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Résumé

Le ralentissement de la croissance de la production pétroliére russe, observé depuis 2005,
relance le débat relatif aux perspectives de production a moyen/long terme du 2eéme
producteur mondial de peétrole. Cette évolution s'explique par les caractéristiques technico-
économiques du secteur pétrolier russe (niveau des ressources, rythme de déplétion des
gisements...) mais egalement par les incertitudes relatives au cadre institutionnel et
organisationnel défini par I’Etat russe pour réguler les activités des compagnies pétroliéres. Le
modele organisationnel et le cadre institutionnel de I'industrie pétroliére russe, défini s au
travers de la privatisation des années 1990, sont loin d’étre stabilisés. Aujourd’hui on assiste a
un accroissement du réle des compagnies a capitaux majoritairement publics, Rosneft et
Gazprom, dans les opérations d’exploration-production. Il s’agit ici d’étudier les tenants et les
aboutissants de la reprise en mains de I’industrie pétroliere par I’Etat russe ainsi que la
possibilité de voir se stabiliser, et si oui selon quelles modalités, le cadre institutionnel au sein
duquel les opérateurs évoluent.
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Les contraintes a la stabilisation du modéle pétrolier russe

S. Rossiaud, C. Locatelli,
Université de Grenoble, CNRS
Mai 2008

Le ralentissement de la croissance de la production pétroliére russe, observé depuis 2005,
relance le débat relatif aux perspectives de production a moyen/long terme de I’actuel
deuxiéme producteur mondial de pétrole. Les caractéristiques géologiques et technico-
économiques du secteur pétrolier russe (niveau des ressources, rythme de déplétion des
gisements...) constituent bien sdr les contraintes structurelles de 1’évolution future de la
production (Grace, 2005). Peut-étre plus importants néanmoins, et egalement source
d’une incertitude prégnante sont les facteurs «above ground », c’est-a-dire le cadre
institutionnel et organisationnel défini par I’Etat russe pour réguler les activités des
compagnies pétrolieres (Sagers, 2006a; Dienes, 2004). Ce cadre institutionnel va
déterminer la structure incitative s’exercant sur les opérateurs dans la définition de leurs
stratégies d’investissements et de gestion de la ressource pétroliere (North, 1990).
Partant, il constitue un elément essentiel du profil probable de la production russe.

Pres de quinze années aprés la réorganisation-privatisation de I’industrie
pétroliére russe entreprise dans le cadre du processus de transition, force est de constater
que le modele organisationnel et le cadre institutionnel de cette industrie, sont loin d’étre
stabilisés. Les réformes du milieu des années 1990 ont structuré ce secteur autour d’un
oligopole de firmes privées verticalement intégrées. Aujourd’hui on assiste a un
ajustement de ce modeéle organisationnel avec I’accroissement du réle des compagnies a
capitaux majoritairement publics, Rosneft et Gazprom, dans les opérations d’exploration-
production. Cette évolution, favorisée dans une large mesure par des actions plus ou
moins discrétionnaires de I’Etat fédéral, est principalement la résultante de la prise de
contr6le par ces compagnies d’actifs et/ou de licences détenus auparavant par des
capitaux privés. Selon la conceptualisation d’Aslund, il se substitue actuellement au
modele libéral de la fin des années 1990 un modele de capitalisme d’Etat dans lequel ce
dernier entend contréler plus directement, par le biais de ses compagnies nationales, les
activités d’exploration-production (Aslund, 2006). De maniére concomitante a cette
réorganisation, une modification du cadre institutionnel régulant I’activité des opérateurs
est en cours de négociation en Russie. En témoignent les débats actuels entre ces derniers
et les autorités concernant une possible réforme du régime fiscal ainsi que ceux relatifs a
la refonte, maintes fois envisagée par les autorités et jusqu’alors restée lettre morte, de la
Subsoil Law qui régule les activités d’exploration-production des ressources naturelles en
Russie (Skyner, 2005).

Il s’agit ici d’étudier les tenants et les aboutissants de la reprise en mains de I’industrie
pétroliere par I’Etat russe ainsi que la possibilité de voir se stabiliser, et si oui selon
quelles modalités, le cadre institutionnel au sein duquel les opérateurs évoluent. Quelle
est la logique qui sous-tend la réorganisation actuelle impulsée par I’Etat ? Quelles sont
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les contraintes que ce dernier rencontre pour atteindre ses objectifs ? Quelles sont les
incertitudes qui perdurent? Au travers des éléments de réponse apportés, I’enjeu est
d’esquisser les incitations susceptibles de s’exercer sur les compagnies opérant en Russie
et d’en tirer par la méme certaines conclusions relatives aux perspectives possibles de
production a moyen/long terme.

Dés lors que I’intérét se porte sur I’augmentation du réle de I’Etat dans I’industrie
pétroliére, certains observateurs avancent trois points de vue complémentaires (Milov et
al., 2006 ; Aslund, 2006 ; Sagers, 2006b). En premier lieu, il est impossible de
caractériser les actions récentes de I’Etat comme relevant d’une politique énergétique
cohérente. La reprise en main n’est compréhensible que si on la considére comme sous-
tendue par des intéréts politiques de court terme. En second lieu, cette tendance
interventionniste fait peser une contrainte forte sur les perspectives de croissance de la
production pétroliere. Si le modele libéral qui structure I’industrie pétroliére russe a la fin
des années 1990 et au début des années 2000 s’est montré apte a permettre une hausse
importante de la production, I’intervention de plus en plus importante de I’Etat constitue
une atteinte a la stabilité du « climat d’investissement » pour les compagnies privées. Ce
facteur, conjugué a [I’inefficacité des compagnies publiques, laisse entrevoir des
possibilités de croissance de la production faibles. A cet égard, la diminution du taux de
croissance depuis 2005 ainsi que la baisse absolue du niveau de production observée en
janvier 2008, et ce pour la premiere fois depuis dix ans (PIW, 11/02/2008), découlent
principalement de la mise en place du modéle de capitalisme d’état. Enfin, en raison de la
part prépondérante jouée par les compagnies pétrolieres privées dans la croissance
économique depuis 1999, I’interventionnisme croissant de I’Etat russe dans I’industrie
pétroliére est considéré comme I’obstacle majeur au maintien d’un rythme de croissance
économique soutenu (Ahrend, 2006).

En contraste a ces prises de position, il est ici argumenté que la reprise en main de I’Etat
peut faire sens au regard de ses intéréts relatifs a la gestion de ses ressources en terre.
L’hypothese de base, permettant d’expliquer la réorganisation actuelle de I’industrie
pétroliére, est que I’on assiste depuis le début des années 2000 a une modification de la
hiérarchie institutionnelle. Ce concept est le prolongement de la réflexion portant sur
I’hypothese de liens de complémentarité entre les différentes institutions de
coordination : I’effectivité et I’efficacité d’une institution dépendent de la maniére dont
elle s’articule avec les institutions prévalentes au sein d’une économie (Aoki, 2001).
Dans ce sens, les institutions hiérarchiquement premiéres sont celles qui déterminent tout
a la fois I’efficacité et la faisabilité de mise en ceuvre d’institutions de coordination
complémentaires (Amable, 2005). A notre sens, la modification de la hiérarchie
institutionnelle observée au sein de I’industrie pétroliére tient a la volonté désormais
clairement affichée de I’Etat fédéral d’assurer I’effectivité de ses droits de propriété sur
les ressources en terre. (Balzer, 2005). Force est de constater que, durant la période
eltsinienne, celui-ci s’est vu a la fois incapable de capter la part de la rente pétroliere lui
revenant de droit et de faire prendre en considération par les opérateurs privés ses intéréts
propres dans la gestion de la ressource pétroliere. C’est donc principalement au regard de
la volonté étatique de changer cet état de fait que sont appréhendés les objectifs de la
reprise en main de I’Etat, et les contraintes et contradictions auxquelles ce dernier est
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confronté pour atteindre cet objectif. En particulier, nous montrons que les intéréts des
autorités russes ne peuvent étre pleinement satisfaits au sein du cadre institutionnel et
organisationnel du modeéle libéral. En cause sont les difficultés rencontrées pour assurer
I’effectivité des institutions de coordination adéquates (sécurisation des droits de
propriété privés sur les actifs, régime fiscal suffisamment flexible, politique d’attribution
des licences adaptée). Dans cette perspective, la volonté d’accentuer le rble des
compagnies publiques dans les opérations de I’amont pétrolier n’est pas sans fondement.
Les compagnies nationales peuvent étre considérées comme un arrangement
organisationnel permettant d’augmenter la cohérence du modéle russe et assurer ainsi
I’effectivité des institutions de coordination.

Cet article se scinde en deux parties. 1l met tout d’abord en évidence les facteurs qui ont
présidé a I’importante hausse de la production pétroliere russe entre 1999 et 2004, dans le
cadre du modele libéral. 1l est rappelé que cette hausse résulte essentiellement des
stratégies court termistes, et donc difficilement soutenables, des principales compagnies
privées. Dans cette perspective, le modele libéral est apparu problématique aux yeux des
autorités. |l est ensuite argumenté que les stratégies court termistes sont la résultante de
I’ineffectivité des droits de propriété privés sur les actifs. Le second point mobilise
I’analyse de la complémentarité institutionnelle de la nouvelle économie institutionnelle
(NEI) afin de faire apparaitre les marges de manceuvre restreintes qui s’offrent aux
autorités russes pour modifier le cadre contractuel de maniére a inciter les opérateurs
privés a s’inscrire dans un horizon temporel plus long. Il est argumenté que les
caractéristiques de I’environnement institutionnel russe posent des contraintes fortes a
I’amélioration de ce cadre contractuel. En particulier, il induit des codts de contréle ex
post trop importants pour I’Etat afin de se prémunir contre les comportements
opportunistes des compagnies. Dans cette perspective, I’augmentation du rdle des
compagnies publiques au sein des consortiums peut étre appréhendée comme un
arrangement organisationnel permettant d’introduire une plus grande cohérence au sein
du modeéle pétrolier russe. Si les autorités profitent de la réduction des déficits
informationnels permise par cet arrangement, une modification adéquate du cadre
contractuel pourrait étre envisagée.

| — Structure, dynamique et « impasse institutionnelle » du modeéle libéral

Les objectifs assignés par les autorités a la réorganisation actuelle de I’industrie pétroliére
russe ne peuvent sans doute étre saisis que par I’analyse du modeéle libéral qui émerge des
réformes du début des années 1990. Ce modéle a indéniablement permis une certaine
rationalisation de la production pétroliére par les compagnies privées et s’est montré apte
a assurer une forte hausse de la production depuis 1999. Néanmoins, sa dynamique peut
paraitre problématique aux yeux de I’Etat dans la mesure ou elle se fonde principalement
sur les stratégies court termistes des principales compagnies.

1. Structure du modeéle libéral : un oligopole pétrolier privé

Le « modele pétrolier » initié par la réforme du début des années 1990 tentait d’articuler
un modele organisationnel centré sur des droits de propriété privés (au niveau des
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entreprises), un régime concurrentiel (avec la création de plusieurs compagnies
pétroliéres) et la propriété d’Etat sur le sous-sol. La privatisation de masse® (par le
systeme des vouchers) en 1992-1993 et le programme des Loans for Shares de 1995 ont,
au sortir des années 1990, structuré I’industrie pétroliere russe autour d’un oligopole. Ce
dernier est principalement constitué par des groupes industrialo-financiers
majoritairement détenus par des investisseurs privés, au premier rang desquels des
organismes financiers russes. Lukoil, Yukos, TNK, Surgutneftegaz et Sibneft assurent
ainsi en 2003 pres de 73 % de la production pétroliere russe et plus de 60 % des
exportations (cf. tableau 1).

Au c6té de ces acteurs, deux autres groupes, moins bien définis et surtout moins
importants, émergent. 1l s’agit d’une part des compagnies non verticalement intégrees de
moyenne ou petite taille et d’autre part des compagnies majoritairement détenues par
I’Etat (pour Rosneft et Slavneft jusqu’en 2002) ou par les gouvernements régionaux
(Tatneft, Bashneft). Leur poids dans la production reste marginal, Rosneft représentant
(en 2003) 4,8 % de la production pétroliere (cf. tableau 1).

Tableau 1 : Les principales compagnies pétroliéres russes en 2003
(en termes de production)

Compagnies Production Mb/j, | Exportations de brut
2003 Mb/j, 2004
Compagnies verticalement
intégrées privées
1. Détenues par des banques Yukos 1,6 0,6
extérieures TNK-BP 1,2 0,58
Sibneft 0,6 0,2
2. Détenues par des Insiders Lukoil 1,6 0,59
Surgutneftegaz 1,1 0,41
Total 6,1 2,38
Compagnies majoritairement
détenues par I’Etat ou les Régions
- Etat Rosneft 0,4 0,1
- Régions Bashneft 0,2 -
Tatneft 0,5 0,23
Total - 8,4 3,7

e Les modalités d’acces aux ressources en hydrocarbures

Ce modele organisationnel est adossé a un systeme de droits d’accés aux ressources en
hydrocarbures (régime minier) défini dans la Subsoil Law de 1992. Comme dans la quasi-
totalité des pays (a I’exception notoire des Etats-Unis), les ressources en terre sont
propriété de I’Etat en vertu de la Constitution de la Fédération de Russie, approuvée le 12
décembre 1993. L’objectif de cette loi est donc de définir trés précisément les conditions
d’acces aux ressources en hydrocarbures pour les différents acteurs impliqués

! Cette derniére fait suite & un vaste mouvement de réorganisation industrielle qui voit I’émergence de
holding verticalement intégrées de la production jusqu’a la distribution en passant par le raffinage, selon un
modele classique dans les économies de marché.
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(compagnies nationales, compagnies pétrolieres internationales...) au travers d’un régime
de licence. Ce contrat administratif, apparenté a la forme concessionnaire (Smith et al.,
2000), permet a I’Etat de concéder aux compagnies pétroliéres un droit d’exploration et
un droit de développement des ressources en hydrocarbures. Le principe du « Two-key »
(Skyner, 2005) ouvre la voie a une gestion conjointe, Etat fédéral-Régions, des ressources
en hydrocarbures voire dans certain cas le transfert pur et simple de la propriété du sous-
sol de I’Etat fédéral et I’affectation de son usage a certaines Régions.

Ce dispositif est complété en 1995 par la loi sur les accords de partage de production?.
Cette derniere est censée assurer un cadre juridique permettant de securiser les
investissements étrangers. Au travers d’un contrat, ce régime juridique définit un certain
nombre d’obligations (en termes d’investissements dans I’exploration et la production, en
termes de rythme de production...) et un certain nombre de droits, notamment quant a la
propriété du pétrole une fois produit.

e Le modele de concurrence

En créant plusieurs compagnies pétrolieres sur la base des associations de production de
I’ancien ministére du pétrole, la réforme entendait établir un marché concurrentiel. Dans
les faits, le caractére essentiellement régional des réserves, les modalités d’intégration des
sociétes de production, de raffinage et de distribution, le maintien de certains mécanismes
de prix administrés, les processus de concentration, ont conduit & ce que les principales
compagnies pétrolieres se trouvent étre en position de quasi-monopole sur leur marché
régional (Khartukov, 2001).

2. Modele libéral et évolution de la production pétroliére

L’enjeu principal de cette réforme était, au travers de la définition de droits de propriété
privés, d’inciter a des comportements efficients. Ces derniers devaient garantir la
croissance de long terme de I’industrie pétroliere grace a d’importants gains de
productivité (soit une rationalisation de I’utilisation des facteurs de production) mais
aussi au travers d’un développement plus équilibré (notamment entre la production et
I’exploration) assurant le renouvellement de la réserve. Ce schéma était censé se
substituer a la gestion extensive et de court terme des ressources en hydrocarbures issue
d’un mode de coordination et de développement par les plans tendus de I’économie
planifiée.

Au regard de ces objectifs, les résultats apparaissent ambigus dans la mesure ou le
devenir de long terme de I’industrie pétroliére russe (notamment en termes de croissance
de la production) semble tout aussi incertain qu’a la fin des années1980. Paradoxalement

2 Cette loi a été modifiée en 2003. Désormais la forme contractuelle des accords de partage de production
est I’exception plutdét que la regle. Seuls les gisements qu’aucun investisseur ne s’est déclaré prét a
développer sous le régime normal de la licence peuvent faire I’objet d’un accord de partage de production.
Bakoulev Pavel L. (2003), « Dramatic Changes to Production-Sharing regime », International Law Office,
Energy/Natural Resources, 18 aodt 3 p.
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(et méme si les raisons different de I’époque soviétique), les stratégies de court terme
centrées sur la maximisation de la production et des exportations continuent d’orienter le
comportement des acteurs qui sont nés de la réforme libérale.

Le début des années 2000 a marqué le retour de la Russie sur la scene pétroliere
internationale. Avec une production en 2007 de 9,87 Mb/j, elle s’est hissée au deuxieme
rang mondial derriére I’Arabie saoudite. Toutefois depuis 2005, on note un net
essoufflement de la croissance de la production qui n’a été que de 2,3 % en 2007, 2,1 %
en 2006 et de 2,2 % en 2005. Cette évolution qui se confirme en 2008 pose la question du
futur sur le moyen-long terme de la production pétroliére russe.

Ce ralentissement traduit un épuisement des facteurs qui ont été a I’origine de son rebond
spectaculaire. Entre 1999 et 2004, I’essentiel de la production additionnelle est
attribuable a deux principaux facteurs: le pétrole non extrait durant la période de
transition ol 1’on a une baisse considérable de la production®, et celui laissé en terre en
raison des pratiques d’extraction des années 1980. Une part essentielle de cette croissance
s’explique donc par la réhabilitation des gisements existants et par I’application de
techniques de récupération secondaires®, c’est-a-dire par un meilleur (et plus intensif)
développement des gisements de Sibérie occidentale hérités de I’époque soviétique. Cette
logique, expression de comportements de court terme visant a maximiser la production et
donc les exportations (soit des comportements de cash stripping), s’avere difficilement
reproductible (Kryukov et Moe, 2007).

A I’inverse, les investissements plus risqués et de plus long terme dans I’exploration, qui
permettent d’assurer le renouvellement de la réserve, ont largement été négligés durant
toute cette période. Si sous le régime soviétique, les additions aux réserves ont excedé la
production, ce n’est plus le cas depuis le milieu des années 1990. En 2005 et 2006, les
additions aux réserves auraient été supérieures a la production, mais du fait
essentiellement de la réévaluation du potentiel des gisements développés grace a de
nouvelles technologies (Kryukov et Moe, 2007).

Les stratégies des compagnies pétroliéres se caractérisent ainsi par une aversion au risque
marquée. Pour la plupart, la croissance de leur réserve résulte d’une part de stratégies de
fusion et d’autre part de la confirmation de réserves existantes. Les investissements dans
I’exploration restent trés faibles durant toutes les années 1990. Entre 1988 et 1994, le
volume d’investissement réalisé dans la prospection a diminué de 60 % puis baissé de 30
% en 2002 et 2003. Qui plus est, ceux-ci sont peu centrés sur I’exploration de nouvelles
zones, activité qui supposerait des investissements plus risqués avec des temps de retour
plus longs.

% En 1994, 24 % des puits russes avaient été fermés.

* Selon le World Energy Outlook de I’AIE de 2003, plus de la moitié de la hausse de la production est
attribuable a trois compagnies, Yukos, Sibneft et Surgutneftegaz. Les deux premieres ont massivement
investi dans les technologies de récupération assistée (hydro-fracture, forages horizontaux).
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Sur le moyen/long terme, I’évolution de la production dépendra du développement de
nouveaux gisements, susceptibles de prendre le relais de ceux de la période soviétique
arrivés a maturité et donc du renouvellement des réserves en hydrocarbures de la Russie.
Pour ce faire, un autre schéma de croissance que celui de type extensif (et de court terme)
devra s’imposer. Ceci suppose une modification sensible des comportements des
compagnies pétrolieres russes concernant leur politique d’investissements et donc la
définition de nouvelles incitations économiques mieux aptes a orienter les stratégies
d’investissement vers I’exploration.

3. L’impasse institutionnelle : I'impossible effectivité des droits de propriété privés
sur les actifs pétroliers

A I’évidence, les stratégies court termistes de gestion de la ressource pétroliere des
compagnies russes s’apparentent a celles d’acteurs dont les droits de propriété ne sont pas
sécurisés (Gaddy et Ickes, 2006). La sécurisation de ces droits apparait donc comme un
prérequis necessaire pour permettre d’inscrire les compagnies russes dans un horizon
temporel plus long. A notre sens, la volonté désormais affichée de I’Etat russe d’assurer
I’effectivité de ses droits de propriétés sur les ressources en terre constitue un
basculement de la hiérarchie institutionnelle impliquant des contraintes particulieres a la
sécurisation des droits de propriété prives sur les actifs pétroliers. Ces derniers ne peuvent
assurer leurs réles fonctionnels de diminuer I’incertitude des opérateurs vis-a-vis des
actions de I’Etat et de les inciter a développer des stratégies visant la maximisation de la
valeur actualisée de la ressource pétroliére (cf. encadré 1).

Encadré 1 : Le role fonctionnel des institutions formelles dans I’analyse de la NEI

Dans un article a vocation synthétique sur la NEI, Williamson rappelle que ce
courant se structure autour de deux niveaux d’analyse des institutions : I’environnement
institutionnel et les structures de gouvernance (Williamson, 2000). Ces derniéres sont les
regles d’ordre privé définies par les individus afin d’encadrer leurs transactions (cf.
infra). Quant a I’environnement institutionnel, il recoupe les institutions formelles telles
qu’elles sont appréhendées par North, c'est-a-dire les contraintes formelles définies par
les hommes pour structurer leurs interactions (constitution, lois, droits de propriété) ainsi
que les éléments permettant leur mise en application, organes judiciaires et « capacité »
administrative d’un Etat notamment (North, 1990). Selon North, les droits de propriété
qui prévalent sur les actifs constituent I’une des institutions de coordination les plus
importantes a considérer. Les modalités prises par le systeme de droits de propriété vont
en effet déterminer, pour une grande part, le niveau des activités entreprises par les
individus, tant dans le domaine de I’échange que dans celui de la production. Deux
raisons a cela sont identifiées. En premier lieu, la sécurisation des droits de propriété
participe a la domestication de ce que North appelle I’incertitude de « I’environnement
humain » (North, 2005). Cette incertitude renvoie a I’impossible anticipation de la part
des individus des actions des personnes avec qui ils interagissent. Elle introduit un biais
inhibant susceptible de restreindre le volume des échanges au sein d’une économie. Du
point de vue du possesseur d’un actif, la sécurisation de ses droits de propriété introduit
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une prévisibilité plus grande dans ses relations avec les tiers en raison des contraintes
juridiques qu’elle impose a ces derniers. La seconde raison tient a ce que le systeme de
droit de propriété est déterminant de la structure incitative qui s’exerce sur les individus
dans la gestion des actifs. En particulier, la sécurisation de droits de propriété complets
sur les actifs est percue comme la condition nécessaire pour inciter les agents a mettre en
ceuvre des stratégies productives, ayant pour objectif le maintien ou I’accroissement de la
valeur des actifs (Alston et Mueller, 2005).

Deux facteurs principaux fondent la contradiction entre I’effectivité des droits de
propriété privés sur les actifs et celle des droits de propriéte étatiques sur les ressources.
En premier lieu, la crédibilité des engagements contractuels de I’Etat demeure
problématique aux yeux des compagnies en raison du statut juridique différent des deux
partenaires, I’Etat étant a la fois partie prenante a la transaction et autorité ultime légitime
en charge de la protection des droits (Noél, 2000). Cette contradiction est susceptible
d’étre surmontée, en particulier par le recours au droit international ou par I’opportunité
offerte aux compagnies de se tourner vers des organes juridiques indépendants au sein du
pays. Deux conditions qui sont trés partiellement remplies en Russie (Tompson, 2005 ;
Reynolds et Kolodziej, 2007). La propriété privee sur les actifs pétroliers ne peut donc
permettre une diminution de I’incertitude. Le second facteur est le caractere temporaire et
partiel du droit d’acces a la ressource octroyé aux compagnies privees par I’Etat. En effet,
I’acces aux ressources par les compagnies se réalise au travers de I’acquisition de
licences ou la signature d’accords de partage de production dont la durée de validité est
nécessairement limitée. En outre, la volonté légitime des Etats a contréler le rythme de
déplétion des ressources induit nécessairement une atténuation du droit d’usage de I’actif
transféré aux compagnies.

Un second facteur participe a contraindre les possibilités de sécurisation des droits de
propriété sur les actifs pétroliers en Russie. Il tient a I’illégitimité avec laquelle est percu
par la population russe le programme de privatisation des actifs pétroliers (Stiglitz, 2007 ;
Sapir, 2007). Rappelons que ce processus s’est déroulé au travers du programme Loans
for Shares grace auquel les oligarques ont acquis le droit de contrdle des actifs, a la suite
de ventes aux encheres particulierement opaques et pour des prix sous-évaluant
largement leurs valeurs. Comme le souligne Sapir, « la population russe continue de
penser, non sans quelques bonnes raisons, qu’elle a été massivement spoliée. Elle est
donc structurellement en position de contestation et de revendication par rapport aux
pouvoirs politiques et économiques. Le pouvoir politique, pour maintenir son autorité, est
alors contraint de se tourner contre le pouvoir économique issu des privatisations »
(Sapir, 2007, p. 28-29). Conséquemment, I’engagement crédible de I’Etat a sécuriser les
droits de propriété sur les actifs demeure foncierement et structurellement problématique.
A cet égard, les évolutions des positions définies par V. Poutine vis-a-vis des oligarques,
particulierement ceux opérant dans le secteur pétrolier, témoignent des contraintes et du
cercle vicieux induit par I’illégitimité de la privatisation des actifs. Lors du premier
mandat les relations entre les autorités et les oligarques se sont structurées autour du
« pacte »informel selon lequel I’Etat s’engageait a ne pas revenir sur le résultat des
privatisations, des lors que les oligarques investissaient de maniére productive en Russie
et s’acquittaient de leurs obligations fiscales. L’inefficacité de ce pacte a modifier les
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incitations des oligarques, du moins dans le secteur pétrolier, témoigne des difficultés,
sans doute rédhibitoires, induites par I’illégitimité de la privatisation pour assurer la
sécurisation de ces droits par un engagement crédible de I’Etat”.

I1- La reprise en mains de I’Etat : vers une plus grande cohérence de I’arrangement
institutionnel ?

L’ineffectivité des droits de propriété sur les actifs pétroliers ne constitue sans doute pas
un empéchement rédhibitoire a la délégation des activités de I’amont pétrolier a des
compagnies privées. Neanmoins, force est de reconnaitre que cette donnée de
I’environnement institutionnel pose des problemes de coordination particuliers, auxquels
la structure de gouvernance définie par I’Etat doit répondre. Il s’agit en particulier de voir
si I’Etat russe est en mesure de définir des arrangements contractuels aptes a structurer les
incitations des compagnies dans un horizon temporel plus long. Conformément a la ligne
de réflexion de la NEI portant sur les liens de complémentarité entre les différentes
institutions, cette capacité est jugee a I’aune des spécificités de I’environnement
institutionnel russe (Cf. encadré 2). A notre sens, celles-ci contraignent fortement les
possibilités de reformer de maniére adéquate la structure de gouvernance encadrant la
transaction, la politique des licences et le régime fiscal notamment.

Encadré 2 : Les liens de complémentarité entre I’environnement institutionnel et les structures de
gouvernance

La branche de I’économie des codts de transaction (ETC) au sein de la NEI est celle qui
prend pour objet d’étude les structures de gouvernance (Williamson, 2005). Ces derniéres
sont entendues comme le cadre contractuel implicite ou explicite au sein duquel les
transactions prennent place. Ces regles d’ordre privé sont rendues nécessaires afin de
prémunir les parties-prenantes d’une transaction contre les comportements
potentiellement opportunistes de leur partenaire. Cette tendance comportementale
attribuée aux individus par Williamson est responsable de I’ensemble des problémes de
coordination susceptibles de se manifester en raison de I’existence d’asymétries
d’information. Comparativement aux autres théories des contrats qui s’attachent a définir
les arrangements contractuels aptes a surmonter ces probléemes, I’'ECT pose le postulat
que les problemes de coordination ne peuvent étre résolus que partiellement grace a des
arrangements incitatifs ex ante. L’opportunisme ex post a la transaction demeure probable
et les institutions de la gouvernance ont principalement comme objectif de minimiser les
risques de son occurrence.

> Si ce facteur d’empéchement a I’effectivité de la fonctionnalité des droits de propriété sur les actifs
pétroliers peut apparaitre propre a la situation russe, il convient ici de souligner I’idée développée par J.
Stiglitz. Ce dernier insiste sur le fait que la privatisation du secteur pétrolier — entendue au sens de la
délégation des activités de I’amont pétrolier a des compagnies privées - ne peut que trés difficilement se
réaliser sans I’occurrence de phénomenes de collusion entre les agents de I’Etat et les compagnies. Dans
cette perspective, toute privatisation est entachée d’une illégitimité forte rendant ineffectifs les droits de
propriété privés sur la ressource. (Stiglitz, 2007, p. 35-36)
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Si la branche de I’ECT considére a I’origine que les spécificités des transactions,
et donc les problémes particuliers de coordination qu’elles posent, constituent le prisme
unique a travers lequel il convient de juger de la pertinence des modalités prises par les
différentes structures de gouvernance, la nécessité de prendre également en considération
dans I’analyse les caractéristiques de I’environnement institutionnel s’impose a I’heure
actuelle (Saussier et Yvrande-Billon, 2007). Deux liens de complémentarité entre
I’environnement institutionnel et le choix d’une structure de gouvernance adéquate sont
mis en avant. En premier lieu, les formes prises par les institutions formelles sont, au
méme titre que les spécificités de la transaction, des éléments déterminants des problemes
de coordination auxquels doivent répondre les structures de gouvernance. Cela tient a
leur influence sur les incitations des individus et leur capacité plus ou moins grande a
réduire I’incertitude a laquelle ils sont confrontés lors de leurs interactions (Williamson,
1991). En second lieu, les spécificités de I’environnement institutionnel, principalement
les institutions juridiques et les capacités administratives d’un pays, affectent la faisabilité
de mise en ceuvre de telle ou telle structure de gouvernance. Des arrangements
contractuels s’étant montrés aptes a surmonter les problémes particuliers de coordination
induits par une transaction peuvent se révéler inefficaces au sein d’un autre
environnement institutionnel (Levy et Spiller, 1996). Ainsi, I’environnement
institutionnel impose des contraintes spécifiques sur le choix adéquat des structures de
gouvernance encadrant une transaction ; il affecte tant I’efficacité relative intrinseque des
structures de gouvernance que les possibilités de leur mise en ceuvre.

1. Les contraintes a I’amélioration de la structure de gouvernance encadrant la
transaction

Le régime fiscal est sans doute I’élément pivot des contrats pétroliers, car il offre un
instrument de régulation aux mains de I’Etat pour discipliner les incitations des
compagnies dans leurs stratégies de gestion de la ressource en terre. A plusieurs égards,
le régime fiscal qui s’applique a I’heure actuelle dans I’amont pétrolier russe n’est pas en
mesure de remplir une telle fonction. Plus que le niveau total des taxes dont doivent
s’acquitter les compagnies, le principal probléme tient a la forme prise par ces taxes
(Ahrend et Tompson, 2006). Outre la taxe sur les profits, les réformes introduites en 2002
organisent le régime fiscal russe autour de deux taxes principales : I’une sur I’extraction
des ressources minérales, I’autre taxe sur les exportations. La premiére prend la forme
d’une taxe fixe s’appliquant sur le niveau de production de chaque gisement. Le taux
demeure insensible au niveau et a I’évolution des codts de production des gisements. La
seconde est une taxe visant le volume d’exportation de chaque compagnie. Les taux de
ces deux taxes sont périodiqguement ajustés en fonction de I’évolution des cours
internationaux du pétrole. Cela permet a I’Etat de capter les surprofits induits par la forte
croissance des cours. La faille principale de ces outils fiscaux réside dans
I’indifférenciation des taux eu égard des codts d’exploration et d’extraction entre les
différents gisements. Les effets induits par cette inflexibilité participent a inciter les
opérateurs a développer des stratégies de court terme. 1l semble en effet que la rentabilité
des nouveaux gisements, tres colteux et techniquement trés difficiles a développer soit
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loin d’étre garantie (CERA, 2007). A I’inverse, les opérateurs des gisements géants de
Sibérie Occidentale captent la majeure partie des profits. Cela renforce indéniablement
les incitations des compagnies a extraire rapidement les réserves (Konoplianik, 2003).

Si les autorités sont bien sir au fait des effets pervers induits par la structuration du
régime fiscal autour de taxes visant le niveau de production et le chiffre d’affaire des
compagnies, les arrangements n’ont jusqu’a ce jour modifié le systéme qu’a la marge®.
L’explication de ce paradoxe semble tenir aux difficultés que rencontre I’Etat pour
controler ex post les compagnies afin de se prémunir contre leurs stratégies d’évasion
fiscale des lors que des taxes flexibles sont introduites. Les colts de contrdle induits par
la mise en place des taxes flexibles contraignent de maniére relativement forte leur
effectivité par rapport aux taxes sur le volume de production. L’Etat doit en effet étre en
mesure de controler a la fois les prix de vente du brut et les colts de production de
chaque gisement. Sinon, le risque est fort que les compagnies profitent de leurs avantages
informationnels  pour  minimiser artificiellement leurs obligations fiscales.
Indéniablement, ce risque est devenu realité avant la réeforme de 2002. En témoignent
I’ampleur prise par le mécanisme de transfert des prix et le gonflement artificiel des codts
de production opéré par les compagnies (Kryukov et Moe, 2007)’. Face & ces difficultés,
les autorités russes préferent donc structurer leur régime fiscal autour de taxes
relativement simples a administrer, au prix du systéeme incitatif problématique qu’elles
engendrent (Dienes, 2004). Les capacités administratives de I’Etat russe freinent donc
fortement une réforme profonde du régime fiscal pourtant nécessaire afin d’orienter les
comportements des opérateurs notamment vers des horizons de temps plus longs.

Comme le régime fiscal, le cadre législatif défini par I’Etat russe pour ouvrir son amont
pétrolier n’est pas & méme de discipliner les incitations des compagnies. Il contribue au
contraire a les structurer dans un horizon temporel de court terme (Kryukov et Moe
2007). Il semble que les capacités de régulation de I’administration russe ne puissent
assurer I’effectivité d’une régulation adéquate des activités par le biais du régime des
licences. En premier lieu, les licences sont des permis attribués et contrdlés par des
commissions administratives. Conséquemment, au sein de I’environnement institutionnel
russe marqué par une corruption prégnante, cette procédure de régulation n’est pas a
méme de sécuriser les anticipations des compagnies concernant leur acces a la ressource.
En outre, I’acquisition des droits de production pour une compagnie ayant exploré et
découvert un gisement est loin d’étre garantie actuellement. La réticence des compagnies
a engager des capitaux conséquents dans I’exploration de nouveaux gisements est
renforcée. A cette incertitude sur les droits des compagnies se conjugue celle tout aussi
forte portant sur leurs obligations. Le contenu de la majorité des licences demeure trés
sommaire en ce qui concerne les travaux obligatoires que les compagnies doivent engager
ou les éléments a respecter lors de la définition de leurs plans de développement. Cette

® 11 s’agit principalement des exemptions de la taxe sur I’extraction des ressources naturelles dont peuvent
bénéficier les opérateurs explorant les gisements localisés en Sibérie Orientale (CERA, 2007, p. 8).

" Concernant le mécanisme de transfert des prix, se référer notamment aux travaux de la Banque mondiale.
(World Bank, 2004)
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absence de base formelle ne peut que participer au caractere discrétionnaire des décisions
des commissions en charge de la surveillance des opérations, du moins du point de vue
des opérateurs®.

Jusqu’a ce jour, les projets de réforme visant a offrir aux compagnies une plus grande
stabilité et prévisibilité n’ont pas abouti. Une nouvelle fois, I’environnement
institutionnel russe semble imposer des contraintes fortes. A titre d’exemple, le projet du
ministére des ressources naturelles présenté en 2005 vise une transition du regime
administratif d’octroi de licences a un systéeme fondé sur la signature de contrats de droit
civil stipulant I’egalité juridique des partenaires et favorisant le recours aux tribunaux
pour le reglement des différends éventuels. Comme I’a argumenté W. Tompson, la faible
indépendance des tribunaux pourrait en pratique n’améliorer qu’a la marge les incitations
des opérateurs (Tompson 2005).

2. Les réponses organisationnelles

C’est au regard des contraintes relatives a la modification adéquate des institutions
formelles que les actions du Kremlin vis-a-vis de I’industrie pétroliere peuvent étre
rendues intelligibles. L’ouverture de I’amont pétrolier a des opérateurs prives au sein
d’un environnement institutionnel rendant inopérants les arrangements contractuels aptes
a répondre aux problemes de coordination induits par les spécificités de la transaction,
peut étre caractérisée d’incohérence institutionnelle. Cette incohérence a appelé une
réorganisation de I’industrie pétroliére. Si la «reprise en mains » par I’Etat est une
caractéristique importante de cette réorganisation, elle n’épuise pas I’ensemble des
évolutions actuelles.

L’augmentation de I’actionnariat de I’Etat dans le capital de certaines compagnies
pétrolieres est une des premiéres lignes de la réorganisation de I’industrie pétroliére. Elle
a pour conséquence essentielle de faire coexister des formes de propriété multiples au
sein de ce secteur. A c6té des compagnies privées que sont Lukoil et Surgutneftegaz, sont
apparues deux entreprises verticalement intégrées majoritairement détenues par I’Etat,
Rosneft et Gazprom. L’irruption de la grande société gaziere sur la scéne pétroliére russe
(notamment au travers de I’achat de Sibneft en 2005) constitue de fait le deuxiéme
élément de la restructuration de ce secteur. L’Etat contréle aujourd’hui un peu plus de 30
% de la production pétroliere, ce qui en termes de droits de propriété modifie la nature de
I’oligopole pétrolier créé dans les années 1990 (cf. tableau 2).

Cette montée en puissance de I’Etat dans I’actionnariat des grandes compagnies
pétrolieres russes s’accompagne d’un durcissement des conditions d’acces aux ressources
en hydrocarbures de la Russie. Ce durcissement s’est d’abord opéré au détriment des
Régions. Les différents amendements relatifs a la loi sur le sous-sol ont ainsi mis fin au
principe d’attribution conjointe Etats-Régions des licences d’exploration et de

& Notons que les réaffectations de licences n’ont été & ce jour que peu observées en pratique. Néanmoins,
les menaces de révocation de licence sont souvent instrumentalisées par les autorités pour privilégier
I’entrée au sein des consortiums de compagnies publiques.
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développement au profit de I’Etat. Les Régions ne jouent plus qu’un r6le consultatif dans
ce domaine. Le contrble accru de I’Etat sur I’attribution des ressources s’opere egalement
au détriment des investisseurs étrangers, méme si un nouveau projet de loi sur
I’utilisation du sous-sol, en préparation depuis de longs mois, tarde a étre approuve. Il
semblerait toutefois que I’élaboration d’une liste de gisements qualifiés de stratégiques
pour lesquels le principe d’appel d’offre ne serait pas appliqué (I’Etat se réservant le droit
de choisir les compagnies devant développer les gisements) semble acquise. De plus, les
récentes entrées de Gazprom dans I’accord de partage de production de Sakahline 1l ou
dans le développement de Kovykta tendraient a démontrer que le développement de
gisements importants ne se fera pas sans qu’une compagnie d’Etat russe soit impliquée
(si possible majoritairement). Une telle évolution n’exclut pas les investisseurs étrangers
mais offre une ouverture limitée, contrdlée par I’Etat, du territoire russe en fonction de
ses objectifs.

Tableau 2 : Les principales compagnies pétroliéres russes en 2007
(en termes de production)

Compagnies pétroliéres Production en Mb/j
Lukoil 1,83
TNK-BP 1,39
Compagnies privées Surgutneftegaz 1,29
Slavneft (50 privé, 50 public) | 0,42
RussNeft 0,28
Yukos 0,18
Rosneft 2,03
Compagnies d’Etat Gazprom 0,91
Dont GazpromNeft 0,65
Compagnies régionales Tatneft 0,52
Bashneft 0,23
Autres (dont les PSA) 0,74
Total 9,82

Source : « Russia’s Output Surge Slows To a Crawl ».- PIW, 28 janvier 2007, p. 3.

Si ce «nouveau » modele organisationnel n’est pas encore parfaitement stabilisé et
défini, il ne semble pourtant pas que I’on s’oriente vers un modele de type OPEP. Ce
dernier articule en effet propriété publique totale du capital des compagnies énergétiques
entreprise en monopole et acces aux ressources naturelles pour la seule compagnie d’Etat,
soit une fermeture totale du territoire aux investisseurs etrangers (Boussena et Locatelli,
2005). Différents éléments tendraient a le prouver. La coexistence des différentes formes
de propriété se retrouve au sein méme des compagnies russes, aucune d’entre elles
n’étant totalement détenue par I’Etat. Gazprom comme Rosneft ont diversifié leur
actionnariat en direction des investisseurs privés, qu’ils soient d’origine nationale ou
internationale. 1l est significatif que I’augmentation de la part de I’Etat dans le capital de
Gazprom (de 38 a 51 %) se soit dans le méme temps accompagnée de la libéralisation de
son marché des actions (Locatelli, 2007). Par ailleurs, la particularité de la Russie réside
dans la présence de deux compagnies d’Etat dans le secteur pétrolier qui tendent de plus
en plus a se trouver en concurrence, notamment pour I’attribution des licences
d’exploration et de développement de nouveaux gisements. Enfin les stratégies
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d’internationalisation, qu’elles se concrétisent par une politique de descente en aval sur
les marchés européens® ou par une tentative de diversification & I’étranger du portefeuille
de réserves, témoignent d’une volonté marquée de ces acteurs de s’intégrer a I’économie
mondiale et de se positionner en concurrents des principales compagnies pétroliéres
internationales.

En conclusion : Les perspectives d’évolution de la production pétroliére russe

Le profil de production de I’industrie pétroliére russe sur le long terme sera en partie
déterminé par la capacité du modéle organisationnel issu des évolutions actuelles a
assurer le renouvellement des réserves. A cet égard, il convient de répondre a la question
suivante : I’imposition d’une compagnie nationale au sein des consortiums est-elle
susceptible d’induire une gestion de plus long terme des ressources pétroliéres de la part
des opérateurs? Deux reponses, qui different selon leur degré d’optimisme, peuvent étre
avancées et permettent d’esquisser deux schémas d’évolution de la production pétroliere
a moyen/long terme.

Il peut étre argumenté que les compagnies nationales, Rosneft en particulier, connaissent
également des droits de propriété atténués et développent des stratégies propres en
réponse au cadre institutionnel dans lequel elles évoluent. Dans cette perspective, il est
difficilement envisageable de percevoir une modification de la gestion des ressources par
les opérateurs (Kalyuzhnova et Nygaard, 2008 ; Kruykov et Moe, 2007)*. Dans ce cas,
la reprise en main ne se traduit pas par une modification de la structure de gouvernance et
laisse perdurer des stratégies de court terme de la part des opérateurs. Un plateau au
niveau de production actuel, voire peut-étre & un niveau relativement supérieur*!, pourrait
en découler, suivi d’un déclin rapide. Sur la base d’un niveau de réserves russes
identifiées de 124,4 Gb - estimations parmi les plus plausibles - une stabilisation au
niveau de production actuel de 10 Mb/j aménerait un épuisement relatif des réserves
russes au-dela de 2020 (scénario optimiste du ministre Yusufov, graphique 1). Apres une
décennie de déclin rapide, la Russie produirait aux alentours de 5 Mb/j en 2030.

Mais I’analyse menée ici de la complémentarité entre les institutions de coordination
permet néanmoins d’avancer une perspective peut étre plus optimiste. Si les compagnies
nationales permettent aux autorités de diminuer leurs déficits informationnels et de
diminuer ainsi les colts de contrble ex post des compagnies, une réforme adéquate des

° A ce jour, ce sont Lukoil et Gazprom qui ont le plus nettement développé ces logiques. L’intégration vers
I’aval des marchés européens est en particulier pour Gazprom une réponse a la libéralisation des marchés
gaziers de I’UE (Locatelli, 2007).

10)1 est sans doute encore trop t6t pour analyser les stratégies de gestion de la ressource pétroliére par les
compagnies nationales. Indéniablement, jusqu’a un passé récent, les compagnies publiques ne se sont pas
démarquées de leurs homologues privées pour ce qui est des efforts engagés dans I’exploration de
nouveaux gisements (Kryukov et Moe, 2007). L’analyse récente du CERA tend néanmoins & montrer que
Rosneft et Gazprom se posent désormais en leaders de I’exploration en Sibérie Orientale (CERA, 2007).

1 _*hypothése d’une production de 12 Mb/j a pu étre avancée par des compagnies comme Yukos. Mais elle
est aujourd’hui rejetée par Lukoil pour qui la Russie ne devrait pas dépasser un maximum de production de
10 Mbl/j. « Oil production in Russia has peaked, warns Lukoil executive ».- Financial Times, 15 avril 2008.



halshs-00280612, version 1 - 19 May 2008

15

arrangements contractuels pourrait étre envisagée : I’introduction d’une plus grande
flexibilité au sein du régime fiscal et la définition de termes des licences plus a méme
d’offrir de la stabilité aux compagnies. L’alternative est donc celle d’une modification
des stratégies des opérateurs, soit par un contréle direct effectif de Rosneft et Gazprom
par les autorités, soit par une modification des arrangements contractuels. Un plateau plus
large, suivi d’un déclin moins marqué, pourrait alors étre observe (cf. graphique 1). Les
deux scénarios de. Mastepanov tendent a montrer qu’une modération du niveau de
production a 6-7 Mb/j permettrait un déclin moins rapide de la production, permettant a
la Russie d’éviter d’étre importatrice nette de pétrole avant la moitié du XXléme siécle.

Graphique 1 : Profils de production potentiels sur base des réserves identifiées
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Source : S. Boussena, J-P. Pauwels, C. Locatelli & C. Swartenbroekx (2006), Le défi pétrolier. Questions
actuelles du pétrole et du gaz, Vuibert, Paris, p. 124.

Ces deux perspectives montrent que la réussite du pari engagé par les autorités russes

dépend fondamentalement des relations qui vont se nouer entre I’Etat fédéral et les
compagnies nationales
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