l Trafigura, pétrole et terrorisme, Daech : Y aurait-il un lien entre
eux ?

1) Trafigura mouillé avec I'Etat Islamique ?

Le 18 décembre 2015, Reynard Mathias, un parlementaire du Parti socialiste suisse a déposé sur le bureau
du Conseil national suisse une « demande d’audit sur les procédures internes des négociants commercialisant
du pétrole depuis la Suisse » au sujet des risques d'achat de pétrole finangant I'Etat Islamique™.

Dans son exposé des motifs, il s'interrogeait sur la forte probabilité qu'une part du pétrole de I'Etat
Islamique (El) se retrouve mélangé au pétrole kurde (& des fins de blanchiment), pétrole kurde exploité et
transporté par Trafigura du port de Ceyhan. Et il conclut en insinuant que la probabilité que Trafigura
commercialise en toute connaissance de cause de I'or noir provenant de zones controlées par I'Etat Islamique
ne parait pas négligeable.

L'interrogation du parlementaire n’est pas anodine car Trafigura avait déja été condamné dans ['affaire
« Pétrole contre nourriture »”5 en 2005. Ayant 'habitude de pratiquer ce mode de commerce, il n'est pas a
écarter I'hypothése qu'il continuerait a le faire mais avec plus de précaution et de subtilite.

2) Trafigura mouillé avec Bashar ?

Raf Custers dans une publication du 10 mars 2016 dans le Groupe de Recherche pour une stratégie
économique alternative’® intitulé « I'Etat islamique est aussi un business », il postule que le pétrole de de I'El
réussit toujours a faire son chemin jusqu’en Occident en transitant par des intermédiaires aguerris car le
marché est juteux.

Il indique de surcroit que Lors de la guerre de 'OTAN contre la Libye en 2011, des fonctionnaires du
gouvernement britannique ravissent le gouvernement Kadhafi d’'une bonne partie du pétrole produit dans ce
pays. Cette cellule de fonctionnaires agit de connivence avec I'entreprise Vitol, le plus grand courtier de pétrole
au monde. A ce moment-la une guerre civile a déja éclaté en Syrie entre le gouvernement du président Bashar
el Assad et des mouvements réclamant 'ouverture de la société syrienne a I'exemple des Printemps arabes de
la Tunisie et de 'Egypte. L’Occident se range du cété de l'insurrection. Pourtant, la société Vitol et Trafigura,
vont ravitailler le camp de Bashar avec du pétrole raffiné en France, en Italie et en Espagne.

3) Trafigura mouillé avec les autorités Kurdes ?

Quatre ans apres, ce couple est de retour. Cette fois-ci Vitol et Trafigura livrent & Israél du pétrole qu'ils
trouvent, dans le Nord de I'lrak, dans la province autonome kurde. Normalement, les autorités kurdes doivent
ceder une portion de la production de pétrole au gouvernement de Bagdad. Mais fin 2015, elles reconnaissent
contourner ce systéme et vendre du pétrole, entre autres via Israél, pour alimenter la caisse de leur Etat. Le
Kurdistan iraquien apparait alors comme le marché favori des marchands dont Trafigura.

7% Postulat 15.4245 Reynard Mathias déposé le 18 décembre 2015 « Risques d'achat de pétrole finangant I'EL. Demande d'audit sur les

procédures internes des négociants commercialisant du pétrole depuis la Suisse » :
https://'www.parlament.ch/fi/ratsbetrieb/suche-curia-vista/geschaeft? Affairld=20154245

7 ffaire « Pétrole contre nourriture » : https://fr.wikipedia.org/wiki/Affaire_P%C3 %A9trole_contre_nourriture
7® GRESEA (10 mars 2016) « L Etat Islamique est aussi in business » : https://gresea.be/L-Etat-islamique-est-aussi-un-business#nhl 1
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V) Principe de financement du négoce des
matiéres premiéres : « méthode Trafigura »

Le financement du négoce des matiéres n'est pas si simple a comprendre pour le commun des mortels. Les rouages mis en place
volontairement par les sociétés de négoce pour le montage financier sont extraordinairement complexes tant en amont des opérations (achat
de matiéres premiéres, transport, trading, vente, revente, etc.) qu'en aval pour éviter toute imposition fiscale via maillage de filiales créées et

hébergées dans les paradis fiscaux.

Pour une compréhension simple, nous n'allons pas trop entrer dans les détails, en revanche il est important de se familiariser avec la

sémantique financiere concernant le financement du négoce de matieres premieres.

Trois choses sont nécessaires a savoir pour financer le négoce des matieres premiéres concernant Trafigura :

- Le financement bancaire
- Le financement non bancaire
- Le trader qui devient banquier

A- Le financement bancaire :

Concernant cette partie, nous devons retenir trois choses, la lettre de crédit’”, le paiement direct (ou « open
account »)78 et le Revolving Credit Facility”, un genre d’open bar financier pour la société de négoce.

1) lalettre de crédit @¢) :

La LC est simplement un document émis par un banquier donnant ordre d’effectuer un paiement, c’est
un peu comme un chéque.

A titre d’exemple, quand le négociant n'a pas forcément les fonds nécessaires pour acheter des
matieres premiéres, il demande a sa banque d’émettre une « lettre de crédit » a remettre ensuite au vendeur ou
au banquier du vendeur.

Mais le banquier du négociant, avant de procéder a cette opération exige de celui-ci une garantie
concernant la marchandise « physique » assortie d'un contrat d’achat et de vente, ainsi que les documents
afférent au transport de la marchandise, les références du transporteur, le nom de sa société, etc., et surtout un
engagement ferme du négociant pour le remboursement des fonds avances.

Une fois ces documents fournis en bonne et due forme, le banquier aprés avis favorable peut alors
émettre la LC et remettre ensuite au vendeur pour libérer la marchandise au trader.

La lettre de crédit permet aux sociétés qui ne disposent pas de fonds importants de
détenir une dette bancaire bien plus importante dans leur bilan qu’une société normale ne
le pourrait.

7 http://www.revue-banque.fr/banque-investissement-marches-gestion-actifs/article/financement-negoce-matieres-premieres-quelle-pl
78 . .y , . . .

« Quel futur pour les petites et moyennes societes dans le negoce de matieres premieres ? » Deniz Dayan (p.38)
7 https://'www.allnews.ch/content/news/trafigura-cr%C3 %A9dit-renouvelable-de-16-milliards-de-dollars

BUREAU POLITIQUE MNSK — Dossier Trafigura - Préparé par Wadéwi WASHETINE pour le MNIS — Février 2021

37




Le banquier peut aussi avec les informations données et précisées dans les
documents fournis par le négociant vérifier la validité de chacune d’elles et savoir par
exemple si le fransporteur n'est pas sous le coup d'une sanction judiciaire, auquel cas |l
peut bloguer la transaction.

La marchandise servant également de collatéral financier qui peut a fout moment
étre saisie par le banquier, ce dernier en général n’hésite pas a en émettre a foison, la LC
devient pour le coup du pain béni pour les négociants, et une sorte de spirale
avantageuse mutualisée se met alors en place ou I'un nourrit I'autre et réciproquement.

> Inconvénients :

Il n'existe aucune transparence sur le volume de transactions financieres dans le
négoce nisurles LC.

La Bangue des reglements internationaux (BRI)8 par exemple, dans sa publication
de 2014, avait estimé en 2011 & quelque 6,5 a 8.000 milliards S les transactions financiéres
effectuées par les banques dont 2,8 milliards en LC. Mais les montants exacts consacrés au
financement des matieres premieres n'y apparaissent nulle part.

L' Association suisse des banquiers (ASB) la méme année estimait a 1.500 milliards de
francs (CHF) le montant du financement du négoce des matieres premieres en Suisse, dans
une publication de 201387, Comme I'ASB n'indique pas clairement quels types de
financement elle a inclus dans le « financement du commerce des matieres premieres
garanti par les banques », les enquéteurs ont cherché a obtenir des éclaircissements, mais
n'ont obtenu qu’une fin de non-recevoir

La lettre de crédit ne protege pas non plus contre la fraude, et le frader peut aussi
gagner plusieurs fois sa marchandise.

% Bank for International Settlements, « Trade finance: developments and issues », CGF'S Papers No 50, January 2014
81 ASB : Swiss Bankers Association, Switzerland as a commodity trading centre, Mars 2013, p.17
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Circuit de la lettre de crédit dans une opération de trading classique :

Une lettre de crédit est un engagement Avantages pour les négociants
a effectuer un paiement. Elle est considérée - Permet & des entreprises avec peu de
comme le plus sir des instruments fonds propres de lever des millions.
financiers du secteur car elle est garantie - :: oﬁ;::lt’ e P e
par de la marchandise physique. '

Risques

= La lettre de crédit ne protége pas contre

la fraude.

- Le trader peut gager plusieurs fois sa
marchandise.

Ce type de financement transactionnel

= Livraisons - ou cargo par cargo - est le plus 3
= Poicments complet au niveau de la documentation v
revue par les banques et permet e O
— A : théoriquement un suivi de toute la lati ¢ fort
transaction.

Source : Public Eye (Trade Finance Demystified) p.10
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2) Le paiement direct oil « open account » :

Contrairement a la lettre de crédit, le paiement direct ou « open account », ou paiement dit « de compte
a compte » est une opération qui consiste a faire partir la marchandise avant tout paiement sur la seule base
d'un contrat signé entre l'acheter et le vendeur. Les banques de ces derniers ne sont généralement pas
sollicitées dans ce genre d’'opération. Le paiement n'est effectué qu’aprés réception de la marchandise, ce n'est
qu'a ce moment-la que les banques sont sollicitées.

Dans ce genre d’'opération le maitre-mot est la « confiance ». En régle générale, le vendeur connait
assez bien 'acheteur pour avoir traité dans le passé en toute confiance et dont le business est amplement
consolidé.

L'acheteur réalise un gain en termes de ftrésorerie, de colts et de lourdeur
administrative. En effet il s’exonére de la lenteur du traitement dossier si sa banque avait
été sollicitée et qui prend généralement plusieurs jours alors qu'il est pressé, et surtout des
frais bancaires (gestion, taux sur I'emprunt, commissions, etc.).

Il peut puiser directement dans ses fonds propres pour effectuer le paiement ou
utiliser aussi une partie de la ligne de crédit non gagé qu'il a obtenue auprés de sa
banque, dans le cadre par exemple, d'une facilité de crédit renouvelable « Revolving
Credit Facility » qui sera fraité dans la partie suivante.

Le fait de ne pas & fournir frop de documents est un avantage considérable pour les
parties prenantes, c'est juste une histoire de relation de confiance éprouvée au fil des
affaires conclues a I'avantage des deux.

Mais celui qui ressort surtout avantagé c'est I'acheteur car il ne paie qu’apres
réception de sa marchandise, autrement dit s'il avait effectué le paiement avant son
expédition, il n'y avait aucune garantie que ladite marchandise puisse éfre acheminée
sereinement chez lui (risque d'infempérie, piraterie maritime, blocage de sa banque pour
vice de forme dans les documents fournis, etfc.)

> Inconvénients :

Pour le vendeur, contrairement & I'acheteur en dehors du cadre de la relation de
confiance, il peut ne pas étre payé pour des raisons que j'évoquais précédemment.

L'open account est aussi l'instrument idéal pour faire passer certaines transactions
suspectes sous le radar bancaire. L'acheteur peut venir avec un bateau, payer le
vendeur cash, charger la marchandise et disparaitre comme il est venu, ni vu ni connu.
L'argent peut alors fransiter sereinement par une banque d'un pays qui folere des
reglements non documentés, autrement dit qui ne s’interroge pas sur la fracabilité de

I'argent. L'argent sale peut par exemple étre encaissé par la bangue du vendeur sous un
faux contrat sans qu’elle le sache.
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3) La Revolving Credit Facllity « lacilité de crédit renolvelable » oll préls syndiques:

La Revolving Credit Facility (RCF), c'est la marque des puissants dans le négoce. C'est 'équivalent
d’'un « open bar financier » mis a disposition par les banques aux négociants pour qu'ils puissent s’y servir a
volonté sans étre inquiétés. Généralement il s’agit de trés grosses sommes qui dépassent largement des
centaines de millions de dollars allant jusqu’au milliard. Une fois leur ligne de crédit obtenue, les multinationales
n’hésitent jamais a rédiger des communiqués82 pour donner un signal a leurs clients potentiels pour de futures
affaires.

Une des particularités de la RCF est qu'il est octroyé non pas par une banque mais plutdt par un
syndicat de banques qui s'unissent afin de partager le risque au travers d'un « syndicated loan » (un prét
syndiqué). Un ou plusieurs établissements « chefs de file » ou « arrangeurs » — généralement des banques de
premier plan — sont chargés de mettre en place ce syndicat, avec I'accord du négociant. Pour conclure une
RCF, les societés de négoce organisent des réunions auxquelles participent tous les membres du syndicat,
dont des banques de moindre taille qui contribuent plus modestement.

Le critere d'éligibilité est assez simple, afficher juste un bilan solide, accompagné de toute la
documentation nécessaire exigé par les banques. Plus les affaires sont florissantes, plus le prét syndiqué est
conséquent, se chiffrant généralement en milliards comme indiqué plus haut. Le syndicat de banques base ses
calculs sur le risque de crédit, évalué en fonction des niveaux de fonds propres et d’endettement, les critéres de
sélection sont trés stricts.

Le trader peut puiser librement dans la ligne de crédit et financer n'importe quelles
opérations, a condition qu’elles soient listées dans la documentation signée dans le cadre
de la mise en place des RCF, sans avoir a se justifier. Il peut par exemple préter aussi a des
états ou a des societés nationales avec des taux qui lui sont avantageux sans que les
bangues en soient informées.

L'accord de prét peut étre renouvelé automatiquement sans passer par de
nouvelles négociations.

Les RCF sont souvent utilisées aussi pour acquérir des actifs (silos a blé, terminaux
portuaires, cuves de raffinerie, etc.), accorder des préfinancements a des fiers, ou encore
constituer des fonds spéciaux pour alimenter la frésorerie courante, couvrir les appels de
marge ou les positions ouvertes sur le marché, effectuer les prépaiements, les achats de
marchandises, etc.

» Inconvénients :

Les banques ne sont informées que sur I'objet de I'opération pour laquelle elles ont
accordé le crédit mais ne le sont pas au sujet de son utilisation donnant de toute évidence
la latitude et tout le loisir au trader d’en faire ce qu'il veut. L'argent peut étre utilisé
(comme fres souvent) a des fins frauduleuses, illicites, illégales, et autfres adjectifs a

%2 TRAFIGURA : hitps://www.trafigura.com/press-releases/trafigura-pte-ltd-closes-usd- 1 6-billion-equivalent-syndicated-revolving-credit-
facility-and-term-loan-facilities
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caractere condamnable (frafic et blanchiment d'argent et de capitaux, placement des
gains dans les filiales hébergées dans les paradis fiscaux, etc.).

Trés souvent les négociants traitent, avec ce fonds disponible 24h/24 et quasiment
sans contréle, en bilatéral avec des pays a risque ou n'importe quel autre établissement
financier aurait rechigné a apporter un financement.

Circuit de la RCF dans une opération de trading classique :

JE 3 = LES PRETS SYNDIQUES OU FACILITES DE CREDIT RENOUVELABLES

Les préts syndiqués ou facilités de Avantages pour les négociants
crédit renouvelables sont octroyés par - Le trader peut puiser librement dans sa ligne de crédit
un large syndicat de banques qui comme dans wa open bor.

p = L automatiquement
s'unissent ofin de partager le risque. Q‘m“ﬁr‘m‘mlll

Risques

- Les banques n'évoluent que lo stabilité financiére du
trader et perdent la trace de leur argent.

= Les préts syndiqués permettent oux géants du négoce
de jouer aux banquiers, en prétant & des Etats
producteurs ou d'outres traders les sommes qu'ils ont

ol ils peuvent puiser librement. La destination de cet argent n'est en général pas
scrutée par le service de mise en conformité de la banque. Un contrat de crédit
velable repose sur le maintien por 'entreprise de négoce d'une certaine santé  Contréle boncaire

financiére (niveaux de fonds propres et d'endettement), analysée périodiquement.

Les banques mettent & disposition des plus gros négociants des lignes de crédit E }@
P

Source : Public Eye (Trade Finance Demystified) p.15

BUREAU POLITIQUE MNSK — Dossier Trafigura — Préparé par Wadéwi WASHETINE pour le MNIS — Février 2021

42



B- Le financement non bancaire :

Concernant cette partie, nous devons retenir deux choses, « I'action et I'obligation » et le « private equity ».

1) Laction” et l'obligation” :

En général ces deux instruments ne sont pas trés appréciés par les traders. Parmi les négociants il n’y
a que les géants comme Glencore par exemple, coté en bourse depuis le 24 mai 2011, qui peuvent se
permettre de se procurer ce type d'instrument financier pour soutenir leur activité de trading.

En effet via le marché des capitaux, les traders cotés peuvent émettre des obligations et des actions,
contrairement aux autres négociants non cotés, comme Trafigura, qui n'ont la possibilité que d’émettre des
obligations qui sont essentiellement des préts vendus a des investisseurs privés et institutionnels, dans ce cas-
I3, les banques organisent la vente (souscription). Mais elles peuvent aussi agir comme investisseurs, achetant
et vendant également des obligations.

Ces obligations ont une durée de vie (maturité) et différents taux d’intérét (coupon). Plus le « coupon »
est élevé, plus le risque de défaut est éleve. Car les obligations sont généralement les premiers a passer a la
trappe en cas de structuration de la dette de la sociéteé.

Trafigura évite les marchés publics des capitaux pour ne pas subir le diktat du court terme qui risque
d’altérer les prises de décision pouvant engendrer des pertes financieres énormes. Il préfére garder I'émission
des obligations avec une forte maturité pour avoir la main sur le maintien de leur niveau de cotation. C’est une
des raisons pour laquelle elle a refusé d’étre cotée en bourse.

2) Le Private equity” :

Le « private equity » (ou capital-investissement) s’est développé en dehors du systéme financier
traditionnel (représenté par les banques réglementées et les marchés financiers) et constitue aujourd’hui I'un
des types de financement alternatif du négoce de matieres premiéres pour les petites et moyennes entreprises
ne pouvant pas bénéficier des deniers accordés par les banques.

En général ce sont des investisseurs privés et des fonds spéculatifs (hedge funds) qui servent de roue
de secours aux négociants qui se heurtent au refus des banques. En Suisse par exemple, plusieurs sociétés
spécialisées dans ces services ont fait leur apparition, souvent dirigées par d’anciens banquiers de la place
reconvertis dans ce secteur de niche. Elles s'appuient généralement sur des fonds regroupant des grandes
fortunes, qui voient dans ces placements une opportunité de diversifier leurs investissements.

Dailleurs ces sociétés de financements dits alternatifs doivent s’affilier en Suisse a un organisme
d’'autorégulation (OAR), qui est en dernier lieu supervisé par la FINMASS, Elles doivent respecter les regles dites
de « know your client » (KYC) — ou connaissance du client — et se plier a la |égislation anti-blanchiment. Le
sérieux des contrbles peut étre trés variable d’une société a l'autre.

® Autorité des Marchés financiers « Investir en actions » :hitps://www.amf-france.org/fr/espace-epargnants/comprendre-les-produits-
financiers/actions-obligations/actions

®* Autorité des Marchés financiers « Investir dans les obligations » : https://www.amf-france.org/fr/espace-epargnants/comprendre-
les-produits-financiers/actions-obligations/obligations

% NET INVESTISSMENTS « Qu’est-ce que le Private equity ?» https://www.net-investissement.fir/placement/guides/private-equity/qu-
est-ce-que-le-private-equity-ou-capital-investissement-2900. html

¥ Swiss Financial Market Supervisory Authority FINMA : Zttps.://www. finma.ch/fr/
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Dans le cas du « private equity », les transactions passent totalement sous radar bancaire. Les
obligations de diligence et de vérification sont beaucoup moins lourdes, et reposent essentiellement sur la
société qui gere I'apport de fonds.

La plupart de ces investisseurs sont des « Family offices » (gestionnaires de grande fortune), ou des
milliardaires qui ont réalisé que les banques leur prenaient des frais de gestion trés élevés. En général ceux-la
sont préts a mettre la main a la poche et n'hésitent pas a investir dans I'économie réelle. Pour la majorité
d’entre eux ils sont méme préts a financer de petites transactions en Ukraine ou en Russie, qui dépassent
rarement 3 millions de dollars. Les investisseurs se voient proposer des marges pouvant aller de 4 a 15% selon
leur godt du risque.

Parfois méme, les préts peuvent se décider dans des situations d’urgence, par exemple lorsqu’une
banque refuse un financement et qu'il faut sans attendre trouver par exemple 10 millions de dollars pour que la
transaction se réalise, en général les taux peuvent atteindre 3% par jour ou 100% par mois. C'est la raison pour
laquelle certains traders disent que ce genre de business est plus risqué et agressif.

C- Le trader devient banquier :

Concernant cette partie, nous devons retenir deux choses, le « préfinancement » et le « swap ».

1) le préfinancement’ :

Les négociants se transforment en banquiers des Etats producteurs de matiéres premieres qui ont trés
souvent des difficultés a accéder aux marchés financiers. lls se voient de plus en plus réguliérement proposer
des crédits dit de « préfinancement » par ces négociants, contre un accés garanti a leur production pour
assurer le remboursement.

« Des ressources pétroliéres qui se transforment en montagne de dettes » écrivait Les Echos dans son
article du 12 décembre 2017. L’auteur continue en précisant qu'en général quand le cours des matiéres
premiéres est bas, les pays détenteurs de ces ressources éprouvent un besoin urgent de cash pour couvrir
leurs dépenses. Or quand le prix ne remonte pas, les recettes ne sont pas au rendez-vous et mécaniquement
ils entrent dans une spirale infernale de dettes, car ils se retrouvent a emprunter a nouveau auprés des
investisseurs qui in fine leur imposent des taux extrémement élevés. A partir de ce moment-la, leurs ressources
peuvent alors devenir potentiellement des gages, des hypotheques pour ces investisseurs. Par ailleurs 'auteur
ajoute en guise d'effet pervers que le préfinancement « peut alimenter la corruption quand il fait intervenir une
chaine d'intermédiaires difficiles a identifier ».

En permettant & une compagnie d'Etat d'accéder & des liquidités, le négociant
s'offre un acces a plus ou moins long terme aux ressources du pays producteur, et dans
une fourchette de prix préétablie. Les préts adossés au pétfrole constituent un pari sur le
futur prix du pétrole car, en définitive, il est impossible de savoir combien de barils de
pétrole seront nécessaires pour rembourser le prét, qui risque de se fransformer en « passif »
financier a durée indéterminée pour les futurs gouvernements et générations.

87 Les échos (12 décembre 2017) « Préfinancement pétrolier : une pratique ancienne aux effets
pervers » : https://www.lesechos.fr/2017/12/prefinancement-petrolier-une-pratique-ancienne-aux-effets-pervers-180051
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Contrairement au secteur bancaire, les négociants n'ont aucune obligation quant
au suivi de I'utilisation effective de ces préts. D'autre part, peu des pays qui y recourent
sont membres de I'Initiative pour la transparence des industries extractives (ITIE). Et quand
bien méme, la norme 4.2 qui régit la divulgation des paiements en lien avec la vente
étatique de ressources pétrolieres, gazieres ou minieres n'est pas contraignante pour les
négociants. Dans les faits, la pratique est trés peu suivie, et les informations publiées sont
sporadiques ou vagues

> Inconvénients :
Les Etats qui ont recours aux préfinancements se sont toujours retrouvé empétrer
dans une spirale de dette infernale les obligeant & hypothéquer leurs ressources en gage
de remboursement aux préteurs.

Le marché du pétrole étant un secteur ultra-compétitif, les marges sont évidemment
faibles, et il faut vendre des barils en volume pour rester dans la course. Les
préfinancements assurent un acces régulier a d'importants volumes de brut et, en cas de
pari réussi, a des marges plus importantes. « La force des préfinancements, c'est qu'ils
placent le trader dans une position de quasi-monopole », affirme un ancien banquier. Il en
veut pour preuve le bastion que Vitol s'est constitué au Kazakhstan, ou le négociant
bénéficie d'une relation privileégiée avec I'oligarque Timour Koulibaiev, le gendre de I'ex-
président Noursoultan Nazarbdaiev. « Aucune banque ne va préter directement & I'Etat
kazakh ou a KazMunayGas (KMG), qui manque foujours de cash pour consfruire des
raffineries », assure-t-il. Pour notre interlocuteur, « des préfinancements dans un pays qui
tient la route, cela n’existe pas ». Et c’est précisément ce que recherchent les traders.

Outre les frais et intéréts, les préfinancements peuvent également étre
accompagnés de conditions désavantageuses pour le pays producteur. Dans le cadre de
son prét au Tchad, un trader suisse s'était octroyé le droit de vendre la totalité de la
production de la société pétroliere nationale tchadienne, en vertu d'un contrat de
commercialisation séparé, mais faisant partie intégrante de son accord de
préfinancement. En 2017, le montant & rembourser par le Tchad a ce négociant suisse a
quasiment doublé, et ce en raison des intéréts et des frais de restructuration de la dette,
selon le ministere fchadien des Finances. Une demande de rééchelonnement des
paiements ou la recherche d’'autres options de financement, a priori plus colteuses que
les conditions de prét initiales, peuvent plonger le pays dans un cercle vicieux
d’'endettement.

Dans certains cas, négociant et compagnie d'Etat peuvent se couvrir contre une
évolution a la hausse ou a la baisse du cours de la matiere premiere. Mais la « stratégie de
couverture est proposée par le trader », confie une source bancaire évoquant un certain
déséquilibre contractuel. Selon des experts il n'existe pas de standards en vigueur dans ce
domaine. « Il nous arrive de recevoir des contrats de prépaiement dont les clauses de
fransfer pricing ont été caviardées », souligne cet autre responsable juridique, employé par
une filiale bancaire genevoise.
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Circuit des préfinancements dans une opération de trading classique :
GRAPHIQUE 5 - LES PREFINANCEMENTS

Ces opérations se basent sur l'achat Avontoges pour les négociants

futur d'une certaine quantité de = Le troder s'offre un occés & moyen ou long terme oux
matiéres premiéres en échange de réserves pétrolitres d'un pays & un prix fixe.
= Il en résulte situation de monopole ou de quasi-mono-
W‘nm* p;ufﬂ:&pﬁdlﬂmm:hlm
Risques

= Lopocité régne sur ces contrats de préfinancement et il
nlexiste pas de stondards reconnus.

= Fort risque de dépendance et de gonflement de la dette
du pays producteur.

= En cos de chute des cours pétroliers, le producteur doit
rembourser lo méme somme en pompant plus de pétrole,
nourrissont ginsi un cercle vicieux.

Pays producteur
(& risque)

Source : Public Eye (Trade Finance Demystified) p.25
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2) lLeSwap:

Le « swap » est un mot-valise et il peut désigner une multitude de produits dérivés financiers : des
swaps de taux d’intérét aux swaps de devises, en passant par les swaps de matieres premieres.

Nous allons ici nous concentrer sur les accords d’échange de produits de type « crude-for-products
swaps », soit généralement un « troc de pétrole brut contre des produits raffinés », comme I'essence ou le
kérosene. L'un des objectifs avoués de ces échanges de marchandise est de pouvoir se passer des banques,
de leurs commissions et, parfois aussi, de leurs systemes de compliances®. Dans la pratique, il est impossible
de synchroniser parfaitement les livraisons. Un établissement bancaire est alors sollicité pour garantir la
marchandise au moyen d'une lettre de crédit « stand-by » que nous avons traité plus haut (voir page 37).

Ce type de swap est principalement conclu avec des pays n’ayant qu’une faible capacité de raffinage.
C'est le cas du Nigeria par exemple, le pays d’Afrique le plus peuplé avec 200 millions d’habitants, qui produit
pourtant 2,5 millions de barils de brut par jour, mais qui ne peut raffiner quotidiennement qu’un cinquieme de ce
volume. Il doit par conséquent importer des produits pétroliers pour satisfaire ses besoins domestiques. En
période de cycle bas du brut, la conclusion d’'un accord « swap » met le pays producteur dans une position de
faiblesse, car il ne parvient plus a payer les produits raffinés nécessaires a sa consommation interne.

Ces accords de « swap » permettent aussi de minimiser I'implication bancaire dans
les tfransactions. L'approche est intéressante du point de vue comptable. Alors que, sur un
contrat standard de livraison de brut ou de produits raffinés, il faut prévoir des lettres de
crédit et bloquer des fonds pour chaque cargaison, le « swap » permet de ne bloquer
cette somme qu’une seule fois. Ce qui permet des gains de trésorerie ainsi qu'une baisse
des coUts bancaires.

On note aussi que pour les négociants ces arrangements avec les compagnies
pétroliéres d'Etat sont frés difficlement comparables entre eux, au vu de I'opacité qui
entourent la plupart de ces deals. | n'existe en outre pas de standards internationaux
portant sur les contrats « crude-for-products swaps » c'est-a-dire froc de pétrole brut contre
des produits raffinés.

> Inconvénients :

Alors que les compagnies d'Etat souffrent de I'asséchement du crédit et de la chute
des cours, les opérations de « swaps» et de préfinancements devraient poursuivre leur
expansion dans le secteur des matieres premieres. Avec des maisons de négoce capables
de fournir des services sur mesure aux Etats ne disposant pas des infrastructures de
raffinage suffisantes pour approvisionner leur population, ces Etats se retrouvent dans une
position de dépendance

Avec ce genre de contrats, des milliards de dollars de tfransactions offrent
beaucoup de possibilités de cacher des millions de dollars de commissions. Tout se joue
entre le brut et le raffiné. Quand il y a une variation forte du prix du brut (60 & 20 $/baril), il
est difficile d'assurer un « swap » Brut / Produit raffiné car les déséquilibres sont beaucoup trop
importants a cause du prix de la transformation du brut en raffiné qui reste quasiment fixe

8 FIMARKETS « La fonction compliance dans les banques: assurer la conformité réglementaire »
: https://www.fimarkets.com/pages/fonction_compliance.php
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et verrouille in fine le prix du produit raffiné. Hormis le coUt de la transformation, les autres
facteurs de ces déséquilibres peuvent aussi provenir des décalages de livraisons, de
I'évolution différée du cours des produits pétroliers par rapport & celui du brut, des
variations par rapport aux volumes promis, mais encore du fait qu'une compensation en
cash peut éfre prévue en parallele au « swap » pur.

En janvier 2015 était annoncée dans Le Temps® la fin des accords de « swaps » entre
Trafgura et le Nigeria, évoquant des risques de réputation (opacité et favoritisme) que le
négociant ne voulait plus courir®®, Il faut dire que, quelques mois plus tét, I'ex-gouverneur
de la Banqgue cenfrale du Nigeria avait dénoncé la non-comptabilisation d’environ 20
milliards de dollars de revenus pétroliers de I'Etat. Il avait été licencié par le président
Goodluck Jonathan. Le fisc nigérian avait ensuite pointé des taxes impayées par Trafigura
pour ses swaps entre 2011 et 201471,

8 e Temps (15 janvier 2015) « Trafigura met fin a un accord controversé avec le

Nigeria » : https://www.letemps.ch/economie/trafigura-met-fin-un-accord-controverse-nigeria

%0 Bloomberg (17 janvier 2015) : « Trafigura dit de mettre fin a I’accord nigérian oil-swap sur un examen plus

approfondi » :

https://'www.bloomberg.com/news/articles/2015-01-16/trafigura-said-to-end-nigerian-oil-swap-deal-on-tighter-
scrutiny?sref=k6hrcAQOe

ot Bloomberg (28 janvier 2016) : 1tps.://www.bloomberg.com/news/articles/2016-01-27/nigeria-revenue-agency-says-trafigura-owes-taxes-
for-crude-swaps?sref=k6hrcAOe
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Circuit des « swaps » dans une opération de trading classique :

GRAPHIQUE & = LES SWAPS

Les swaps peuvent désigner Avantages pour les négociants
. . = L'échange de pétrole brut contre des produits raffinés p 13
une rl'll..lltltl.ld. de produits » = R S AR e
financiers. Nous présentons ici - Il permet oussi de nouer une relotion privilégiée avec un
les accords d"chung. de Etat producteur en s'accordant un acces garanti & son brut.
type crude-for-products, soit -
généralement un troc de pétrole - Ces échanges passent la plupart du temps sous le
. rodar bancoire.
brut contre des produits - Léq Maalent de cat b ol
raffinés. beaucoup de possibilités de dissimuler commissions et
pots-de-vin.

- Forte dépendance des Etats producteurs oux traders.

Pays producteur

Le swap permet de diminuer 'implication bancaire, tant en

termes de commission que de contrdles. il existe une forte a ﬁ

opocité autour des accords de troc entre les multinationales du v
négoce et les pays en développement, et il n'y a pas de

stondards internationoux portant sur les contrats de type Contréle bancaire
crude-for-products swaps.

Source : Public Eye (Trade Finance Demystified) p.29
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Vi) Conclusion

Cette étude, non exhaustive pourtant, nous apprend déja un peu mieux sur Trafigura et comment il
procéde pour gagner plus d’'argent en n’hésitant pas a coutouner les régles des pays dans lesquels il est
présent. Et puis surtout cela nous a permis de connaitre quels sont les outils, les méthodes, les intermédiaires
et les moyens qu'il utilise pour rendre plus florissant son business en sachant qu'il ne bégaie pas pour piétiner
les droits primaires de 'nomme et surtout de la nature.

L’objet de ce dossier est d’élaborer un CV allégé de Trafigura, un trader qui a fait son apparition dans
I'offre d’Antonin Beurrier en décembre 2020 et dont personne n'a aucune idée de l'origine. Nous avons donc
pris l'initiative de mener quelques recherches pour avoir quelques informations sur ce trader avant de prendre
une décision définitive d’accepter sa présence ou non sur le territoire.

Aprés des semaines d'investigation, d'examen, d'étude et d’analyse (sommaire) de documents sous
différents supports (notes, esynthéses, études, bulletins, rapport sous format papier et/ou numérique, sites,
blogs, médias, presse, conférences, etc.) nous pensons sincerement que, au vu de son passif pas trés
reluisant, cette multinationale ne peut pas rester dans ce pays.

Certes, elle n’est pas si différente des autres grandes sociétés de négoce comme Vitol, Gunvor
ou encore Glencore qui ont certainement des CV sensiblement identiques au sien, il n’empéche
qu’entre autres exemples, le pacte d’actionnariat proposé par Beurrier dans lequel Trafigura
détiendrait 20% des parts ressemblait « étrangement » a celui de Nyrstar ou in fine Trafigura, alors
actionnaire a 24,64%, a récupéré la majorité des parts a 98% ne laissant que 2% aux actionnaires
minoritaires qu’il a ensuite méprisés sans vergogne.

Apres avoir endetté volontairement Nyrstar deux ans avant sa prise majoritaire du capital,
Trafigura aujourd’hui se retrouve en procédure judiciaire lancée par un syndicat des actionnaires
minoritaires et appuy¢ de quelques experts indépendants mandatés pour enquéter sur le montage du
rachat de Nyrstar et surtout sur la restructuration de la dette de celle-ci.

Et c’est précsiément ce qui risque de se passer ici chez nous si Trafigura était retenu et
si on n’est pas vigilant.

Cependant la plus-value que nous pouvons en tirer tout de méme de ces investigations, lectures et
analyses des différents documents consultés est que nous comprenions et discernions mieux maintenant le
monde du négoce de matiéres premiéres. Cela est a porter de toute évidence au crédit d’'une réflexion a mener
efficacement concernant les mécanismes du futur schéma industriel « PAYS » et surtout dans quelles mesures
nous pouvons valoriser notre ressource pour en tirer le maximum de retombées économiques pour notre pays
en essayant de récupérer une plus-value a chaque strate de transformation du minerai y compris dans le
trading.

Enfin, ce document n’est qu’'une compilation de données et d'informations que nous avons essayé de
synthétiser a destination de nos responsables politiques pour qu’ils puissent prendre de maniére pertinente et
éclairée des décisions en conséquence. En aucun cas il ne doit faire I'objet de source ni officielle ni officieuse,
puisque destiné uniquement a titre informatif pour le grand public.
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ANNEXE 1
MICHAEL W. HORTON

Entite

Rale Incorporation Jurisdiction Status Données de

|C” BASE DE DONNEES OFFSHORE LEAKS

Source : https://offshoreleaks.icij.org/nodes/23000236
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ANNEXE 2

MMG BAHAMAS LIMITED

Entité

Réle

I CU ‘ BASE DE DONNEES OFFSHORE LEAKS

Incorporation

Compétence Statut

Données de

Source . https://offshoreleaks.icij.org/nodes/23000133
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ANNEXE 3
Appleby Corporate Services Ltd BYI

Entité

Réle Incorporation Compdétence Statut Données de

BASE DE DONNEES OFFSHORE LEAKS

Source . https://offshoreleaks.icij.org/nodes/80000392
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ANNEXE 4
Ernest & Young Malta Ltd

Entité

Rile De A Incorporation Compétence Statut Données de

Source : https://offshoreleaks.icij.org/nodes/56072082
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ANNEXE 5

Mark Joseph Irwin

Entité

Compétence Statut

Source : https://offshoreleaks.icij.org/nodes/56011156
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ANNEXE 6
Robbert Alexander MAAS

Rélo De A Incorporation Compétence Statut
M
s
Rad
R
M [
Ma F
i Ra
Ma
Mait

Source . htips.//offshoreleaks.icij.org/nodes/56099481
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Salvino Busuttil

ANNEXE 7

Entité

Représentant judiciaire

ant lgal

Représentant judiciaire
Représentant légal

Représentant judiclalre

Diirecteur

Représentant bégal
Représentant Iégal
Représentant judicialire

Dilrecteur

Représentant Mgal
Représentant judiciaire
Directeur

Directeur
Représentant judiciaire

Représenitant lgal

De

A Incorporation Compétence

2-APR-2014 Malte
23-APR-2014 Malte
23-APR-201. Malte

08-MAR-2005

08-MAR-2005

08-MAR-2005 Malte

08-M 00 Mal
08-MAR-2005 Malte
08-MAR-2005 Malte

18-MAR-201.

18-MAR-2014

28-FER-20112 Mal
8-2012 Malte

29-A00T-2008 Malte

29-A00T-2008 Malte

21-ALIG-2008 Malte

O6-MAR-2012 Malte

Statut

Endissolution

En dissolution

En dissolution

Données de

Source : https.//offshoreleaks.icij.org/nodes/56056509
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ANNEXE 8

Walter Cutajar

Entité

Role

Donndes de

Source : https://offshoreleaks.icij.org/nodes/56016842
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ANNEXE 9
Avanzia Taxand Ltd

Entité

Réle De A Incorparation Compétence Statut Données de

Source : https://offshoreleaks.icij.org/nodes/56081006
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ANNEXE 10
Michael Stuart Wainwright

Entité

Réle De A Incorporation Compétence Statut

Source : https://offshoreleaks.icij.org/nodes/56012670
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