
Depuis quelques années le secteur du raffinage est soumis à
rude épreuve. La consommation de produits pétroliers augmente
peu en Europe, leurs spécifications se durcissent. En raison
notamment des progrès permanents dans l'utilisation des unités,
les surcapacités de traitement demeurent... Tous ces facteurs
réunis font que les marges du raffinage à travers le monde res-
tent faibles et insuffisantes pour financer correctement les inves-
tissements nouveaux.

REFINING MARGINS AND PROSPECTS

Refining margins throughout the world have remained low in 1996.
In Europe, in spite of an improvement, particularly during the last
few weeks, they are still not high enough to finance new
investments. Although the demand for petroleum products is
increasing, experts are still sceptical about any rapid recovery due
to prevailing overcapacity and to continuing capacity growth.

After a historical review of margins and an analysis of margins by
regions, we analyse refining overcapacities in Europe and the
unbalances between production and demand. Then we discuss
the current situation concerning barriers to the rationalisation,
agreements between oil companies, and the consequences on the
future of refining capacities and margins.

MÁRGENES BENEFICIARIOS Y PERSPECTIVAS
DEL REFINO

Desde hace ya algunos años, el sector del refino se ve sometido
a una ruda prueba. El consumo de productos derivados del
petróleo aumenta poco en Europa, mientras que sus
especificaciones son cada vez más exigentes. Debido funda-
mentalmente a los progresos permanentes en la utilización de las
unidades de producción, siguen persistiendo las sobre-
capacidades de tratamiento... Todos estos factores reunidos
hacen que los márgenes beneficiarios del refino en todo el mundo
sigan siendo reducidos e insuficientes para financiar correc-
tamente las nuevas inversiones.
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Malgr� une l�g�re am�lioration par rapport � 1995,
les marges de raffinage sont en moyenne rest�es faibles
en 1996. Selon la DHYCA, la marge nette moyenne
pour une raffinerie complexe type europ�enne �tait de
1,84 $/b en 1995 et 2,25 $/b l'ann�e suivante. En 1996,
la faiblesse des marges, en particulier pendant l'�t�, a
�t� compens�e par une sensible remont�e durant l'au-
tomne. Mais au d�but de 1997 les marges se sont � nou-
veau fortement d�grad�es. Les marges calcul�es sur les
grands produits sont insuffisantes pour couvrir l'en-
semble des co�ts d'une raffinerie moyenne. En particu-
lier, elles ne permettent pas de couvrir l'amortissement
des installations nouvelles ni les frais financiers (int�-
r�ts) qui y sont li�s.

Définition de la marge de raffinage

Pour une tonne de brut traité, la marge (brute) de raffinage est la
différence entre la valeur des produits obtenus à la sortie de la
raffinerie, et le coût du brut à l'entrée de la raffinerie.

La valorisation des produits est calculée en multipliant leurs prix
par leurs rendements respectifs, qui dépendent de la raffinerie
considérée.

La marge nette est égale à la marge brute diminuée des frais
variables (produits chimiques, catalyseurs, frais financiers d'im-
mobilisation des bruts et des produits dans les stockages).

Pour obtenir l'équilibre, la marge nette d'une raffinerie devrait
couvrir l'ensemble des frais fixes : personnel, entretien, taxes,
assurances, frais généraux, et bien sûr amortissement des ins-
tallations et frais financiers liés à leur construction.

1 RETOUR SUR LES MARGES

Jusqu'au milieu des ann�es soixante-dix les marges
sont satisfaisantes. La consommation croissante de pro-
duits p�troliers assure des marges qui permettent de
couvrir un Ç co�t marginal de long terme È incluant la
r�cup�ration du capital investi et sa r�mun�ration. La
seule pr�occupation des compagnies p�troli�res (et des
gouvernements) est de faire face � la demande, ce qui
correspond, dans les grands pays europ�ens, � la
construction d'une raffinerie nouvelle, ou son �quiva-
lent, chaque ann�e. 

Dans les ann�es soixante-dix les marges sont tr�s
fluctuantes du fait, en particulier, des fortes variations
de prix en 1973-74 et 1978. En moyenne sur la
d�cennie, elles sont, pour une raffinerie type, de
l'ordre de 2$/b. Compte tenu de l'�rosion mon�taire,
ceci correspond � plus de 6 dollars de 1996 par baril
(fig. 1).

Figure 1

Marges de raffinage en dollars par baril.

Refining margins evolution 1971-1980.

Mais au tournant des ann�es quatre-vingt, la situation
change brutalement. Les marges chutent. Les augmen-
tations du prix du brut de 1973 (fin du contr�le des
majors, guerre du Kippour) et de 1978 (domination de
l'OPEP, r�volution iranienne) vont stabiliser puis
r�duire la consommation de produits. D'�normes surca-
pacit�s de raffinage vont appara�tre, en particulier aux
�tats-Unis et en Europe (tableau 1).

TABLEAU 1

Surcapacit� de raffinage aux �tats-Unis et en Europe (Mt/an)

Refining overcapacity in United States and Europe

Mt/an 1973 1980

Capacit� au 31/12 707 916

�tats-Unis Production des raffineries 649 676

Taux d'utilisation (%) 92 74

Capacit� au 31/12 851 1005

Europe de l'Ouest Production des raffineries 699 603

Taux d'utilisation (%) 82 60

Ces surcapacit�s ont une double cons�quence :
Ð le co�t Ç marginal È de traitement d'un baril de brut

�tant tr�s faible (quelques dizaines de cents), la ten-
dance � traiter davantage de brut, donc � fabriquer
d'importants exc�dents de produits, est forte. Ceci se
traduit par une d�gradation des marges ;

Ð l'ensemble des co�ts de la raffinerie devant �tre
r�parti sur des quantit�s de produits tr�s �loign�es du
volume optimal, les co�ts au baril sont fortement
accrus (par rapport � un taux de marche de 100 %, un
taux de marche de 66 % entra�ne une augmentation
du co�t de traitement de 50 %).
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Cet effet de ciseau, combin� � une consommation
stagnante sur la p�riode 1980-85, se traduit par des
marges tr�s faibles et conduit les raffineurs � r�duire
leurs capacit�s. Cette r�duction est rapide et relative-
ment limit�e aux �tats-Unis. Elle sera plus tardive mais
plus brutale en Europe de l'Ouest : pr�s de 50 raffine-
ries, sur environ 150, seront ferm�es. Nombre de raffi-
neries qui ont surv�cu verront leur capacit� fortement
r�duite par la fermeture des plus anciennes unit�s de
distillation ou, dans quelques cas, ces unit�s seront
transform�es en viscor�ducteurs (fig. 2). 

Notons parall�lement qu'� partir de 1980, les prix
des produits finis, qui �taient jusque-l� contr�l�s sur les
march�s int�rieurs par les gouvernements � l'exception
de quelques pays, notamment anglo-saxons, se lib�-
rent. Les march�s Ç libres È ou Ç spot È, par opposition
aux march�s Ç contr�l�s È, puis les march�s � terme
deviennent pr�dominants. Les prix sur les march�s
libres (prix spot) sont depuis utilis�s pour les calculs de
marge (fig. 3).

L'effort de r�duction des capacit�s se termine vers
1985 et porte donc ses fruits au moment du contrechoc
p�trolier (politique des quotas, contrats Ç netbacks È).
La baisse du prix du brut qui en r�sulte va relancer la
consommation de produits � travers la diminution des
prix (la baisse du dollar � partir de 1985 va dans le
m�me sens) et favoriser la reprise �conomique de la fin
des ann�es quatre-vingt. Capacit�s r�duites, consom-
mation en hausse : la situation est exactement inverse
de celle de la fin des ann�es soixante-dix. Les marges
de raffinage vont progresser de 1988 � 1990 et

atteindre, pour la premi�re fois depuis dix ans, des
niveaux tout � fait satisfaisants pour les op�rateurs.

2 LES ANNÉES QUATRE-VINGT-DIX

Pass� la p�riode atypique de la guerre du Golfe
(1990-91) o� les marges vont atteindre des niveaux his-
toriques, la p�riode 1992-95 va r�v�ler la faiblesse du
raffinage mondial et du raffinage europ�en en particu-
lier. Les marges sont tr�s volatiles, pouvant passer en
quelques semaines, voire quelques jours, de moins de 1
� 2 ou 3 dollars par baril, et inversement. Mais en
moyenne, elles sont tr�s faibles et ce, pour plusieurs
raisons.

Premi�rement, la consommation de produits dans le
monde, et malgr� l'explosion des besoins en Asie, n'a
progress� que de 0,6 % par an entre 1990 et 1995 :
Ð elle s'est effondr�e dans les pays ex-communistes et

en particulier en Russie o� la demande a chut� de
503 millions de tonnes en 1990 � 281 en 1995 ;

Ð en Europe occidentale, la demande de produits pro-
gresse tr�s lentement (moins de 1 % par an).
Deuxi�mement, il peut para�tre surprenant, � pre-

mi�re vue, d'observer des marges faibles alors que les
capacit�s de raffinage sont stables et que la demande
augmente l�g�rement. Un examen plus attentif permet
cependant d'apporter quelques explications.
Ð Les chiffres de capacit� publi�s par les revues sp�cia-

lis�es, malgr� tout le soin mis � leur collecte, doivent
�tre consid�r�s avec circonspection. Certaines statis-
tiques sous-estiment manifestement les capacit�s
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Source : OCj & Petroleum Economist
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Figure 2

Capacit�s de raffinage en 1980 et 1996 et projets futurs.

Refining capacities in 1980 and 1996 and forecast extensions.

Figure 3

Marges brutes de raffinage (raffinerie avec cracking, Europe du
Nord-Ouest).

Refining margins 1980-1996.



r�elles. Ainsi certains pays ne prennent en compte
que les capacit�s de distillation n�cessaires � l'alimen-
tation des unit�s de conversion (craquage).

Ð Des capacit�s r�put�es ferm�es peuvent en r�alit�
�tre remises en service tr�s rapidement.

Ð Les arr�ts de maintenance sont plus �loign�s, environ
tous les cinq ans contre tous les deux ou trois ans
auparavant. Ils sont �galement plus courts. Une raffi-
nerie peut effectivement fonctionner au-del� de 95 %
du temps.

Ð Le talent des raffineurs leur permet, � chaque arr�t
pour maintenance de longue dur�e, d'accro�tre, au
prix d'investissements limit�s, les capacit�s de cer-
taines unit�s : nombre de craqueurs catalytiques
fonctionnent � des capacit�s tr�s sup�rieures � leurs
capacit�s d'origine (design). Il est tr�s probable que
ces augmentations Ç rampantes È de capacit� ne
soient prises en compte que de mani�re tr�s impar-
faite dans les statistiques publi�es. Or le gain de pro-
ductivit� qui en d�coule peut �tre estim� � 1 % par
an ; cela correspond � une nouvelle raffinerie d'une
capacit� d'environ 6 millions de tonnes chaque ann�e
en Europe !

Sur des p�riodes plus ou moins longues, on observe
des taux de marche apparemment sup�rieurs � 100 %,
ce qui traduit en r�alit� une sous-estimation de la capa-
cit� r�elle (fig. 4).

Les taux de marche moyens actuels sont au mieux de
l'ordre de 90 %. Malgr� une am�lioration depuis le
d�but des ann�es quatre-vingt, ils restent donc insuffi-
sants pour assurer des marges convenables (fig. 5).

3 LES MARGES PAR RÉGION

Les marges aux �tats-Unis sont tr�s variables d'une
r�gion � l'autre. Autour du golfe du Mexique, depuis
1988, les marges de raffinage d'une raffinerie complexe
(de type FCC) sont assez faibles et oscillent autour
de 1 $/b (pour le brut type am�ricain, West Texas
Intermediate). Les marges de cette zone, tr�s ouverte
aux importations, sont affect�es par les arriv�es de pro-
duits, en particulier d'Europe. Leur �volution d'une
ann�e sur l'autre est stable et les ph�nom�nes de saison-
nalit�1 se traduisent en g�n�ral par une diminution des
marges tout au long de l'ann�e. En revanche, les marges
sont tr�s sup�rieures dans le Middle West (environ
1,7 $/b) et surtout en Californie (aux alentours de 3 $/b
depuis plusieurs ann�es) en raison d'un meilleur �qui-
libre offre-demande et donc de prix sup�rieurs pour les
produits. Des normes de qualit� plus s�v�res pour les
produits se refl�tent dans les prix.

La situation en Asie est meilleure. Les marges de raf-
finage ont �t� en moyenne de l'ordre de 3 � 4 $/b sur les
derni�res ann�es. Les marges dans cette r�gion demeu-
rent pour l'instant plus favorables qu'ailleurs du fait
d'une croissance continue de la demande et de la pro-
tection de certains march�s o� les prix restent r�mun�-
rateurs (cf. infra) Elles d�pendent toutefois fortement de
facteurs temporaires et localis�s, notamment des d�fi-
cits offre-demande de quatre pays qui sont la Chine,
l'Indon�sie, l'Inde et le Vietnam.

(1) Notons quÕen hiver, o� les marges sont les plus faibles, plus le brut trait� est
l�ger plus la marge est faible. CÕest la coupe des distillats moyens qui fait la
diff�rence au niveau des marges en cette p�riode.
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Taux d'utilisation en % 

Source : BP Statistical Review
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Figure 4

Taux dÕutilisation des capacit�s de raffinage en 1982 et 1994.

Average refineries stream factor in 1982 and 1994.

Figure 5

�volution des marges de raffinage par zone.

Variations in refining margins by region.



L'accroissement de la demande en produits p�tro-
liers dans cette zone a engendr� une forte hausse des
marges au premier trimestre de l'ann�e 1996. Mais
cet accroissement de la demande locale, principale-
ment chinoise pour cette p�riode, s'est ralenti au
milieu de l'ann�e. La baisse des prix des principaux
produits et la hausse des taux de frets (depuis le golfe
Arabo-Persique) ont fait chuter les marges pendant
l'�t�. Elles se sont n�anmoins nettement redress�es,
comme partout ailleurs dans le monde � la fin de
1996.

En Europe, les marges d'une raffinerie complexe,
apr�s s'�tre stabilis�es aux alentours de 2 dollars au
d�but des ann�es quatre-vingt-dix, ont oscill� autour de
1,5 $/b jusqu'� la mi-96. Les deux principaux facteurs
explicatifs de la faiblesse des marges en Europe sont la
surcapacit� de traitement et la mauvaise ad�quation
offre/demande.

4 LA SURCAPACITÉ DU RAFFINAGE
EUROPÉEN

La surcapacit� du raffinage europ�en est estim�e
entre 20 et 40 Mt/an depuis quelques ann�es. Mais les
fermetures annonc�es de capacit�s de distillation atmo-
sph�rique restent limit�es.

Les diminutions de capacit�s annonc�es repr�sentent
environ 20 Mt/an, soit 2,8 % de la capacit� totale
(704 Mt/an) de raffinage en Europe fin 1996. Si l'on
tient compte de la mise en service de la raffinerie de
Leuna (Allemagne), la r�duction nette de la capacit� de
raffinage en Europe sera d'environ 16 millions de
tonnes de distillation par an. N�anmoins, tous les
groupes p�troliers n'ont pas encore d�voil� leurs projets
et de nouvelles r�ductions pourraient avoir lieu, notam-
ment dans le cadre d'accords industriels.

Ce ne seront pas forc�ment les raffineries les moins
bien �quip�es qui dispara�tront. Nous verrons plus loin
que des raffineries simples mais efficaces peuvent sur-
vivre dans la situation actuelle marqu�e par un prix
�lev� du fioul par rapport aux essences2. Cependant, la
performance d'une raffinerie d�pendra largement de sa
taille, de l'�quipement et la qualit� de sa gestion, ainsi
que d'une logistique permettant une tr�s grande sou-
plesse dans les approvisionnements et les exp�ditions.
En outre, les r�sultats d'une raffinerie sont tr�s li�s � la
nature du march� auquel elle a � faire face (structure,
qualit�, Ç niche È de produit, etc.).
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Fermetures de raffineries et constructions en Europe

Durant l'année 1996, la capacité du raffinage européen est restée
quasiment inchangée. La dernière fermeture, intervenue en sep-
tembre 1995, concerne la raffinerie de Wörth, en Allemagne,
appartenant à Mobil.

Pour les années à venir on peut déjà mentionner les arrêts et fer-
metures en gestation :

– Aux Pays-Bas, un mois avant l'annonce de sa fusion avec
Mobil dans l'aval européen, BP, détenteur à 65 %, a annoncé
au début de l'année la fermeture de la raffinerie de Pernis
(3,5 Mt/an). La capacité du complexe Nerefco (Pernis et
Europoort) passera ainsi de 21 Mt/an à 17,5 Mt/an. Néan-
moins, toutes les activités de traitement vont être transférées
sur le site d'Europoort qui fera l'objet d'une modernisation.

– Au Royaume-Uni, la fusion Elf-Gulf-Murco, va engendrer (pro-
bablement au début de l'année 1997) la fermeture de la raffine-
rie Gulf de Milford Haven de 5,75 Mt/an. Par ailleurs, Shell
semble vouloir réduire ses capacités dans ce pays.

– Au Danemark, la Kuwait Petroleum Corp. a annoncé la ferme-
ture de sa raffinerie de Stignaes (2,9 Mt/an) pour avril 1997.

– En Allemagne, la fusion des deux raffineries d'Esso et d'OMW
à Karlsruhe va réduire la capacité de traitement de 16,4 à
13 Mt/an, soit une réduction de 3,4 Mt/an. Par ailleurs, la raffi-
nerie de Schwedt, appartenant essentiellement à DEA et Veba
Oel, va également abaisser sa capacité de 1,5 Mt/an. 

– En France, la compagnie Shell, après avoir tenté de vendre la
capacité de distillation de Berre puis envisagé une fermeture
du site en « mutualisant » les coûts (partage des coûts liés à la
fermeture avec les autres compagnies pétrolières qui auraient
bénéficié d'une réduction des capacités, donc d'un accroisse-
ment des marges, dans cette région), a finalement décidé au
mois de février 1997 de réduire de moitié (de 6,5 à 3,5 Mt/an)
la capacité de sa raffinerie de Berre. 

Par ailleurs, dans une optique de réorientation globale du
groupe, BP cherche à vendre de manière partielle ou totale la
raffinerie de Lavéra (9,5 Mt/an) voire à la fermer, mais cela
semble peu probable car elle est dotée d'un FCC, d'un hydrocra-
queur, d'une unité d'isomérisation et un remodelage d'unité
d’hydrotraitement est en cours.

Face à ces fermetures, on notera de nombreux projets, en parti-
culier la mise en service fin 1997 de la nouvelle raffinerie de
Leuna(3). En outre, bon nombre d'améliorations des installations
existantes sont à prévoir. La plupart des projets européens por-
tent essentiellement sur la modification (revamping) et la
construction d'unités d'hydrodésulfuration, afin de satisfaire les
nouvelles contraintes environnementales entrées en vigueur en
octobre 96(4). Pour les mêmes raisons, la construction d'une unité
d'hydrocraquage est prévue dans la raffinerie Shell de Pernis aux
Pays-Bas, pour le milieu de l'année prochaine. 

Sources : BIP du 12/11/96, Pétrole informations, mars 96

(2) Les probl�mes de d�bouch�s du fioul lourd constitueront sans nul doute un
des facteurs importants de d�cision de fermeture dÕunit�s, voire de raffineries
en Europe. Ë titre dÕexemple, le passage en Italie de lÕENEL au gaz naturel
aura vraisemblablement des cons�quences sur les exportations de fioul lourd
fran�ais.

(3) DÕune capacit� dÕenviron 9 Mt/an, la raffinerie de Leuna remplacera une
raffinerie plus ancienne de 5 Mt/an. LÕaccroissement net de capacit� de
distillation sera donc de 4 Mt/an.

(4) Teneur en soufre du gazole abaiss�e � 0,05 % poids. La  r�duction � 0,1 % de
la teneur en soufre du fioul domestique entrera en vigueur en 1999.



5 LA MAUVAISE ADAPTATION DU
RAFFINAGE EUROPÉEN À LA DEMANDE

Le raffinage europ�en est en outre mal adapt� � la
structure de la demande. Les raffineries de la zone pro-
duisent globalement trop d'essences et de fiouls lourds
(fig. 6). Mais elles ne peuvent faire face � la demande de
carbur�acteur et de gazole (et de fioul domestique). Des
quantit�s importantes de produits l�gers (essences) et
lourds (fiouls) doivent �tre export�es. La valorisation de
ces produits se fait donc, sur les march�s internationaux,
sur une base FOB. Or l'�cart de prix entre une valorisa-
tion FOB (export) et une valorisation sur le march� int�-
rieur peut atteindre pr�s de dix dollars par tonne. 

Figure 6

Consommation annuelle de lÕEurope OCDE.

Annual petroleum products consumption (OECD Europe).

La production d'essences est devenue exc�dentaire
ces derni�res ann�es et leur prix, relativement faible par
rapport au d�but de la d�cennie, est souvent consid�r�
comme l'un des principaux facteurs de la faiblesse des
marges. Cette faiblesse du prix des essences s'explique
de mani�re plus pr�cise de la fa�on suivante.
Ð Les investissements faits aux d�buts des ann�es

quatre-vingt-dix pour am�liorer la qualit� et per-
mettre la suppression des additifs au plomb tout en
maintenant l'octane (construction d'unit�s d'alkyla-
tion et d'isom�risation) ont m�caniquement accru le
volume potentiel d'essence.

Ð L'abondance de bruts l�gers (voir fig. 6) dans l'ap-
provisionnement europ�en accro�t �galement les dis-
ponibilit�s en coupes essences.

Ð Parall�lement, la consommation diminue l�g�rement
mais r�guli�rement depuis 1992, accroissant du
m�me coup l'�cart avec l'offre.
Ces trois facteurs ont conduit � une baisse du prix
du super � Rotterdam au d�but des ann�es quatre-

vingt-dix, au moment m�me o� les pots catalytiques
devenaient obligatoires pour les v�hicules � allumage
command�. La remont�e du prix en 1996 est li�e �
l'augmentation du prix du p�trole brut cette m�me
ann�e (fig. 7).

* 0,2 % depuis 1995.

Figure 7

Prix des principaux produits � Rotterdam.

Product prices in Rotterdam.

Ð Enfin, les exportations traditionnelles vers les �tats-
Unis sont en baisse � la suite du durcissement des
sp�cifications dans certaines r�gions de ce pays,
cons�quence de la reformulation des essences. Or,
comme le montre la figure 8, les exportations euro-
p�ennes demeurent �lev�es et doivent donc trouver
des d�bouch�s sur des march�s moins r�mun�rateurs
que les march�s traditionnels. 

Figure 8

Commerce ext�rieur de lÕEurope OCDE.

Foreign trade of petroleum products (OECD Europe).

L'importance du prix des essences pour les marges a
�t� confirm�e en mai 1996 lorsque les �tats-Unis (qui
ont alors d� produire davantage de fioul domestique) ont
import� des quantit�s non n�gligeables d'essences
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engendrant une envol�e des prix � Rotterdam et une
am�lioration des marges du raffinage europ�en (2 $/b).

En conclusion sur ce point, le prix des essences n'as-
sure plus (ou n'assure qu'insuffisamment) comme jus-
qu'� il y a peu l'essentiel des marges. Les marges sont
trop faibles (et trop volatiles) pour assurer la rentabilit�
et la p�rennit� des investissements. Le financement des
installations n�cessaires pour am�liorer en quantit� et
en qualit� la production de distillats moyens pourrait
�tre remis en question.

Ë l'inverse des essences, le gazole moteur est produit
en quantit� insuffisante. Jusqu'en 1989, la diminution
de la consommation de fioul domestique a compens�,
au moins en partie, la hausse de la demande de gazole
moteur. La consommation de fioul domestique s'�tant
plus ou moins stabilis�e depuis, il a fallu au raffineur
accro�tre son offre de gazole pour r�pondre � une
demande toujours plus �lev�e de distillats moyens.
Apr�s une br�ve p�riode d'investissements lourds, les
raffineurs ont d�, d�s les ann�es 1992-93, montrer tout
leur savoir-faire pour accro�tre leur production sans
investir v�ritablement dans de nouvelles unit�s (modifi-
cation du design des unit�s, gains de productivit�, etc.).
La r�duction constat�e des importations nettes de
gazole au cours des toutes derni�res ann�es montre
qu'ils y sont parvenus avec un certain succ�s du fait
notamment de l'abondance de bruts l�gers.

Le prix du gazole, et en particulier du gazole moteur,
est longtemps rest� insuffisant pour compenser la fai-
blesse du prix de l'essence. En effet, l'insuffisance de la
production locale �tait compens�e par des importations
de Russie et d'Afrique du Nord. Dans ces deux r�gions,
d'importantes capacit�s de raffinage d�pourvues de
conversion produisent des distillats moyens en quantit�
abondante. Les importations russes, � Ç faible È co�t,
ont longtemps pes� sur le prix du gazole.

Ce prix a n�anmoins fortement augment� (+ 36 %)
entre la fin ao�t (195 $/t) et la mi-octobre (265 $/t). Si
cette augmentation s'explique en partie par la hausse
saisonni�re de la demande, elle est bien entendu �gale-
ment li�e � la r�duction � 0,05 % de la teneur maxi-
mum en soufre du gazole. L'�cart avec le gazole 0,2 %
est actuellement de 10/15 $/t, apr�s un pic � 25 dollars
en octobre. L'arr�t virtuel des importations russes de ce
produit, faute de possibilit� pour les raffineurs de l'ex-
URSS de se conformer aux nouvelles normes, a bruta-
lement modifi� l'�quilibre offre/demande de distillats.
Le prix du gazole � 0,05 % soufre est d�sormais voisin
de celui de l'essence.

6 LES OBSTACLES À LA RATIONALISATION

Plusieurs obstacles emp�chent une am�lioration de
la situation du raffinage.

6.1 La mondialisation des échanges

M�me une r�elle diminution de la capacit� euro-
p�enne n'engendrerait vraisemblablement qu'une faible
augmentation des marges. En effet, la facilit� de circu-
lation des produits � travers le monde a tendance � limi-
ter et �quilibrer les prix des diff�rents produits et donc
les marges (on utilise d'ailleurs la notion de fen�tre
pour bien montrer que les marges sont encadr�es).

6.2 Approvisionnement en bruts légers

Par ailleurs, le diff�rentiel de prix entre p�troles
bruts moyens d'une part, l�gers d'autre part, s'est affai-
bli. De nombreuses d�couvertes de p�trole de faible
densit� ont �t� faites au cours des dix derni�res ann�es
et la part de ce p�trole dans la production a augment�.
M�me l'Arabie saoudite, pour maintenir le niveau de
ses revenus p�troliers, exporte d�sormais des quantit�s
importantes de brut l�ger peu soufr�. Cette situation a
un effet pervers. Les raffineries, et en particulier les raf-
fineries europ�ennes, � conversion classique ont un
approvisionnement qui n'est plus adapt� � leurs installa-
tions, plus tourn�es vers le traitement de bruts moyens
comportant certaines impuret�s. D'o�, jusqu'� une
�poque r�cente, un prix relativement bas, nous l'avons
vu, des carburants et un prix soutenu des fiouls lourds,
donc un �cart de prix (crack spread) faible qui ne favo-
rise pas la rentabilit� des unit�s de craquage.

Ainsi, avec un approvisionnement abondant en brut
l�ger, les petites raffineries simples, qui paraissaient les
premi�res candidates � la fermeture, se retrouvent �
l'heure actuelle dans une situation �conomiquement
acceptable. D'o� leur faible nombre de fermetures.

Il semble cependant difficile d'envisager la fermeture
de raffineries avec conversion �tant donn� les investis-
sements qu'elles ont n�cessit�s. De plus, �tant les mieux
�quip�es, elles peuvent plus facilement faire face � un
retournement de conjoncture.

6.3 Le coût d'une fermeture

Par ailleurs, il ne faut pas oublier le co�t �lev� de la
fermeture d'une raffinerie, environ 300/400 millions de
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francs, le double avec d�pollution des sols. C'est un cri-
t�re d�terminant, car m�me avec des marges relative-
ment faibles, il est souvent pr�f�rable5 de laisser fonc-
tionner la raffinerie. Quelle compagnie va, dans ces
conditions, fermer une raffinerie au nom du raffinage
europ�en pour en supporter seule les co�ts alors que ses
concurrents en tireront le b�n�fice en termes de marges
accrues6 ?

6.4 L'avenir du fioul lourd

Face aux pressions environnementales, l'avenir du
fioul lourd, et plus particuli�rement du fioul lourd HTS,
est sombre. Sa transformation, au moins en fioul lourd
TBTS est � terme in�luctable. Mais quand, comment et
� quel prix ?

Tout le monde s'accorde � pr�voir une baisse de la
consommation sans pouvoir pr�ciser le rythme de la
d�croissance. L'avenir du fioul lourd est donc un �l�-
ment de contrainte et d'incertitude suppl�mentaire qui
explique en partie le Ç non-choix È des raffineurs en
termes de r�duction de capacit�s. 

En r�sum�, ces facteurs expliquent que, si la surca-
pacit� du raffinage europ�en est �vidente, il ne faut sans
doute pas s'attendre � la diminution, consid�r�e comme
souhaitable par les experts, de 40 millions de tonnes de
distillation par an mais plus vraisemblablement de
20 millions de tonnes d'ici � l'an 20007. Les possibilit�s
d'importations, en particulier, risqueraient de r�duire �
n�ant les efforts des raffineurs europ�ens.

7 AVENIR DES MARGES ET DES COÛTS

Les co�ts de raffinage varient bien entendu tr�s sensi-
blement d'une raffinerie � une autre en fonction de la
taille de la raffinerie, de son degr� d'�quipement, du
niveau des salaires et surtout de sa position g�ogra-
phique. En simplifiant � l'extr�me, un co�t moyen de
traitement du brut dans une raffinerie europ�enne de
bonne taille, bien �quip�e est de l'ordre de 2,5 � 3 $/b.
Ce co�t se r�partit en 1,5 � 2 dollars environ pour les
co�ts Ç d�caissables È (produits chimiques, catalyseurs,

(5) Il suffit � court terme que les marges soient sup�rieures aux co�ts variables
(qui ne d�passent pas quelques dollars par tonne).

(6) Comportement �conomique du type free rider (ou passager clandestin) qui
vise � b�n�ficier dÕun service rendu sans en subir les cons�quences
financi�res.

(7) Le groupe Salomon Brothers suppose une r�duction de cet ordre dans une
�tude r�cente (voir lÕencadr� concernant lÕhydrocraquage).

personnel, entretien, frais g�n�raux) et 1 dollar pour
couvrir les investissements r�cemment consentis (par
exemple pour fabriquer de l'essence sans plomb) et
non encore amortis. Or, toujours en Europe, les indi-
cateurs de marge brute publi�s pour une telle raffine-
rie sont grossi�rement de l'ordre de 2 dollars.
Comment les raffineurs peuvent-ils faire face � une

telle situation ? Quelques �l�ments de r�flexion peuvent
�tre avanc�s.
Ð Des progr�s de productivit� tr�s sensibles sont r�ali-

s�s en mati�re de co�ts : une grande soci�t� fran-
�aise a annonc� r�cemment avoir abaiss�, depuis
1992, son Ç point mort È du raffinage de 1,5 dollar
par tonne de brut trait� (soit environ 0,2 $/b) et par
an, et pense pouvoir pers�v�rer dans cette voie au
rythme de 1 dollar par tonne (0,15 $/b) et par an.
Am�lioration des taux de marche, efforts sur les dif-
f�rents postes, r�duction des stockages et s�lection
s�v�re des investissements sont parmi les �l�ments
qui expliquent ces progr�s.

Ð Dans un certain nombre de pays, les raffineurs com-
pensent par de bons r�sultats dans le secteur de la
distribution des marges de raffinage faibles.

Ð Pour mieux faire face � la concurrence et � la mau-
vaise conjoncture du march�, certaines firmes n'h�si-
tent pas � conclure des accords de coop�ration indus-
trielle (voir chapitre suivant).

Ð Les marges g�n�ralement publi�es ne prennent en
compte que les grands produits (essences, carbur�ac-
teur, gazole, fiouls). Les sp�cialit�s (huiles, bitumes,
GPL, voire produits p�trochimiques) ne sont pas
prises en compte. Or ces produits g�n�rent souvent
des r�sultats positifs qui viennent r�duire les pertes
du raffinage.

Marges et résultats économiques

Une analyse comptable du secteur raffinage-distribution
confirme cette hypothèse. En effet, si l'on prend l'année 1995,
la marge DHYCA sur grands produits est de 1,84 $/b (soit
68,6 F/t), pour des coûts que nous estimons à 2,5 $/b (soit
93,7 F/t). Les raffineries françaises ayant traité 80 millions de
tonnes en 1995, il devrait donc en résulter une perte de l'ordre
de 2 milliards de francs pour 1995. Or le résultat courant éco-
nomique des 7 sociétés de raffinage-distribution en France fait
apparaître une perte de « seulement » 560 millions de francs.
Mais le secteur de la distribution en France est vraisemblable-
ment à peine équilibré. On constate donc qu'une partie des
pertes du raffinage français sur les grands produits est proba-
blement compensée en partie par les résultats positifs sur les
spécialités.
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8 ACCORDS ET SURCAPACITÉS

En Europe, l'accord de fusion dans les activit�s aval
entre BP et Mobil est sans doute le plus important. Cet
accord a re�u un avis favorable de l'Union europ�enne
en ao�t 1996. BP fera d�sormais jeu �gal avec Shell et
Exxon sur le march� des carburants alors que Mobil
devient le leader du march� des lubrifiants, avec la raf-
finerie de Notre-Dame-de-Gravenchon comme raffine-
rie pivot comportant un investissement de renforcement
pr�vu de 40 millions de dollars et, � l'inverse, la
restructuration de trois unit�s en Europe (en Alle-
magne, en Autriche et en Grande-Bretagne).

Les principales justifications des accords sont bien
s�r les �conomies d'�chelles et l'am�lioration de la
comp�titivit�. L'exemple pr�c�dent traduit une volont�
d�lib�r�e de se mettre dans une situation de sous-capa-
cit� par rapport � la demande (environ les deux tiers de
la demande peuvent �tre assur�s) et d'ajuster l'offre � la
demande par l'achat de produits raffin�s. Cet ajuste-
ment s'est mat�rialis� par la fermeture de la raffinerie
de Pernis aux Pays-Bas8 et la mise en vente de la raffi-
nerie de Lav�ra.

Dans le m�me esprit, M. Thierry Desmarest, pr�si-
dent de Total, a propos� aux raffineurs europ�ens une
d�marche concert�e de rationalisation des capacit�s de
raffinage europ�ennes pour tenter de r�duire l'exc�dent.
De nouveaux accords sont donc possibles (sous r�serve
de l'approbation des pouvoirs publics et de la DG IV �
Bruxelles) et pourraient, dans un souci de rationalisa-
tion, engendrer une diminution des capacit�s en Europe.

Actuellement aux �tats-Unis la tendance est �gale-
ment aux regroupements dans le secteur raffinage-dis-
tribution. On peut citer, de mani�re non exhaustive,
quelques cas r�cents.
Ð 76 Product (soit 3 raffineries et 1 350 stations ser-

vices), filiale d'Unocal Corp., a �t� vendue 2,5 mil-
liards de dollars � Tosco en novembre 1996 qui
devient ainsi le plus gros raffineur ind�pendant du
pays.

Ð Texaco et Shell viennent de signer un protocole d'ac-
cord en vue de rapprocher l'essentiel de leurs activi-
t�s am�ricaines dans le raffinage, le transport et la
vente de produits p�troliers. Cette op�ration d�bou-
chera sur la cr�ation d'une soci�t�, dont le capital
sera r�parti � raison de 56 % pour Shell et 44 % pour
Texaco, contr�lant environ 14 % du march� de 

(8) �galement fermeture de la raffinerie de W�rth en Allemagne, juste avant
lÕaccord.

l'essence aux �tats-Unis, contre 9 % pour le
deuxi�me vendeur Mobil. On se souviendra que
Texaco a d�j� une association 50/50 avec Saudi
Aramco, nomm�e Star Enterprise, qui dispose de
3 raffineries avec 30 millions de tonnes de capacit�.

Ð Une autre association concerne deux grandes soci�-
t�s ind�pendantes Ultramar et Diamond Shamrock
qui devraient fusionner leurs activit�s de raffinage et
de distribution. Cette fusion entra�nera des ferme-
tures de capacit�s et pourrait conduire � des �cono-
mies globales de 75 millions de dollars par an, selon
ces deux soci�t�s.

9 COMMENT RENTABILISER LE RAFFINAGE

Ç Pour investir, il faudrait des marges sup�rieures
et pour avoir des marges sup�rieures il faudrait inves-
tir... È : voil� le cruel dilemme du raffineur ! La solution
serait peut-�tre trouv�e si la sph�re �conomique dans
laquelle il �volue �tait stable, mais il n'en est rien...
En cons�quence, mentionnons �galement les deux
r�flexions suivantes qui peuvent aller � l'encontre des
id�es re�ues.

9.1 Investir dans l'hydrocraquage

Sur le march� du gazole, beaucoup de conditions
sont r�unies pour permettre des investissements : offre
inf�rieure � la demande, prix soutenus depuis octobre
1996, et �ventuel durcissement des sp�cifications. Mais,
le co�t �lev� des investissements dans des unit�s d'hy-
drocraquage, permettant � la fois un accroissement de la
production de gazole et une am�lioration de sa qualit�,
incite � la prudence si l'on consid�re ce qui s'est pass�
sur le march� des essences ainsi que les efforts d�j�
fournis pour r�pondre aux nouvelles sp�cifications. 

Dans ces conditions la question essentielle devient :
le gain des marges couvrira-t-il le co�t suppl�-
mentaire ?

Si l'investissement dans une unit� d'hydrocraquage
est tr�s lourd, il ne faut pas oublier de mentionner la
possibilit� de construire des unit�s Ç d'hydrocraquage
doux È, qui sont moins on�reuses. Ces unit�s permet-
tent de pr�parer des gazoles � faible teneur en soufre et
d'indice de c�tane l�g�rement sup�rieur � 40, ainsi que
des charges de craquage (FCC) fournissant, apr�s trai-
tement, des quantit�s d'essences accrues et des distillats
(LCO) de meilleure qualit�.
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Mentionnons �galement une �tude publi�e par
Salomon Brothers, qui montre, sous certaines hypo-
th�ses, que parmi les investissements dans les diff�-
rentes unit�s envisageables, lÕinvestissement dans l'hy-
drocraquage d�gage la meilleure rentabilit� (vient
ensuite l'unit� de viscor�duction).

9.2 Rendre les spécifications plus
sévères

Tout durcissement des sp�cifications est consid�r�
par les raffineurs comme une contrainte techniquement
lourde et �conomiquement co�teuse. Comme l'illustre
le passage � l'essence sans plomb en Europe, cette
contrainte nouvelle peut m�me conduire � des baisses
de prix si l'�quilibre offre-demande se d�t�riore.

Mais � l'inverse, l'essence reformul�e aux �tats-Unis
a un prix plus �lev� que l'essence traditionnelle et le
gazole � faible teneur en soufre a vu son prix s'envoler
en Europe � l'automne 1996. Lorsque le durcissement
des sp�cifications s'accompagne d'une rar�faction du
produit, les cons�quences �conomiques sont donc posi-
tives. Le maintien d'un �cart de prix notable d�pendra
bien entendu de la capacit� des raffineurs � s'adapter
aux nouvelles contraintes.

Des sp�cifications plus s�v�res peuvent �galement
acc�l�rer la restructuration du raffinage, les raffineries
les plus petites Ñ et donc souvent les moins bien �qui-
p�es Ñ ne pouvant consentir les investissements n�ces-
saires pour simplement maintenir � niveau la qualit�
des produits. On a ainsi pu observer aux �tats-Unis plu-
sieurs fermetures de petites raffineries pour lesquelles
l'adaptation � la fabrication d'essence reformul�e aurait
�t� trop co�teuse.

Ces sp�cifications peuvent, en outre, conduire � une
limitation des importations et � un raffermissement des
prix comme on l'a constat� aux �tats-Unis lorsque l'ins-
tauration de nouvelles normes pour les essences a fait
chuter les importations europ�ennes. Nous avons d�j�
mis en �vidence la forte augmentation du prix du
gazole en Europe de l'Ouest � l'automne 1996, du fait
de l'arr�t des importations russes qui ne pouvaient se
conformer aux nouvelles normes.

Des sp�cifications plus s�v�res pour certains produits
sont certes co�teuses. On estime grossi�rement � 20 $/t
le co�t de fabrication suppl�mentaire d'une essence
sans plomb par rapport � une essence plomb�e si l'on
inclut les charges de capital. Le co�t li� � la r�duction
de la teneur en soufre du gazole est du m�me ordre de
grandeur. Mais l'accroissement du prix du gazole

constat� lors de la r�duction � 0,05 % de la teneur en
soufre est pour l'instant tr�s sup�rieur � cet accroisse-
ment des co�ts. Des sp�cifications plus s�v�res, en
conduisant � un meilleur �quilibre offre-demande et �
un raffermissement des prix des produits, peuvent donc
avoir un effet b�n�fique sur les marges9.

CONCLUSION

Ë la fin de 1996 et au d�but de 1997, les marges ont
atteint en Europe des niveaux plus satisfaisants, de
l'ordre de 2,5 $/b. La principale raison : un prix �lev� du
gazole (fig. 9 et 10).

Figure 9

Prix spot du gazole � Rotterdam.

Diesel spot price in Rotterdam.

Figure 10

Marges de raffinage NW-Europe sur Brent.

Refining margins NWE for Brent 1995-1997.

(9) Bien entendu, dans le cas du gazole, la plus ou moins grande rapidit� avec
laquelle les raffineurs russes pourront, au prix dÕinvestissements nouveaux,
fabriquer un produit � tr�s faible teneur en soufre conditionnera le maintien ou
le d�clin du prix.
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Peut-on s'attendre au maintien des marges � ce
niveau ? Les observateurs europ�ens restent pessi-
mistes, la faible croissance des march�s de la r�gion
pouvant �tre ais�ment absorb�e par les capacit�s exis-
tantes. Au niveau mondial, les augmentations de la
demande globale de produits et de capacit� de distil-
lation se comparent comme indiqu� dans le tableau 2.

TABLEAU 2

Variations annuelles de la demande de produits
et des capacit�s de raffinage Ð Monde (Mt/an)

Increase in products demand vs increase
in refining capacities Ð World

Ann�e 1995 1996 1997 (p)

Demande 37 85 95

Capacit� de raffinage 32 85 47

(p) : pr�visions

Si en 1996 accroissement de la demande et accrois-
sement des capacit�s sont en ligne, en 1995 et en 1997

la demande cro�t plus vite que les capacit�s nouvelles.
Mais il faut tenir compte des Ç augmentations ram-
pantes È qui repr�sentent plusieurs dizaines de millions
de tonnes de capacit�s suppl�mentaires chaque ann�e.

N�anmoins, les pr�visions de croissance de la
demande de produits p�troliers au niveau mondial sont
telles qu'elles rendent n�cessaires la construction de
nouvelles capacit�s, en particulier en Asie. La protec-
tion de fait dont jouissaient de nombreux march�s asia-
tiques (Japon, Cor�e, etc.) facilitait de telles construc-
tions jusqu'� une �poque r�cente et de nombreuses
installations sont entr�es ou vont entrer en production :
60 millions de tonnes en 1996, 25 en 1997.

La d�r�glementation des march�s asiatiques va affec-
ter les marges et beaucoup de projets ont semble-t-il
�t� abandonn�s faute de perspectives de rentabilit� suf-
fisante. On pourrait donc s'attendre � moyen terme �
une certaine tension sur les march�s, l'offre ne pouvant
suivre la demande. Mais les exp�riences pass�es ren-
dent les sp�cialistes tr�s prudents.

Manuscrit d�finitif re�u en mars 1997
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