell et BP ont choisi des modes d'organisation
différents :

SHELL

Chaque filiale est différente :

Shell France et Shell RFA, par exemple, sont des naffineurs indépendants,
qui 8'approvisionnent au mieux, de fagon a optimisen Leur hagpinage.

#(9) : source CPDP (1982).
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En pratique, Shell France achete & Shelt GB, & Shelf trhading, aux
thaders et aux authes compagnies : ELE, BP...
Ces achats se font toujours sur une base spof.

Shelt GB est un productewr : L est proprietaine de tout Le brut
produit par Le groupe en men du Nond. C'est aussd un rafpinewr en
Grande-Bretagne. Shell GB arbitre donc, comme SNEA par exemple, en-
the Les qualités qu'il produit et celles qu'il souhaite nagfinen.

Shell trading est un trader dont L'objectif est de faine du progit
sut Le manche spot.

BP

La production propre de BP est n@partie entre chacune de ses filiakles
de raffinage-disiribution, selon des quotas. Mais, Le prix de transfert
est toujowis Le prix ApoL.

Chaque #iliale arbitre ensuite sur Le marché spot, entre Les bruts

qu' elle regolt et ceux qui nentabilisent Le mieux ses raffineries.

BP trading est un trader. En plus de ses activités de trading phropre-
ment dites, il a tgalement powr mission d'ecouler une partie du brut
que BP produit en mer du Noxd.

REMARQUE

BP et Shell ont donc désintégré leur structure, le marché spot servant
de lien entre les différentes filiales transformées en centre de profit
indépendant. Cette stratégie contribue a augmenter la dilution de

1'offre et de la demande sur le marché.
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Jusqu'a présent, ces 4 Majors ont peu opéré sur Te marché spot. Elles
ont gardé une structure d'approvisionnement trés centralisée : les
ressources globales de chaque compagnie étant attribuées par la maison-
mére aux différentes filiales et utilisées directement par les filiales.

Cette politique est 1iée au fait qu'aprés la nationalisation progressi-
ve de Teurs gisements en Arabie Saoudite, ces quatre compagnies ont gar-
dé des contrats trés importants avec le gouvernement saoudien.

Ces contrats sont négociés en dessous du prix officiel (le rabais cor-
respondant est un des secrets les mieux gardés du monde pétrolier).

La figure 8 montre 1'importance du contrat ARAMCO dans 1'approvisionne-
ment des quatre Majors, en 1980 et en 1982.

En 1982, ce contrat représente encore 47 % du pétrole brut
total traité en raffinerie par les quatre compagnies. Pourtant, entre
1980 et 1982, 1e volume global du contrat a chuté de 45 %. Cette con-
traction est la conséquence de la baissede production de 1'Arabie Saoudite.
pendant cette période. Baisse, 1iée a une volonté de maintenir les prix
en période d'excédent. (voir lére partie).

En 1983 et 1984, 1a production de 1'Arabie Saoudite a continué a chuter
et les quatre Majors ont dii trouver de nouvelles sources d'approvi-
sionnements*(ll).

£(10) : ARAMCO : société regroupant les 4 Majors et qui avait le mono-
pole de la production en Arabie Saoudite, jusqu'd la nationali-
sation définitive vers 1980.

£(11) : Cette incertitude sur le volume du contrat saoudien, 1ié au role
de producteur tampon de 1'Arabie Saoudite explique peut-&tre le
rachat de Gulf par Socal et de Getty par Texaco. En effet, Gulf
et Getty possédent de larges réserves en terre aux USA.



STRUCTURE DE L’'APPROVISIONNEMENT DES MAJORS AMERICAINS

(SOURCE: CFP-DIRECTION ECONOMIQUE)

1980 I' 1982
(millions tonnes) Exxon Mobi1l Socal Texaco | Total Exxon Mobi1l Socal | Texaco Total
PRODUCTION 68 29 43 53 193 70 29 36 45 180
CONTRAT ARAMCO 108 52 103 106 369 66 47 45 43 201
BRUT TRALTE BN RAFEI= T 207 98 | 100 | 127 541 | 174. | 86 77 90 427

NERIE

Production de L'Arabie Saocudite 1980 + 500 MT
Production de L£'Anabie Saoudite 1982 # 325 MT

g 3Un9I4

‘S
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D'aprés les traders que nous avons rencontrés, trois de ces compagnies
Exxon, Socal et Texaco, opérent de plus en plus sur le marché spot,
aussi bien a 1'achat qu'a Ta vente®(12).

Mais ces opérations sont encore réalisées directement au niveau des

maisons-méres.

#(12) : mais contrairement a Shell et BP, qui affichent clairement leur
stratégie, ces trois Majors tiennent 3 opérer dans la plus gran-

de discrétion.
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Il - LE ROLE ECONOMIQUE DES TRADERS® (1)

L'activité des traders est purement commerciale, ils n'intervien-
nent généralement ni dans la production, ni dans le raffinage.

L'objectif d'un trader est donc de faire une marge entre 1'achat

et Ta revente d'une cargaison (ou réciproquement).

Cette catégorie d'opérateurs, généralement trés peu décrite dans

la Tittérature, apparait comme mystérieuse voire nuisible a certains
qui mettent en doute Teur utilité économique.

Tel n'est pas notre avis. I1 nous semble au contraire qu'ils jouent
aujourd'hui un réle important sur le marché spot.

Pays producteurs et compagnies internationales tirent avantage de
leur présence.

Avant d'analyser les relations des traders avec les autres acteurs,
nous allons décrire briévement la fagon dont ils opérent et tenter
d'établir une classification des traders indépendants (non affiliés
aux compagnies internationales).

1. MODES OPERATOIRES DES TRADERS

Les sociétés de trading sont des sociétés a capitaux privés, géné-
ralement non cotées en bourse (sauf PHIBRO). Elles sont trés indépen-
dantes des pouvoirs politiques.

Leurs implantations sont souvent multiples (filiales ou extensions
spécialisées, dans les grandes places financiéres : New-York,

Tokyo, Londres, Paris, Genéve). Les connections entre les diffé-
rents centres sont basées sur des systémes informatiques en temps
réel.

#(1) : Ces réflexions sont issues de discussions avec des traders,
des compagnies pétroliéres, des courtiers et des banquiers.



Par ailleurs, ces sociétés ont des compétences techniques importantes,
surtout pour les plus grandes qui recrutent dans les compagnies pé-
troliéres.

Les salaires offerts sont extrémement &levés (100 000 & 200 000 $ par
an en moyenne, les rémunérations étant en partie indexées sur la per-
formance du trader).

Les positions de trading

E1les correspondent & un arbitrage dans 1'espace. Le trader achéte a
un endroit pour revendre a un autre (ou réciproquement). Ce type d'o-
pération est peu risqué, mais en réalité, 1'achat et Ta revente sont
rarement simultanés et Te trader doit prendre une position dans le

temps.

On distingue trois types de position dans le temps :

- Position & La hausse ("Long")

Le trhaden achite en pensant que Le prix va monter, pouwr revendre
plus tard.

- Position a La baisse ("shont")

Le traden peut vendre une cargaison avant de L'avoir achetée 5'iL
pense que Le prnix va baissern. 1L achetera La cargaison physique
plus tarnd, pour honorern ses engagements.

B
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- Mbitrage entre plusieurs qualites ("spread")

Si Le traden pense que Les prix de deux qualitds de bt sun Le
manche spot ne nefletent pas Leuns valeuwrs néelles a un instant
donneg, L va prendre une position d'arbitrage entre Les deux bruts.
Supposons qu'a un instant donne, Le traden pense que La qualite A
est suncotde ot La qualité B sous cotie. I£ va prendre une position
"ahont" sun A et une position "Long" sun B. Ce type d'operation per-
met de Lissen Les imperfections du marche entre Les differnentes qua-
Lites de baut.

REMARQUE

ces positions sont débouclées dans le court-terme (moins de 8 jours dans
: . ¥

90 % des cas). Par ailleurs, les marges sont faibles’ (2) (quelques cents

par baril en moyenne}.Enfin, et nous l'expliquerons par la suite, ces

positions assurent la fluidité du marché spot.

Le financement des traders

Si les traders n'ont pas de contraintes industrielles, ils ont par contre
des contraintes d'ordre financier. En effet, contrairement aux traders qui
opérent sur les autres marchés, les traders de brut manipulent des sommes
considérables, sans aucun rapport avec leurs fonds propres : une cargaison
moyenne de 150 000 T représente environ 30 millions de 8.

Ceci oblige Tes traders & faire massivement appel au systéme bancaire in-
ternational. Dans la pratique, dés qu'un trader veut acheter une cargaison,
i1 doit demander un crédit & son banquier.

$#(2) : d'aprds les banquiers, il n'y a qu'au début du 2éme choc
pétrolier (durant les premiers mois de 1979) que les traders ont pu
faire des marges importantes. Certaines ont atteint 10 g /bl.
Notons qu'd la méme époque, les profits des compagnies ont également
été considérables.
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Parmi Tes banques les plus actives, on trouve d'abord PARIBAS (premiére
banque mondiale pour le trading de brut) puis BNP, CREDIT LYONNAIS et
d'autres banques étrangéres. D'une fagon générale, les banques américai-
nes sont plus "nigides" que les européennes.

L'intérét des banques, pour ce type d'opération, a risque*(s), est
double :

- d'abord, elles percoivent des commissions extrémement élevées
(en moyenne 3°/,, de 1a valeur marchande, ce qui représente sou-
vent une partie importante de la marge du trader) ;

- ensuite, comme les opérations des traders sont débouclées dans
le court-terme, cela permet aux banques de faire tourner rapide-
ment leurs capitaux.

Néanmoins, pour pallier au risque, les banques demandent des garanties
importantes (qui Tes aménent & connaitre souvent 1'ensemble des &léments
de la transaction). Parmi ces garanties, citons :

- Lettrne d'engagement de £'acheteur du trader. SL cet acheteur est
une grande compagnie, un télex de confirmation de La compagnie &
La banque suffit. SL L'acheteur est un autre traden, La banque de-
mandera une Lettrne de crhédit de La banque du deuxiéme trader.

- Depot de garantie du trader ("cash cofatérnal").lornsque Le traden
n'a pas d'acheteur immédiat, ou qu'il en a un en porntefeuille mais
qu' AL prefene attendre 4'Al anticipe une hausse. Ce dépot est censé
couviin L'écant pouvant resultern d'une baisse des prix entrne L'achat
et La revente.

REMARQUE

Les compagnies pétroliéres qui font du trading autofinancent elles-mémes

leurs opérations.

#(3) : l'anticipation du trader peut se révéle<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>