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Les Chinois, profitant des prix bas du
baril, ont-ils juste sauté sur l'occasion
pour mieux couvrir les besoins actuels et
court terme ou, plutôt, préparent-ils, eux-
aussi, le moyen terme, le prochain choc
en l'occurrence ? Les importations chi-
noises qui augmentent de mois en mois
ont déjà cumulé plus de 150 millions de
barils de stocks supplémentaires depuis
le printemps dernier avec un objectif de
500 millions de barils, niveau non loin des
capacités de stockage américaines qui
avoisinent les 750 millions de barils. 

Pour atteindre cet objectif, la Chine, qui
ne peut stocker tout ce pétrole sur son ter-
ritoire, a fait appel au «stockage flottant»
en louant le plus gros pétrolier au monde
(le TI Europe) qui peut contenir jusqu'à 3
millions de barils de pétrole ainsi qu'une
quinzaine de pétroliers océaniques. Mal-
gré la situation actuelle, inquiétante, de
l'économie chinoise, la faiblesse des
exportations n'a pas affecté les importa-
tions du brut. 

L'intensification des importations fréné-
tiques du pétrole, par la Chine, qui
consomme 11 mbj et ne produit que 4 mbj,
semble s'inscrire dans la même stratégie
que celle adoptée par les Américains.

Le court terme : 2016-2017 : le plafonne-
ment des schistes

Pour le court terme, il y aurait encore
plus de pétrole sur le marché et les
causes semblent entendues. 

De nombreux facteurs baissiers pla-
nent sur les prix qui entameront probable-
ment une nouvelle descente en direction
d'un deuxième plancher, peut-être plus
bas que celui de 43 dollars, atteint en
2015. Mais en cas de chute prolongée
des prix au-dessous de ce plancher,
beaucoup de gisements de schiste ne
seraient plus rentables et leur production
pourrait s’arrêter. Il est difficile de prolon-
ger encore la hausse de la production
avec des prix aussi bas. 

La Chine, deuxième économie mon-
diale, reste un important facteur qui sou-
tient les prix du pétrole. La réduction de
ses importations vers la fin de 2015, lors-
qu'elle aura atteint ses limites de stocka-
ge, ne sera pas sans conséquence sur un
léger repli du marché. De son côté, l'Ara-
bie Saoudite, qui produit déjà 10,3 mbj, ne
laissera jamais la moindre fraction de ses
parts de marché au profit de son frère
ennemi chiite, d'autant plus que Riyad n’a
pas apprécié le bon geste d'Obama pour
parvenir à un accord avec Téhéran. Il ne
serait donc pas question pour le royaume
wahhabite de réduire sa production.

Pis encore, l'Arabie Saoudite compte
pomper jusqu'à 11 mbj d'ici à fin 2015 et
refuse maintenant de jouer le rôle «swing
producer» au sein de l’Opep qui dépasse
aujourd'hui son plafond, avec une produc-
tion proche de 33 mbj et qui pourrait
même augmenter avec la levée des sanc-
tions contre l'Iran. 

Parmi les hausses envisagées, l'Iraq
ne semble pas rassasié par ses actuels
3,8 mbj et envisage d'atteindre un nou-
veau record en augmentant sa production
tout au long de l'année 2016. La Russie,
elle, a besoin de soigner son économie,
boudée par l'Occident à cause de l'Ukrai-
ne, et veut maintenir au moins son haut
niveau de production, avec 10,8 mbj, un
maintien qui jouera négativement sur le
cours du marché. 

Aux Etats-Unis, la production des
schistes, qui a partiellement plafonné en
avril dernier sur certains gisements, reste-

ra encore solide sur le reste de l'année
2015 et une bonne partie de l'année 2016
car il y a encore des gisements qui vont
arriver sur le marché.

En effet, la règle est que la forte pro-
duction actuelle des schistes, avec un prix
du baril bas, correspond à un héritage aux
puits forés il y a deux ou trois ans quand
le marché se portait bien. Mais les puits à
venir seraient les plus exposés à la déplé-
tion rapide et à la banqueroute. 

D'ailleurs, malgré de faibles augmenta-
tions épisodiques des forages, leur
nombre a diminué de plus de 50% en un
an et on ne connaîtra donc la capacité
réelle de résistance des gisements de
schiste que d'ici 2016-2017, période pré-

sumée du plafonnement général de la
majorité des gisements. Pour l'heure, les
réserves de stock, qui ne cessent de gros-
sir, fluctuent entre  450 et 460 millions de
barils, un niveau sans précédent depuis
75 ans. Par ailleurs, un début d'exporta-
tion, même restreint, du pétrole américain
ramènera un autre surplus sur le marché
mondial et fera replier les prix. 

Mais de l'avis de nombreux observa-
teurs, le principal facteur baissier, le plus
redouté, est la reprise imminente des
exportations iraniennes qui passeront pro-
gressivement de 1,1 mbj, aujourd’hui, à
environ 2,4 mbj courant 2016. Tous ces
facteurs qui sont accueillis négativement
par le marché, déjà plombé par un surplus
d'offre d'environ 2 mbj, vont accroître la
pression actuelle à la baisse  sur des prix
à court terme.

L'Opep, désormais divisée,  dont les
membres sont abattus par des déficits
budgétaires et qui a déjà perdu la guerre
des prix, n'aurait donc aucun moyen ni
pouvoir de faire améliorer sensiblement
les prix et encore moins compter sur des
alliés Nopep, eux-mêmes troublés par la
morosité du marché. Ni le bombardement
du Yémen, le 26 mars dernier, ni la
réunion de l'Opep du 5 juin, ni le référen-
dum grec du 6 juillet ou l'accord nucléaire
iranien du 14 juillet ou encore la force
retrouvée du dollar n'ont pu grignoter à la
machine schisteuse américaine plus de 2
ou 3 dollars sur plus de 48 heures. 

Même si l'Opep réduirait sa production
à 28 mbj pour éponger le surplus actuel,
les prix ne peuvent gagner plus de quatre
dollars tant que les schistes débitent
encore à flot. Les schistes constituent, en
effet, le principal fondamental du marché
et seule leur déplétion détient la solution
radicale des prix. 

Le moyen terme : 2018-2020 : le déclin
des schistes ou le cinquième choc
pétrolier

Dans l'immédiat, l'Iran, dont les instal-
lations ont attrapé un coup d'embargo, ne
pourrait démarrer ses exportations qu'à

hauteur de 300 000 à 500 000 barils par
jour à partir des stocks flottants, forts de
28 pétroliers, où 30 à 50 millions de barils
n'attendent que preneur. Selon la Banque
mondiale, cette levée des sanctions sur la
République islamique fera baisser les prix
du baril de plus de 10 dollars dès 2016,
une estimation qui nous semble exagérée
et incompatible avec l'évolution de la ren-
tabilité des schistes. Tout le monde s'at-
tendait à un effondrement des prix au len-
demain de l'accord sur le nucléaire ira-
nien, mais depuis l'annonce de cet
accord, le 14 juillet dernier, les prix qui
n'ont pas trop réagi (restés autour de 58
dollars)  étaient plutôt plus attentifs à l'ac-
tivité des forages de schiste. 

D'ici à 2016, le marché ne serait que
très peu sensible au retour progressif de
l'Iran dont les nouveaux volumes à injec-
ter, par à-coup, sur le marché, pourraient
compenser les déplétions constatées
dans les gisements de schiste dont quatre
ont déjà plafonné au printemps dernier. 

Au final, le retour entier du pétrole ira-
nien sur le marché mondial, qui va
prendre du temps, et qui n'ajoutera qu'un
million de barils par jour, pourrait coïncider
avec le plafonnement et le début de déclin
de certains gisements de schiste et ne
pourra donc devancer la vitesse rapide du
déclin mensuel de ces gisements, qui est,
selon l'agence américaine de l'énergie
(Energy Information Administration, EIA)
dans son dernier rapport d'août 2015,
d'environ      93 000 barils par jour sur l'en-
semble des 7 principaux gisements qui
représentent 95% de l'accroissement de
la production américaine durant la période
2011-2013.

En d'autres termes, la vitesse de déclin
des schistes étant exponentielle (déclin
de 30% par an et par puits), la chute de
leur production sera de plus en plus rapi-
de et supérieure aux apports du pétrole
iranien. Les schistes américains entre-
raient, vraisemblablement, tous en déclin
à partir de 2019, année au-delà de laquel-
le tout sursis tenté par un effort de boos-
ting de leur production demandera de
gros investissements difficiles à récupé-
rer, ce qui conduira purement et simple-
ment à l'arrêt définitif de leur exploitation
deux ou trois années plus tard, vers 2022.
Les compagnies vont se concentrer sur
les rares zones  encore rentables et il y
aura moins de production, moins de béné-
fices et donc moins d’investissements
dans les schiste et moins d’offre. 

L'ère des schistes n'aura vécu qu'une
quinzaine d'années (2008-2022), dont
sept pour le boom et sept pour le déclin
durant lequel le retour du pétrole conven-
tionnel de l'Opep et la remontée des prix
vont commencer à reprendre progressive-
ment leurs droits dès l'année 2017. 

L'offre excédentaire des schistes reste

la principale source de préoccupation et
non le retour de l'Iran qui ne fait que réta-
blir une situation déjà vécue par le passé
sans que les prix du baril  soient trop
affectés. En effet, aujourd'hui, la produc-
tion cumulée des pays influents : Arabie
Saoudite, Iran, Iraq, Chine, Russie et
Etats-Unis, est d'environ 45 mbj et celle
en 2008, avant le boom des schistes, était
de 38 mbj. 

La production de ces pays (Etats-Unis
non inclus) n'a augmenté que de 7% entre
2008 et aujourd'hui alors que celle des
Etats-Unis a doublé en passant de 6 Mbj
à 11,6 mbj, grâce aux schistes, mais le
prix moyen du baril en 2008 était de 97
dollars contre une moyenne de 52 dollars
durant ces deux derniers mois. Cela
montre le poids du pétrole de schiste sur
le cours du marché mondial actuel.

Un baril à trois chiffres : un scénario pos-
sible 

Le plafonnement et le déclin des
schistes auxquels s'ajoute la baisse des
budgets d'investissement en exploration
et production, de 41% en 2015 par rapport
à 2014, aux Etats-Unis et au Canada,
mais aussi de 20 à 30% à travers le
monde par des majors, vont se traduire,
sur le terrain, par une contraction de l'offre
dans les deux prochaines années, pen-
dant que la demande de pétrole est appe-
lée à repartir vers la fin 2015 à 2016 avec
la reprise de la croissance économique
mondiale à la faveur d'une augmentation
des prix qui pourraient terminer l'année
2017 à 75-80 dollars le baril.

Il reste absolument très probable que
tous ces facteurs vont continuer à jouer
favorablement à un retour en force du
pétrole conventionnel à l'approche de
2018 et qu'un prix du baril à trois chiffres
est un scénario à ne pas à écarter dans
les 5 prochaines années. 

Pour les rentiers, il est donc urgent
d’attendre patiemment ce cinquième choc
pétrolier dont les préludes commencent à
planer sur le marché. Tout cela semble
trop beau, certes, mais qui, à l’été 2004,
aurait prédit que le prix du baril quadruple-
rait en quatre ans pour atteindre 148 dol-
lars en juillet 2008 et qui, à l'été 2014,
aurait prédit que le prix du baril, qui était
de 110 dollars, chutera de 60% en une
année pour tomber à moins de 45 dollars?
N'était-ce pas aussi beau ? 

M. S. B.
Email: contact@begoil-consult.com

Biographie
• Diplôme d’Etat d’ingénieur géophysi-

cien obtenu en 1977 à l’Institut national
des hydrocarbures et de la chimie de
Boumerdès. 

• Doctorat en géologie/géophysique
obtenu en 1991 à l’Université Louis-Pas-
teur de Strasbourg (France).

• 33 années d’expérience dans la
branche exploration et développement
(Sonatrach et ses partenaires).

Principaux postes occupés :
1998-2002 : directeur régional à la

Division exploration de Sonatrach.
2003-2005 : président-directeur géné-

ral de la compagnie Halliburton Entrepri-
se de services aux puits (filiale Hallibur-
ton/ENSP- Sonatrach). 

2005-Actuel : Oil & Gas Exploration &
Developement Freelance Consultant.

En d'autres termes, la vitesse de déclin des schistes
étant exponentielle (déclin de 30% par an et par puits),
la chute de leur production sera de plus en plus rapide

et supérieure aux apports du pétrole iranien. Les
schistes américains entreraient, vraisemblablement,
tous en déclin à partir de 2019, année au- delà de

laquelle tout sursis tenté par un effort de boosting de
leur production demandera de gros investissements

difficiles à récupérer, ce qui conduira purement et sim-
plement à l'arrêt définitif de leur exploitation deux ou

trois années plus tard, vers 2022. 

d'un baril à trois chiffres


