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RELATIONS LITRZ La TSCHNY UX ET L*ECCNOMIE

DANS LA PRODUCTION DU PITROLE

PRINCIPES GEINIRAUX ET ZLEMENTS DE BASE

Depuis le début des recherches pétroliéres en Zone Franc,
1'essentiel de l'activité de cette nouvelle industrie a été consacré a
1'exploration, ou 1l'importance des phénoménes économiques est moins claire-
ment apparente que lorsqu'il s'agit de production.

Sans doute est-il possible et souhaitable que les responsables
d'un programne d'exploration, & tous les échelons, veillent a travailler
au prix de revient miniwum : que ce soit le géophysicien, chargé de la
surveillance d'une équipe sismique, qui essaie, par exemple, d'améliorer le
rendement mensuel en km de profil, de limiter au minimum les consommations
d'explosifs ou de carburants, d'éviter la multiplication d'une main-
d'oeuvre auxiliaire parfois excédentaire, ou l'ingénieur de forage chargé
d'une sonde propre a sa société ou de celle d'un entrepreneur, il leur
est possible d'agir, trés efficacewent, sur les composantes du cofit global
de la recherche; par contre, il est & peu prés impossible, fut-ce a l'é-
chelon Direction, de faire une prévision, méme approximative, des résultats
a attendre d'un piogramme d'exploration pure . La Géologie est une scien=
ce trop complexe pour gu'mucune comparaison statistiquc permette d'es-
timer avec gquelque vraisemblance les résultats 4 en attendre; la dimen=-
sion d'un gisement est & peu prés indépendante des efforts techniques
et financiers nécessaires a sa découverte : qu'il contienne 100.000 ou
100 millions de tonnés, le améritc de l'éguipe de techniciens ayant amené
la sonde jusqu'a lui reste du méme ordre. Tout au plus est=il possible
d'estimer & grands traits le montant des dépenses au=dela duquel les
chances de découverte de pétrole dans des conditions rentables s'esw
tompent (1). '

Par contre, dés qu'un champ est découvert, les conditions
changent du tout au tout. La Science du Réservoir est en effet une science
beaucoup plus exacte que la Géologie, au moins pétroliére. Dés que
quelques forages ont délimité le gisement, il devicnt possible a 1l'ingé-
nieur de prévoir, avec une précision qui croftra avec la production,le
comportement futur de 1l'exploitation en fonction du traitemcnt subi par
le champ. Tous ces termes pcuvent 8tre traduits en termes économiques;
ce sont ces derniers qui, en définitive, détermineront le comportement
du Conseil d'Administration de la Société exploitante & 1l'égard des
propositions faites par les technicicnsj aussi est-il indispensable pour
ces derniers de saisir parfaitement les notions économiques de base
qui interviennent dans ces jugements : c'est le but de cet entretien.

(1) RJBUTTIN : "Etude économiquec sur la recherche de pétrole en Afrique
Noire et sa rentabilité" = La Revue Pétroliére . 1955 =
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Le but de tout calcul économique est de déterminer les
conditions d'emploi les meilleures du capital disponible (que ce soit sous
son aspect monétaire ou physique : usines, outillage, voies de communi-
cation...)s Toute entreprise, tout gouvernement digne de ce nom, visent
4 accrofitre le capital dont ils disposent, ce qui permettra a la collec-
tivité d'actionnaires ou de citoyens qu'ils représentent d'accrofitre
sa consommation, ou de réinvestir les plus-values, pour obtenir, & nouveau,
un accroissement de son capital. Comme malheureusemcnt, le capital dis=-
ponible est toujours limité, il convient de faire un choix parmi les
dépenses. Trés généralement, les investissements choisis en premier seront
ceux qui permettront la récupération la plus rapide et la multiplication
la plus élevée du capital investi. Au contraire, les investissements ne
permettant pas de récupérer le capital investi seront, le plus souvent,
laissés pour compte.

La figurc I représente, schématiquement, la vie financiére
d'un investissement : le temps est porté en abcisse, ¢t en ordonnée les
dépenses ou revenus cumulés; la pente de la courbe est donc égale &

l'excés des revenus sur les dépenses par
unité de temps. Partant d'une valeur né=-

*
*re venu cumule rréf des gative égalec aux investissements inie
TN N operdbiops tiaux I, le revenu cumulé s'annule pour
- | N\ un temps appelé '"pay-out!" en langage
,/// économique anglo-saxon. Ce ''pay-out!
g i‘;.g};éﬁ,'a, a une trés grande importance pour la

I Bociété exploitante ¢ a partir de ce
moment, la mise initiale est remboursée
i et les revenus ultéricurs correspondant
!LA._ a la création d'un capital nouveau, au
oy oulF Femps bénéfice tiré dc 1l'exécution du projet
' par la société.

: vid Cette courbe met également en
deperses cumulees évidence 1'intér@t qui s'attache & arré-
ter les travaux lorsque les revenus
/G, 7 annuels ne remboursent plus les dépenses
annuelles : le maximum du bénéfice
cumulé est atteint lorsque la pente de la courbe s'annule; poursuivre les
opérations au-deld correspondrait & un appauvrissement de la collectivité
qu'il faut éviter.

Les différentes grandeurs caractéristiques de la courbe
correspondant & chaque projet : investissement initial, revenus annuels,
"pay-out', bénéfice final, permettent d'en définir avec précision 1l'in-
téret économique; toutefois, il est indispensable d'apporter a ce schéma
une premiére retouche; intuitivement, vous sentez qu'il n'est pas indifférent
de disposer d'un capital donné immédiatement, dans un an ou dans cing ans :
sa valeur pour vous est différente.

Si vous disposez aujourd'hui de ce c4pital, vous pouvez l'in-
vestir et en tirer des revenus, ou, tout simplement, le placer dans une
banque qui vous versera un taux d'intér&t : celd vous améne au concept
de base de tout calcul économiguc, celui de la valeur actuelle d'un capital
dont on doit disposer dans le futur,



Si i est l¢ taux de 1l'intérdt du warché, et si vous disposez d'un
capital C, la valeur de ce capital, si vous l'investissez et réinvestissez
chaque année ses revcnus, sera de :

C (1L + i) 1l'an prochain
c (1 + 1)2 dans deux ans

- n ’
C (L + i) dans n années.

Réciproquement, un copital C! clgponlblb dans 1 an aura une valeur
actuelle C! tellc quc si vous ¢n placez lc wontant aujourd‘hui, il régénére
1+ 41
le capital C' au bout d'un an., S8i C' n'est disponible quc dans n années,
sa valeur actuelle devient c!

(1 +4)8

En termes financiers, nous venons d'escoupter ou d'actualiser la
capital C', l'escompte étant la dif f°rencc entre la valcur stipulée et la
valeur actuclle. L'opération inverse s'appelle l= capitalisation. Ces opé-
rations pcruettent de comparer la valeur de deux capitaux disponibles a
des époques différentes; il apparait cleirement que la coumparaison peut &tre
faite & n'importe quclle époguc sans mocifier le rapport des valecurs actua-
lisées : feire la comparaison cdans p années au licu de la faire a 1l'époque
actuelle revient & multiplier les valecurs actualisées par (1 + 1)P; le
rapport des valeurs actuclles des deux bicns reste inchangé.

Nous avons parlé uniquement de capitel jusqu'a présent : il est
bien évident qu'on peut, de la nlme fagon, calculer la valeur actuclle d'un
revenu ou d‘une dépensc futurc.

C'est grfice & ce .uécanisme d'actualisation qu'il devient possible
de lier le capital au revenu : tout bien durable (que nous appclons ieci
capital) est cn cffet uuoccth.w.\. de¢ fournir dans l'avenir une série de
revenus Ry, Roeee Rp et le bénéficiaire de ces revenus pout les céder &
une autre personne cn vendant le bi.n éconouique augucl ils sont attachés.
Il en résulte quc la valcur actuclle V d'un bien durable cst, & un instant
donné, égale & la souwc des valcurs actuclles & cet instant de ses revenus
futurs : c'est cc qu'on appelle la '"Loi des valcurs actuclles':

Rl R2 Rn

V = el 2 + sesenn + o
1 +12 (1 + 1) Qd « %)

Cette formulc se généralisc facilement au cas d'une opération
présentant simultanément dépenses et revenus : il suffit de remplacer Ri par
Ri - Di, différencc entre revenus et dépenses correspondants 4 l'année i,
d'ol 1'on déduit :

D

R R —
= 23 - 2
! Z%l + i) EL

1+ 1)




= 4

Si I est 1l'investissement initial nécessaire, le bénéfice B est
égal a la différence entre la valeur actuelle des revenus futurs et le
montant de l'investisscment.

4”?Vcnue cmyules

T ’ R D
(1 + 1)8 (2 -+ 13"
b

Cette relation se traduit graphiquement
g de la m8me maniére que sur la figure
ﬁim;ms précélente. Sur la figure 2, nous avons
reproduit le graphique de la figure 1
(taux d'intérét i = 0), et représenté
les transformations successives de la
courbe a taux d'intér@t croissant; nous
voyons que le bénéfice décroit & mesure
que croit le taux d'intéré@t : l'influence
des investissements initiaux est inchangée,
“'-Jqure 2 alors que la valeur actuclle des revenus
= futurs décroit d'autant plus vite qu'ils
sont plus lointains.

La valeur du taux de l'intér@t annulant le bénéfice (ou profit)
est appelée taux de rentabilité (r); le payeout est alors égal & la vie
de l'opération; le taux de rentabilité est égal au tapx de 1'intér8t que
serait capable de payer l'opération projetée sans faire aucun bénéfice.

Lorsque le taux de rentabilité est supérieur au taux d'intérét
en vigueur, (nous verrons plus.loin les problémes posés par le choix du
taux de 1l'intér@t dans les calculs pétroliers), la réalisation de l'inves-
tissement considéré améne unc plus-value sur le capital : le projet est
rentable; si, au contraire le taux de rentabilité est inférieur au taux
d'intérét du marché, le bénéfice & attendire de 1l'opération est négatif;
l'investisgenent considéré n'est pas avantageux (il vaut mieux placer
& la banque’ le capital correspondant 3 la socilté gagnera i >F ).

Voila comment TURGOT décrit ce 18le de l'intérdt

"On peut regarder le taux de 1l'intdéré&t comme une sorte de niveau
"au-dessous duquel toute culture, toute industrie, tout commerce cessent.
"C'est comme une mer répandue sur unc vaste contrée; les sommets des
"montagnes s'élévent au~dessus des eaux et forment des Tles fertiles
"et cultivées; si cette vien & s'écouler, & mesure qu'elle descend, les
"terrains en pente, puis la plaine et les vallées paraissent et se couvrent
"de productions de toute espéce. Il suffit que 1l'eau monte ou descende
"d'un pied pour inonder ou pour rendre & la culture decs plages immenses."



P

Ce qui, dans notre langage, revient & dire que dans une écono=-
mite saine seules sont réalisées les opérations de rentabilité supé-
ricure au taux de l'intérét. Toutes celles ayant une rentabilité infé-
ricure nc sont pas exécutées.

La notion de rentabilité est relativement manizble lorsqu'il
s'agit de comparer 1'intér8t économique de deux projets techniqueaent
bien définis. En matiére d'exploitation pétrolicre, par contre, les
paramétres techniques varicnt souvent de fagon continue; la maille adop-
tée pour les puits de développcient cn est un exenple. Devrons-nous
calculer le taux de rentabilité pour chacune de ces mailles ? Ce serait
un travail par trop laborieux. En outre, on est scuvént amené, au cours
de l'éxécution d'un projet, & modifier le¢ progreammie technique initial
la réduction de la maille de développement, pour accélérer la production
du champ, en est un cxemple.

A debit ./I': yrnalier
4

LG 3 A taux de »écupératicn égal, la courbe du

T débit du champ cn fonction du temps est
modifide de telle fagon qu:z la procduction
cunulée finale reste coustante.

Lee figures 3 et 4 retracent l'histoire
technique et 1l'histoire finoncieére du
projet d'accélération envisagé.

s — - — —

£
,/’J Alors que pour les investissements nouveaux
ps Qé:étmwiél n'est plus écogomiguement re?table de
*continucr l'exploitation auedela du naxi-
punn du revenu cumulé, il est impossible
dans le cas considéré de ne pas prendre
en considération le manque a gagner final,
qui apparaft figure 4, venant compenser
l'huile supplémentaire »roduitc au début,

A rféwvend
cumele
actuelice

]

S8i 1l'on cherche alors le taux de renta~
bilité du projet, on s'apergoit que 1l'é-
quation n'a plus une solution unique,
nais plusieurs solutions : la figure 5
représente la variation de la valeur ac-
tuelle de la production supplémentaire
esconptée, @n fonction du taux de l'inté-
r8t : le taux de rentabilité est obtenu
lorsque V = 1, ce qui donne ici deuxe
solutions il et i2.

Lemps
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e e ! Fl&e. 5
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Ces siagularités rendent préfirable de caractiriser chaque
prograonme techniquce par le montant total actualisé des investisscmcents
nécessaires I, 1l: bénéfice actualisé correspondant B (souvent expri.i en
pourcentages des investissements), et le pay-out. La variation corréla-
tive de B et I pour un projet en fonction du programme techniquc peut
8tre traduite par une courbe (figure 6) peructtant, en outre, de résou=
dre lc¢ probléme du choix optimum c¢ntrc différents investisscments.

A

8 re 6

Si I est lc capital disponiblc & investir dans différcnts projets
1| Lewin n, et

B1 w £ (Il)
Ba = f (12)
Bn = £ (In)

les bénéfices & attendre de chaque projet en fonction de l'investissement
correspondant, l'objectif de la société est de rendre¢ maximum @

B = Bl + BE + see + Bn

compte tenu de 1 I = I, + 12 4+ vses + I

1 n

On démontre facilcment (théoréme des multiplicateurs de Lagrange)
que les n = 1 relations supplémentaires nécessaires pour définir Il’ IZ’
sew 4. BORE 3

n

d Bl dB2 d Bn

= sesee =

dJ1 4112 aln

telles quc soicent égaux les bénéfices marginaux de tous les projetse
Ceux=-ci sont évidemment positifs (et non nuls), sinon il vaudrait micux
thésauriser : l'investisscment optimum est toujours cn-dega de cclui
donnant le bénéfice maximum.



TAUX D'INTERET COI'TINU ET DISCORTINU :

Actualisation ¢t rentabilité constituent lcs bases essentielles
des calculs économiqucs qui vicnnent se superposcr & nos probleénmcs
techniqucs,

Toutefois, la manipulation des intér@ts composés sous la forme
cxposée plus haut cst extr@memcnt mal commode, aussi substituc-t-on
souvent dans les calculs, & l'intér8t discontinu i, un taux d'intéré@t
continu j tel que :

eJ =1 + i

La formule d'actualisation devient alors, pour un franc dispo-

nible dans t années 3
1 -3t
1+ 1)

et 1l'on profite dec la maniabilité wmathématique plus grande des exponen=
tielles. i 3 :

On vérifie facilement que j est légéremcnt inféricur & i, et égal, en
preniére approximation, a :

1?

1-2-

Dans lec cas des giscments de pétrole, ou lecs statistiques de
production sont bien souvent mensuelles, il est commodc de prendre comme
unité de temps lc mois; le taux d'intérdt j devient alors :

- j't "
= e soit j' = iE'log (1 + 1)

i

t
(1 + 1) >

EXEMPLE D'ACTUALISATICH &

Soit un giscucnt de Réserves R, dont la production obéit a la

Loi

Q=Qo e (déclin logarithuique)

" %2 t ] q 3_"'
o8]

la production cumulée s'éerit :

C=/th=R \_1-

o
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Pour un temps t infini, on retrouve : C = R; lcs réscrvea du giscnent
sont épuisées.,

W

Si nous supposons pour L'huile des frais d'extraction constante,
la valeur actuelle de la production cumulée C du gisement égale a celle
d'une quantité d'huilc (exprimée par le symbole (C)) :

’ [. - ('%E + 3%

- it
(C)=JQG dt:QoJe at

qui, ecn posant :

r
y ='%£ + 3 f = %2 +-T% log (1 + i) si lc tcmps cost compté en moié]
devient : ke

(c) =§2 (1 - e yt)

La valeur actuclle des riéserves totales équivaut donc & celle
d'une quantité d'huile ¢

(R) =R

Un point inportant qu'il wonvient de souligner dans les calculs.
d'actualisation, est la nécessité de fairc figurer, autant quc possible,
dépenses ot recettes au moment exact de leur comptabilisation, et d'évitey,
dans toute la mesurc du possible, l'abonnement de celles-cie

Supposons, par cxcuple, que la production du giscment examniné
plus haut nécessite un investisscuacnt de valeur actualisée I (forages
réscaux de collectes, installations de séparation, ctceee) et que v
soit 1'élémont de valorisation de 1l'huile départ champ, défini comme
la différence.;

prix de¢ ventc - frais généraux - frais dirccts de production =

imPOts.

Le bénéficc & attendre de l'exploitation du gisemcnt cst alors :

B=(R)lv «I= Ry - I




-9

Si, dans }'élément de valorisatiun, nous avions fait apparal-
tre 1l'auwortissencnt des installations a ¢8té des dlpoensces directes,
ce qui rovient & remplacer @

1c¢ bénéfice calcull devicndrait :

B adR)v! = (B)v » TLEL 3B puisque () ¢ R

Cette diffircnce stexpliquce facileiient puisqu'au lieu d'un
investisscnent I actpalisé & l'instant de référence, nous substituons
un investissement réperti dans le temps, donc dc valeur actuelle moindre
(2).

I1 faut sec rappeler que la notion d'amortissemcent cst avant tout
uac notion fiscale :

Si la Société était obligée de fairce figurcr sur son compte d'exploita=-
tion ses investisscments annucls, cllc serait, fiscalcment, fortciaent
défieitaire lorsqu'ellc investirait; dés l'achévement dc¢ l'investisscment,
scs bénéfices deviendraient considérables, d'ou unc taxation élevée

la possibilité d'auortir les investissciients évite ces alternances cy-
cliques de pertes ct bénéfices, ct régularise ainsi la taxation de la
société.

La notion d'amortissciicnt c¢st égolcaent utilce dans les calculs
de prix de¢ revicnt, si le aatéricl cst assuré d'unc utilisation uniformc
dans le temps, ct fournit un service plus ou moins identique a lui-n@me
(matériecl de forage par cxemple), Dans le cas des gisements pétroliers, ou 1l
ol la variotion des productions unitaires dec puits est considérable,
tant dans le tcnps que dans l'espace, il faudrait substituer aux régles
d'amnortissciients proportionncls des regles infininent plus complexes,
et variables .dans chagquec cas : il cst dec beaucoup préférable d'actualiser
chaquc dénense au licu de la répartir dans lc temps.

i ———— ] — o —— . w w w e e e e e o ————

(2) L'amortissement reste possidble si l'on impute a chaque m3 produit
non pas I, mais (I), rapport des investisscizents actualisés aux réser-

R (R) ves actualisées : ou vérifier facilcment gque le
bénéfice reste inchangé 3

B=cn)v_:=(n>(v--(%7)
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CHOIX DU TAUX DI L'INTEXET DANS Lo

CALOUL i D'ACTUALISATION.

Deux tendances »rincipales sc rencontrent sur ce probléme come
plexc :

- alignement sur lcs taux bancaires (en France por excmple : 4,5 % a
moyen teruc), 8% & long termed, cn y ajoutant une prime de risquc variable
tcnant compie des aléas politigues ou techniques du projet : le mécanis-
me d'escomptec vise alors & tonir compte du cofit r3lc du capital investij

= alignencnt sur un taux corresponiant su rendencnt moyen des investisse-
monts dans la branche considérée : aux U.S.d. por execmple, la rentabi-
1ité de la recherche ct de l'exploitation du petrole est en moyennc,
de 1l'ordre de 10 & 12% (3), trés ncttement supiricure au taux d'intérét
bancaire local. Ce taux élevé lui permect de jouer plaincment son r8le
de sélection entre les investisscuents : tout argent investi dans un
projet déficitairc avec ce taux sourrait cn effet, trouver aillcurs unc
utilisation meillcure; la part coneilérablc de l'autofinancenent dans les
. investisscments des groupcs pétroliers est un autre argument dans ce
sens.

Comuc nos travaux n'en sont pas ce gtade, il cst logiquce de nous
aligner pour l'instant sur la premiére tendance; la valeur ¢levée du taux
de 1'intérst du marché bancaire frangais estompe d'ailleurs un peu de
cette discussione.

Rueil, Juin 1957

AP et ?
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(3) G.LUGOL - Le prix du pétrole brut = Revue de 1'I.F.P. vol.X n°lO,
Octobre 1955.

R.GRANIER DE LILLILC et B.LUGOL = "Note sur le prix de revient dans
1a recherche et dens l'exploitation du pétrole aux UsS.i.'" =

Revuc de 1'I.F.P, Vol.,VII = 1952



