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3 Opep a decidé, lors de la reurtion

L qui s'est tenue a Alger le 29 sep-

tembre 2016, de réduire sa pro-

duction. N'ayant donné qu’une fourchette de

production, cette réduction devrait étre confir-

mée lors de la réunion de novembre & Vienne

en ce qui concerne le chiffre final. lls y décide-
ront des parts de réduction de chacun.

La décision dispense la Libye, I'lran et le
Nigeria. La Fédération de Russie n'a pas été
guant a elle évoquée dans la déclaration finale.
Il'y a fort & croire quelle fera partie de ceux
(pays et compagnies pétrolieres) qui profiteront,
comme par le passé, des décisions de I'Opep
sans étre obligés de se serrer la ceinture.

L'Arabie Saoudite aurait finalement donc
accepté (si je peux me permettre cette
expression) de «mettre de I'eau dans son vin»
pour non seulement réduire sa production
mais aussi sans conditionner son accord par
la participation de I'lran a I'effort commun.
Nous allons dans ce qui suit donner quelques
observations sur les conditions objectives qui
ont mené a cette décision et ses possibles
conséquences immédiates.

De lacrise

1- Le marché pétrolier a été inondé durant
I'été 2014 par les pays membres de I'Opep,
entrainés par I'Arabie Saoudite. Celle-ci vou-
lait garder ses parts de marché, disait-elle.
Elle voulait plus précisément contrecarrer les
attaques que I'lran, dans une guerre des prix
épuisante, lance depuis longtemps sur le mar-
ché asiatique : la Chine, I'lnde, le Pakistan, le
Japon et d’autres..., et gu'il n'allait pas man-
quer de lancer sur ses zones d'influence de
I'Europe, apres la levée, alors imminente, de
'embargo international. Il en était de méme
du coté des Etats-Unis dont la production
avait surpassé celle de I'’Arabie Saoudite et de
la Fédération de Russie. Les associations de
producteurs américains, avec leurs lobbies,
avaient lancé de lourdes campagnes en
faveur de la levée de linterdiction d’exporter
le pétrole et le gaz. Il en fut fait ainsi puisque
les Etats-Unis ont commencé a exporter du
pétrole en 2016 vers le Japon.

2- Cette politique, en détruisant les cours,
a eu pour effet d’exclure du marché les com-
pagnies occidentales, y compris les majors
qui produisent des «tight oil» (schistes, gise-
ments compacts) de l'offshore profond et
autres gisements difficiles a forer et/ou a pro-
duire, qui se trouvent dans des conditions
environnementales trés sévéres et dont les
colts d’extraction sont élevés. Elle a méme
poussé a la banqueroute plus de 60 compa-
gnies pétrolieres (surtout les indépendantes)
et autant de sociétés de services d’Amérique
du Nord et du Royaume uni. Les majors ont
subi des manques a gagner importants et
méme des pertes substantielles, mais elles
ont résisté a la tempéte grace a leur surface
financiére et a I'importance de leur secteur
aval pétrolier qui, habituellement, fournissait
plus de 40% de leurs résultats financiers, pour
certaines d’entre elles.

3- Autres conséquences, les compagnies
pétrolieres américaines ont fait un effort colos-
sal de réduction des colts sous tous leurs
aspects, ce qui a permis a la production amé-
ricaine de résister grace notamment aux
schistes que d’'aucuns décriaient en disant
que ce type de formation allaient se «dégon-
fler». On parlait méme de «bulle
des schistes».

4- Rappelons les premieres réactions du
marché a des évenements conjoncturels en
mai 2016. D’abord les sabotages récurrents
des oléoducs au Nigeria avaient provoqué
une réduction totale de prés 1,8 MM de barils.
Au Canada, le gigantesque incendie qui a
ravagé la région des sables bitumineux de
Fort McMurray en Alberta a entrainé la ferme-
ture de plusieurs champs de pétrole et une
réduction de la production de plus de 1 MM de
barils en 15 j a fin mai 2016. Couplés aux
annonces des baisses estivales des stocks
américains et 'augmentation de la consom-
mation habituelle d'été, ces événements ont

fait sortir le pétrole de la zone de turbulence
des 30 $/bbl et conduit par voie de consé-
quence a la reprise trés sensible de l'activité
de forage. Aux Etats-Unis, du 13-5-2016 au
30/9/2016, 116 appareils de forage supplé-
mentaires ont été remis en activité. De ce
nombre, 109 ont été mis sur les champs d’hui-
le ; au Canada : 126 appareils supplémen-
taires ont été ajoutés par rapport a I'inventaire
du 6/5/2016(Baker Hugues Intec rigs count).

Situation d'avant la réunion d’Alger

5- La production de I'Opep d'ao(t 2016 a
été de 33.45 MMb/j (chiffres AIE). Elle était, a
la veille de la réunion, a 33.24 MMb/j. Réduire
la production pour la situer entre 32.5 et
33MMb/j pose quelques problémes : quid des
projets pétroliers des différents membres de
I'Opep qui sont lancés déja et qui vont étre
fatalement mis en service a plus ou moins
bréve échéance et augmenter leur capacité
de production ? Qu'en sera-t-il pour les pays
membres qui ont été freinés dans leur produc-
tion par des événements internes et qui, une
fois leurs problemes réglés, vont augmenter
leur production, voire méme vouloir rattraper
leur retard ? Que deviendra I'accord lorsque
les pays non membres de I'Opep vont mettre
en production leurs nouvelles découvertes ?
Peut-on compter sur une reprise économique
chez les pays consommateurs, notamment
les pays de 'OCDE du BERC et des NPIA,
pour absorber I'écart qui va certainement se
creuser ? Or, une éventuelle accélération du
rythme de croissance de I'économie mondiale
reste encore incertaine tant pour son niveau
gue pour le timing.

philippins... sont restés sans salaire pendant
plusieurs mois.

L'effet de la chute des prix durant plus de
24 mois sur I'économie saoudienne, aggravé
par ses interventions militaires au Yémen et
ses participations financieres dans les conflits
des autres pays voisins devient difficile a sup-
porter. L'Arabie Saoudite a été obligée ces
derniers mois de vendre des actifs a I'étranger
pour réduire son déficit.

9- Last but not least, la stratégie de protec-
tion, voire de conquéte pratiquée depuis 2 ans
avec l'inondation du marché pour y garder
des positions sdres a été renforcée ces der-
niers mois par l'investissement dans le raffina-
ge. Jean-Francois Seznec, professeur adjoint
au Middle East Studies, Johns Hopkins Uni-
versity's (School of Advanced International
Studies) souligne en effet que I’Aramco a fait
des acquisitions et négocie actuellement des
projets dans I'Aval aux USA, au Yémen, au
Japon, en Corée du Sud, et alilleurs.

«ll semble donc, dit-il, que 60 a 70% de sa
production sera absorbée par ses propres raf-
fineries, ce qui réduira sa dépendance des
marchés pétroliers et de I'Opep.» Tout le
monde comprendra donc que I'Arabie Saou-
dite, d’abord contrainte par ses difficultés que
nous avons citées plus haut, s’est aussi ralliée
aux autres membres parce qu'elle était dans
une position confortable ayant pris les
devants en augmentant sa production pour
les besoins internes de I'été, autrement dit
son pic de production qui pourra servir alors
de référence pour les quotas de réduction
(voir plus loin). Elle peut se passer maintenant
des augmentations de la fin du printemps.

Il en était de méme du coté des Etats-Unis dont la
production avait surpassé celle de I'’Arabie Saoudite
et de la Fédération de Russie. Les associations de
producteurs américains, avec leurs lobbies, avaient
lancé de lourdes campagnes en faveur de la levée de
linterdiction d’exporter le pétrole et le gaz. Il en fut
fait ainsi puisque les Etats-Unis ont commencé a
exporter du pétrole en 2016 vers le japon.

6- Par rapport aux capacités installées, en
dehors de I'lran, de I'lrak, du Nigeria et de la
Libye, tous les pays membres de I'Opep tour-
naient au maximum ou presque ; |'Arabie
Saoudite en est trés voisine. Bien que I'lran
ne soit pas a sa capacité maximale, il a
besoin de faire beaucoup d’efforts pour aug-
menter sa production. Il ne faut donc pas s’'at-
tendre a ce qu'il atteigne, sans risque tech-
nique ou de sécurité, sa capacité potentielle
sur des chapeaux de roues.

7- La production de I'Arabie Saoudite est
dirigée en grande partie vers I'exportation,
une partie bien sar allant vers la consomma-
tion interne. L'été étant terminé, la consom-
mation d'énergie dans le royaume et dans
I'hnémisphére nord doit baisser, le transport
étant le plus gros consommateur d'énergie
primaire avec la génération de I'électricité
tirée vers le haut par la climatisation, notam-
ment au Proche et Moyen-Orient.

L'augmentation de sa production qu’elle a
opérée au début de I'été 2016 n'est plus
nécessaire (avril 10,157MMb/j ; mai 10,241 ;
juin 10,50 ; juillet 10,62 ; chiffres Opep
«sources secondaires»). Réduire la produc-
tion par rapport au pic de I'été n’est donc pas
trés contraignant pour elle. De fait elle avait
commencé a opérer des réductions déja au
mois de septembre.

8- Le déficit budgétaire du royaume pour
2016 est estimé par le FMI a 13,5% de son
PIB. Ce déficit est tel que le gouvernement a
décidé une réduction des salaires
et/ou autres avantages financiers des
fonctionnaires a partir du 1= octobre 2016.
Cela concerne les ministres, les membres du
Madjliss Achoura et les employés du gouver-
nement (Oilpro du 3/10/2016).

Les ouvriers émigrés indiens, pakistanais,

10- Pour ce qui est de I'lran, celui-ci aurait
produit en septembre 2016 3,665 MMb/j
(sources secondaires Opep rapport octobre
2016,). Ses plans sont de produire 4 a 4,2
MMb/j, soit 380 000b/j de plus. D'aprés
I’Agence d'information iranienne, citée par le
Word Oil du 4 octobre 20186, il vise & augmen-
ter ses exportations de 150 000 bbl/j. Llran,
certes, est parvenu a satisfaire son important
marché asiatiqgue, mais connaissant I'état des
puits et des autres installations qui souffrent
d'un grand déficit d’entretien depuis plus de
10 ans, parce que la technologie est occiden-
tale, il me parait que I'lran, malgré son tissus
industriel, atteindra déja difficilement les 4 &
4,2MMbj.

Pour aller au-dela il aura besoin de beau-
coup d'investissements, beaucoup de capi-
taux et de technologie.

Or c’est 'ensemble de son industrie et de
son infrastructure qui a souffert de 'embargo
et qui va donc demander beaucoup de capi-
taux pour en rétablir le niveau. Le peuple ira-
nien a besoin de voir ses conditions de vie
améliorées, ayant vécu des contraintes treés
séveres pendant de longues années. Déja en
2007-2008 les carburants étaient rationnés
pour les personnes et les sociétés. C'est pro-
bablement le cas encore.

Comme les élections présidentielles sont
prévues pour mai 2017, le gouvernement
voudra s(Grement donner la priorité aux aspi-
rations de la population.

L'accord sera-t-il facile a formaliser ?

11- On voit que l'accord dans son
ensemble est intervenu dans un climat carac-
térisé par des raisons objectives qui ont
amené ['Arabie Saoudite a I'accepter. Il ne
faut cependant pas vendre la peau de l'ours

uelle sera lanouvelle
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avant de I'avoir tué. La décision de I'Opep de
réduire la production reste encore a finaliser
en ce mois de novembre. Les acteurs sur le
marché savent qu'il reste encore beaucoup
de tractations entre les membres. Les détails
de I'accord vont étre difficiles a arréter. Il fau-
dra d'abord fixer le niveau global de produc-
tion de I'ensemble de I'organisation. Entre
32,5 MMb/j et 33 MMb/j, I'impact sur les prix
ne sera pas le méme.

12- Par la suite il faudra s’accorder sur les
réductions de production de chacun, ce qui
exige de dire par rapport a quel niveau. C'est
la question du niveau de production dit pic de
référence.

L'Opep n'a pas un systeme incontestable
pour obtenir les données de production.

Elle donne pour ses statistiques deux
chiffres de production de ses membres a par-
tir de deux sources différentes (I'une directe-
ment des pays membres et l'autre, de plu-
sieurs organismes indépendants, dite source
secondaire). La premiére source est peu
fiable car dans les situations de crise les
guantités produites sont confidentielles et les
chiffres donnés officiellement ne sont pas tou-
jours exacts.

Les seconds ne peuvent pas étre exacts
car obtenus par le truchement de recoupe-
ments qui ne sont pas toujours les mémes
pour tous, ce qui en limite la fiabilité.

L'lrak n'a pas manqué de soulever cette
question, puisqu’elle aurait failli faire capoter
'accord disant que les données de I'Opep
minimisent sa production donc son pic de
référence.

Il a contesté le chiffre de 4.35 MMb/j
donné par I'Opep qui, pour lui, était sous-esti-
mé de 300 000 b/j (Offshore 3/10/2016).

En plus de ces questions, les probléemes
de géopolitique et de zones d'influence res-
pectives et la préservation du plus large pré-
carré possible vont jouer un grand r6le dans
la finalisation de cette décision.

Le break even price

13- Le break even price ou seuil de renta-
bilité est le prix du baril de pétrole (ou de 'uni-
té de n'importe quel produit) au-dessous
duquel l'activité n'est plus rentable. Cet indi-
cateur relie le prix du brut, le colt pour le pro-
duire et le niveau de production. Tous les pro-
ducteurs des pays a économie de marché le
surveillent en permanence.

Il doit toujours rester suffisamment au-des-
sus du colt de production pour assurer la
continuité de cette activité.

Si les codts augmentent et dépassent le
prix du baril ou si le prix du baril baisse en
dessous du colt supporté pour le produire,
alors I'économie de I'activité est en danger.
On doit alors faire le maximum possible pour
réduire les colts par une meilleure efficacité,
y compris par I'élimination de tout ou partie
des investissements.

Dans le domaine du pétrole et du gaz, ce
prix n'est pas le méme d’'une formation a une
autre ou d'un champ a un autre et a l'intérieur
méme d'une méme formation ou d'un
méme champ.



