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Résumé exécutif

Les objectifs de I'étude confiée par le RTE au cabinet Microeconomix sont d'une part de s'appuyer
sur la littérature écaomique traitant de la régulation incitative pour apporter un éclairage nouveau
sur TURP2, d'autre part de comparer la régulation du transport de I'électricité en France avec les
pratiqgues dominantes observées dans cing pays européens.

Théorie de la réguten incitative
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La régulatiorcost of servicelont le principe est de rémunérer I'entreprise régulée sur la base de ses
co(ts observéex post ne lui laisse aucuneente mais ne lui donne aucune incitation a réduire ses
colts et améliorer son efficacité.

La régulatiorprice capdont le principe est de fixerx antela rémunération de I'entreprise régulée lui
donne le maximum d'incitations a la réduction de sestsafais lui laisse l'intégralité des bénéfices,
donc de la rente.

Entre ces deux cas extrémes, f@sfit sharing contractpermettent de réaliser tous les arbitrages
intermédiaires entre incitations et rente. En théorie, un menu de contrats peut étrestaat
permettant de sélectionner le contrat réalisant I'arbitrage optimal en fonction des caractéristiques
de I'entreprise réguléei.e. entreprise plus ou moins performante).

Un instrument central en pratique : f[@ice cappériodique

En pratique, la r§ulation est mise en place pour une durée finie et est périodiguement révisée.
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profondément modifiée. Ainsi, pour une période de régulation trés counteprice cappériodique

est en fait similaire a une régulatiamost of serviceles révisions rapprochées guce capdiminuent

la rente laissée a l'entreprise régulée mais également ses incitations a la réduction des colts. La
durée de la période de régulation quice cappériodique permet de réaliser les différents arbitrages
possibles entre incitations et rente.

Si toutes choses égales par ailleuis caractére incitatif duprice caps'accroit avec la durée de la
période de régulation, deux éléments jouent en sens inverSeune part les incertitudes et donc les
risques d'erreur, s'accroissent avec la durée deéiaode de régulation. D'autre part, la crédibilité du
régulateur diminue et le risque d'une révision anticipée s'accroit. Au final, la durée de régulation
optimale est supérieure a deux ans afin de fournir un niveau suffisant d'incitations a I'entreprise
régulée, mais inférieure a cing ans.

Du point de vue théoriquee mécanisme incitatif doit couvrir I'ensemble des codts sur lesquels
I'entreprise régulée peut agirll convient donc d'exclure dprice captous les codts non contrélables
pour l'entrepri® régulée. Puisque ces colts ne sont pas conexisante au moment de la
détermination duprice cap il convient de compenseex postlintégralité des écarts entre les
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estimations et les colts non contrblables avérés, par des mécanismes d'ajustemenémpeitis
RSTAyAa SiG O2yydza t QI @l yOS RS fUSYGNBLINRAAS NB:
d'ajustement sur les codts contrblables, puisque le caractére incitatif de la régulation résulte
justement de la possibilité pour I'entreprise régelée conserver les gains liés aux écarts entre les

colts estimés et les colts avéres.

Nous voyons ainsi apparaitre une deuxieme élément lié au temps : la périodicité des ajustements aux
facteurs externes. Il n'y a prioriaucune raison pour que les ajements se fassent a la fin de la
période de régulation incitative. Ainsi, il est tout a fait envisageable de définir une période de
régulation de quatre années et des ajustements annuels.

Outre les codts non contrblabled, est difficile en pratique d'inclure tous les codts contrélables
dans le mécanisme incitatifC'est en particulier le cas des investissements qui, dans le transport de
I'électricité, sont des actifs de longue vie, présentant une fois réalisés desérstigues de codlts
échoués. Leur inclusion dans un mécanisme incitatif présente donc un risque deseEsissement.

C'est la raison principale pour laquelle les investissements sont généralement exclus du mécanisme
incitatif.

En pratique, le mécanismincitatif couvre essentiellement les colts d'exploitation de I'entreprise
régulée La régulation du transport de I'électricité peut ainsi s'articuler autour d'un mécanisme
incitatif central couvrant les codts d'exploitation accompagnés d'autres mécasjsngamment

pour réguler les investissements (par exemple en combinant une apprmsdteof servicavec un

outil de planification) mais aussi pour la qualité de service (par exemple par l'intermédiaire d'un
mécanisme incitatif ciblé qui peut tres bierréinclus dans uprice cap)

Outre les mécanismes d'ajustement aux facteurs externes sur lesquels I'entreprise régulée ne peut
agir, il convient de définir des regles précises de révision piice capa l'issue de la période de
régulation. En effet, dns le cas contraire, si I'entreprise régulée anticipe que la révisiqmicke cap

ne va lui laisser aucun bénéfice des efforts réalisés, elle ne sera pas incitée a en fournir en fin de
période.

A la lumiére de ces enseignements, le caractére incid&iTURP2 est fortement contraint : d'une
part, la période de régulation est d'une durée trop courte ; d'autre part, les mécanismes
d'ajustement et les regles de révision @uce capne sont pas précisément définis et connus |de

I'entreprise régulée.

Les endances et évolutions observées chez d'autres régulateurs

Des cing pays dont nous avons étudié la régulation du transport de I'électricité, deux pays, le
RoyaumeUni et la Norvege, se distinguent par leur plus grande expérience de mise en application de
mécanismes de régulation incitative. La tendance observée dans ces deux pays est une multiplication
des instruments de régulation ciblés s'articulant autour dawite capconduisant a une régulation

trés complexe.

Par ailleurs l'analyse des dispositifiationaux révele le réle crucial des préoccupations des
régulateurs nationaux dans ldesigndes mécanismes de régulatioiinsi, I'objectif du régulateur
norvégien était I'amélioration de l'efficacité des gestionnaires de réseau dans un contexte ou le
développement du réseau était treés satisfaisant et la qualité de service excellente. C'est pourquoi la
premiere période de régulation n'incluait pas de dispositif ciblé sur la qualité de service et incitant a
l'investissement. A l'opposé, tesigndu dispodif italien a été affecté par Iblack outde 2003. La
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mise en place d'un taux bonifié rémunérant les nouveaux investissements est révélatrice de cette
volonté d'inciter a l'investissement.

Les principaux enseignements que nous retenons des pratiquesnaes chez certains régulateurs
européens sont les suivants :

A La régulation incitative s'articule autour d'uprice capcouvrant les codts d'exploitation et
intégrant des mécanismes incitatifs ciblés (sur la qualité de service notamment) et des
mécanisnes d'ajustement (a la demande d'électricité notamment).

A Les investissements font I'objet d'une approbatiogx antede la part du régulateur Cette
approbation peut néanmoins ne concerner qu'un volume global d'investissements et non un
nombre précis d'invetissements clairement identifiés. [l convient également de prévoir un
mécanisme permettant de tenir compte d'investissements efficaces réalisés par le
gestionnaire de réseau mais qui n'étaient pas présxiante

A Le caractere incitatif duevenue cappeut étre sévérement réduit(i) par une durée trop
courte de la période de régulatiori.€. inférieure a quatre années), (ii) par une régle
imprécise du mode de révision dwevenue capentre deux périodes de régulation, ne
permettant pas a I'entreprise régég de connalitre la part des gains de productivité qu'elle

pourra conserver et (iii) par des ajustements partiels ou non précisés aux facteurs externes.

Appliqués a la révision de TURP2, ces enseignements empiriques vont dans le méme sens que les
enseigements de la littérature économique. Outre sa durée trés courte, TURP2 souffre de l'alhsence
de définition claire et précise du fonctionnement des mécanismes d'ajustement.

La prise en compte des investissements

Du point de vue théorique, le mécanisme de régulation incitative devrait couvrir l'intégralité des
colts supportés par le gestionnaire de réseau, et donc inclure en particulier les codts
d'investissement. Cette prescription théorique est cependant difficilt.  YS G G NB Sy dzdzd NS
parce que les investissements dans le transport de ['électricité sont des actifs de longue vie. Cette
caractéristique a plusieurs conséquences : elle rend l'investissement plus risqué pour le gestionnaire
de réseau. Elle préate des caractéristiqgues de colts échoués et elle rend difficile I'évaluation des
investissements en terme de codts et de bénéfices. Au final, il est probable que l'inclusion des
investissements au sein d'un uniqyeice capcouvrant lI'ensemble des co(tsugportés par le
gestionnaire de réseau conduirait & un ségestissement de la part des entreprises régulées. Afin

de limiter ce risque de sotiBvestissement, les codts d'investissement sont partiellement voire
complétement exclus du mécanisme incitati sont souvent régulés sur la base dtost of service

Cette régulation doit toutefois s'accompagner de dispositifs limitant I'incitation au surinvestissement.
C'est pourquoi la régulation des dépenses d'investissement combine généralement undioégilia

type cost of servicet une certaine planification des investissements approuvée par le régulateur.

En pratique, la régulation des investissements dans les cinq pays étudiés présente des différences
significatives. Examinons les cas du Royaumeet de I'Espagne, les plus éloignés dans leur
approche.

Au RoyaumeUni, le régulateur a mis en place un systéme consistant a déémimanteun montant

annuel d'investissementgugés nécessaires sur la base d'une consultation avec le gestionnaire de
réseau. Ce qui est inclus dans la base d'actifs régulée n'est jamais un investissement particulier et
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précisément identifié mais une somme globale pour chaque exercice annuel. Ce dispositif offre donc
une grand flexibilité dans les choix d'investissement gkstionnaire de réseau, qui peut donc
modifier son plan d'investissement en fonction d'éléments nouveaux portés a sa connaissance au
cours de la période de régulation. Plusieurs mécanismes d'ajustement viennent compléter la
régulation des investissemestL'effet global de ces mécanismes est d'assurer que le gestionnaire de
réseau soit rémunéré pour la totalité des investissements prévus et faits, la totalité des
investissements effectués pour répondre a de nouveaux besoins alors qu'ils n'étaient pas pré
initialement, 75% des investissements effectués alors qu'ils n'étaient pas prévus et qu'ils ne
répondent pas a un nouveau besoin, 25% des investissements non faits, mais qui étaient initialement
prévus a condition que le volume total investi reste sigudr a 80% du montant initialement prévu.

En Espagne, la régulation des investissements suit un processus administratif long et con@plexe

l'issu duquel un nouvel investissement pourra étre approuvé et inclus dans la base d'actifs régulée.

Les investiSYSy G a 1jdzS LISdzi YSGGNB Sy dzdz@NBE €S 3ISadaAz,
décrits dans le plan quadriennal d'expansion approuvé par le régulateur. La rémunération des
investissements approuvés et réalisés se calcule sur la base de colts unitainesrdta
périodiqguement actualisés par le Ministére de l'industrie. Le gestionnaire de réseau supporte
l'intégralité du risque lié a un écart entre le colt réel d'un investissement et son colt standard
puisqu'il n'existe aucun mécanisme d'ajustement. Le difjfofournit également une incitation
YEEAYFES £ NBRIANB tS&8 O2Hiia RS YAasS Sy dzdzdNB F
conserve l'intégralité de I'écart entre le colt réel et le colt standard de l'investissement.

En conclusion, la spécifi¢ des investissements dans le transport de I'électricité ne permet pas de les
inclure directement au sein d'uprice capcouvrant I'ensemble des co(ts contrdlable du gestionnaire
de réseau. A l'opposé, une régulation séparée des investissements sasdadluncost of service
présente un risque de surinvestissement. La combinaison d'une telle régulation avec des mécanismes
d'ajustement préalablement définis et une évaluatier postdes investissements initialement nan
prévus sur la base d'une régle deson nous semble réaliser un bon arbitrage permettant d'ingiter

fS 3SaGA2yYIANB t YSGGUNB Sy dzdzoNB Sa Ay|@Saidaia
initialement prévus.

Prolongements possibles

Nous avons montré l'existence de plusieurs temgités de régulation. La périodicité des
ajustements aux facteurs externes non contrdlables par l'entreprise régulée n'a en effet aucune
raison d'étre identique a la durée de la période de régulation incitative. Il serait intéressant de
creuser la questio de l'articulation entre ces différentes temporalités et notamment les liens entre

la périodicité des ajustements et la périodicité des évolutions tarifaires aux consommateurs. Sur ce
dernier point, une étude empirique de ce qui est pratiqué au Royaumect en Norveége serait
vraisemblablement riche d'enseignements.

Un autre prolongement intéressant serait de simuler plusieurs scénarios d'évolution de la demande

afin d'analyser leur impact sur les incitations du gestionnaire a investir et d'estimerstpges
supportés par le gestionnaire de réseau selon les dispositifs de régulation des pays étudiés.
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Notre analyse de la régulation du transport de I'électricité en Eungpose sur la lecture des
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personnalités en Belgiquesjiagne, Grand8retagne, Italieet Norvege.
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Introduction

Depuis quelques décennieta régulation des monopoles naturels intégre de plus en plus des
mécanismes incitatifs. C'est en particulier le cas de la régulation dans le secteur de I'électricité : la
régulation incitative est aujourdhui INBSYSy &G YA aS Sy dzdzdNB LJ2 dzNJ NB 3 d«
et, dans une moindre mesuré&e transport de I'électricité.

La théorie économique de la régulation incitative adtheure actuelldrés avancée et propose des

solutions optimales de régulian. Néanmoinsla mise en pratique de ces solutions théoriques se

heurte & de nombreuses difficultéesi A 0 ASY ljdzS fSa &az2fdziAizya YAz
substantiellement des recommandations des théoriciens.

L'objectif de ce rapport est double. D'urgart, s'appuyer sur la littérature économique de la
régulation incitative 'Performancebased regulation)' pour apporter un éclairage nouveau sur
¢! wtH® 50 dziNE LI NIZ O2YLI NBNJ £+ NBIAdzZ FGA2Yy Rdz (
dominay 1 Sa 26aSNWsSSa OKSIT RQIFdziNB& NBIdz I G SdzNBE S dzNP

La premiére section de ce rapport fait le point sur les enseignements de la littérature économique
traitant de la régulation incitative.

La deuxiéme section est un focus sur un instrument centrabd@&dulation incitative, a savoir le
Price Cappériodique. Nous concluons en positionnant TURP2 par rapport aux préconisations de la
littérature économique.

Enfin, latroisiéme section est consacrée a umealyse empirique deinqgdispositifs de régulation du
GNJ yALR2 NI RS  USenEiripdINGUs présentors &insSles disdogifidlBis en place
ou envisagés au Royaurni, en Espagne, en Belgique, en Italie et en Norvége.

1 Théorie de la régulation incitative

LathéorieRS fF NB3IdzE I GA2Y AYOAllI G0ADS &QAg¢gmocodpdled RI Yy &
naturels. La littérature sur la régulation des monopoles naturels distingue deux problémes auxquels

est confronté le régulateur : (i) définir la structure des ®i{ffOptimal pricing) afin d'assurer

I'équilibre budgétaire du monopole naturel, et (ii) limiter les effets de I'asymétrie d'information entre

le régulateur et I'entreprise régulée.

Le fait que les monopoles naturels se caractérisent par des fonctions codts de production a
rendements croissants est a I'origine du premier probléme, celui de la tarification. En effet, la fixation
du prix de vente au niveau du co(t marginal de productamiution de premier rang du point de vue

de l'efficacité (Dupuy1849, Hotelling(1938 et Vickrey(1948), ne permet pas de couvrir les colts
totaux du monopole naturel. Différentes solutions alternatives ont été proposées. Les solutions dites
de secon rang s'appuient sur la maximisation du bi&ne social tout en respectant la contrainte
d'équilibre budgétaire du monopole naturel (Ramg&927), Boiteux(1956)). Des tarifs non linéaires
permettent égalenent de résoudre efficacement cettpuestion.

La littérature sur la tarification optimale des monopoles naturels fait I'hypothese d'un régulateur
parfaitement informé. Auement dit, le régulateur connparfaitement les codts de l'entreprise
régulée et la demandaqui lui est adresséece qui lui pemet de définir les tarifs optimaux. Qidans la
réalité, il est évident que le régulateur fait face a de fortes asymétries d'informationl'éotvieprise

Page|9



Microeconomix !

régulée peut tirer profit. Dans ces conditions, la regle de tarification doit donc étre doublée d'un
mécanisme incitatif affectant le niveau de rémunération de I'entreprise régulée. Il est en principe
possible de séparer la question de la structure optimale des tarifs de celle du niveau optimal de
rémunération de I'entrepriseThéoriquement, si la régulan du monopole est parfaite, on peut en
effet laisser la fixation des tarifs au monopole qui le fera de maniére optindeendant, B
pratique, le régulateur fixerd'abord le niveau de rémunération de I'entreprise régyléeis définira

une structure d tarif adéquate.

La théorie de laégulation incitative (Laffont &irole (1993, Armstrong &Sappington2003) a pour
objectif de définir des mécanismes incitant I'entreprise régulée a révéler une partie de l'information
gu'elle détient. L'asymétrieontraignant l'information du régulateyrose en effet deux problémes.

D'une part, le régulateur ne conrigdas précisément les colts de I'entreprise régulée.pbisque la
régulation d'in monopole naturel doitlui permettre de couvrir ses codts, l'enpese régulée a
intérét a les surestimer et a se faire passer pour moins efficace qu'eieafin d'extraire une rente

du régulateur. En termes économiques, il s'agit d'un probleme de sélection adverse. Le régulateur ne
peut pas déterminer si l'entremé a des codts fales ou élevés. L'entreprise a intérét a annoncer
gu'elle a des co(ts élegéAfin d'assurer la couverture de ces colts élevés, le régulateur fixera alors
une rémunération élevéeCetterémunération trop élevée a deux conséquences : g diminution

de l'efficacité économique liée a des pertes seches subies par les consommateurs qui ne
consomment plusuffisammentle bien en raison de son prix trop élevé ; (ii) un transfert de surplus
des consommateurs vers l'entreprise régulBe.résum, ke probleme de la sélection adverse permet

a l'entreprise régulée d'extraire une rente affant I'efficacité allocative etengendrant une
redistribution défavorable augonsommateurs.

D'autre part, lerégulateur ne conndipas l'effort de gestion awsenti par l'entreprise régulée. Du

point de vue de l'efficacité économique, l'entreprise régulée doit fournir un certain niveau d'effort

le niveau optimak mais comme l'effort est colteuxlle est incitée a en fournir moin&n termes
économiques, 8 U+ 3A 4G RUdzy LINRofs&SYS RUIFIfSIE Y2NIf o [ S NE
bienF 2 Y RS seder ReHdts de gestion étF LISNIAYySyO0S RSa Ay@Saiaa
régulée peut par exemple étreyel SS RS Y Sy S NinvdsyisSenehti tted ambitjedzs et R Q

de masquer la modestie de ses efforts de gestion pour étre plus efficace. Ce type de comportement

peut aboutir & une allocation de ressousciefficacs® [ S LINRPoOf 8§ Y& esRdbnct QF £ S|
directementlie® QSTFA O OX GS LINBRdzOGA @S

En présence d'asymétries d'information, un régulateur cherchant la maximisation deétigen
collectif doit réaliser un arbitrage entre le codt social de la sélection adverse et celui de l'aléa moral,
tout en respectant la consinte budgétaire de I'entreprise régulée.

Face a ces deux problémes, différents instruments (ou mécanismes) de régulation onbEé§s

par la théorie (Laffont &irole (1993, Joskow(2006)). Pour simplifiernous consideéerons le casle

la régulation théorique dun monopole produisant un seul bien ou service.

! L'efficacité productive renvoie & la question suivante : "l'entreprise preeliétau moindre colt ?". L'efficacité allocative renvoie a la
question suivante : "toutes les ressources seliés aux mains de ceux qui les valorisent le plus ?". Cependesitdeux notions
interagissent : ainsges colts élevés de production se traduiront dans des talefgés pour les consommateurs, ce qui ades effets sur

t QSFFTAOF OA G S Littléchil@(1®89§.A 8S o. Sat S& o
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1.1 Lareégulation traditionnelleostof servicecost+ou rate of return

Ce premieinstrument repose sur le principe simple de compensation des codts : I'entreprise régulée
est remunérée a auteur de ses colts.

Avec cet instrument, le probléme de la séleatiadverse est totalement régléuisque I'entreprise
régulée ne peut plus tirer de rente informationnelle : ses colts sont obsew@ostet compensés.
Evdemment, cela supposeque I'engagement du régulateur soit crédible et ne permette pas de
renégociatiorex post, de plus)'audit des colts supportés par I'entreprideit étre juste.

En revanche, le probléme d'aléa moral est maximum : I'entreprise régulée n'a aucune incitation a
faire des efforts pour réduire ses codts puisqu'elle n'erréiteaucun bénéfice.

Une régulationcost+ résout le probleme de sélection adverse mais implique le co(t social maximal
de l'aléa moral.

1.2 Leprice @pinfini

Le principe de ce deuxiéniastrument est la fixation du niveau de revenu accordé a l'entreprise
régulée, uneseulefois pour toutes.

Puisque leniveau deNB @Sy dz RS fvare ylis NdnndblResic8its yéslisés es efforts de
3SadAz2ys f QSy i NBLINAta &s pathsae prodiofivitéSréalEEshhar 6ed affgris §e3 NJ
3SadArAz2y S asSa RS ONdck eapindini tQiksyfutndrd dohnank 1I8&sYpBs/fartegs [ S
incitations a déployer le niveau optimal d'efforts. Le probleme d'aléa moral est réglé.

Enrevanche, le probleme de sélection adverse reste entier. Le régulateur doit définir le niveau de
revenuexanted I ya O2yyl niNB fS&a O2HG& RS ft QSYiINBLINRAS
adzZFFAAlF YYSY(d StS@S LI dzNJ & Qisé adaNIHdy) cajadisSistiqhes YS  dz
technologiques de colt élevé puisse couvrir I'ensemble de ses codts. L'entreprise régulée extrait

donc le maximum de rente informationnelle.

Un price capinfini résout le probléme d'aléa moral mais implique le colt alooiaximal de la
sélection adverse

1.3 Entre ces deux cas polaires, psfit sharing contract

Lesdeux premiersnstrumentscost+ et price capsont les deux cas polaires dans l'arbitrage réalisé
par le régulateur entre le colt social de l'aléa moral etctdit social de la&ection adverse.
L'instrumentcost + permet d'extraire la rente informationnelle de la firme régulée mais engendre
des inefficacités liégs au probleme d'aléa moral etonduit & un niveau non ptimal d'efforts.
L'instrumentprice capfournit de bonnes incitations a la réduction des colts mais ne permet pas
d'extraire les bénéfices daathéloration de I'efficacité poules transmettre auxonsommateurs.

Le mécanisme de régulation optimal se sialersentre ces deux extrémes. Le prijpe desprofit
sharing contractsest de rémunérer I'entreprise régulée en se fondant pour partie sur les colts
observésex post pour partie en référence a un niveau fig& ante Avec cet instrument, il est
possible de réaliser toutes legriantesd'arbitrage entre le colt social de I'aléa moral et celui de la
sélection adverse.
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Par exemplepour réguler une entreprise ayant de grandes possibilités d'améliorer son efficacité, il
est préférable de Ilui proposer un contrat plus incitatif, castire une rémunération
majoritairement fixe lui permettant ainsi de conserver les gains de ses efforts.

Le probléme auquel se heurte le régulateur est maintendet sélectionner le bon contrat,
particulierement adapté aux caractéristiques de fame qu'il régule. En effetles asymétries
d'information a l'origine des problémes de sélection adverse et d'aléa moral empéchent également
de sélectionner le contrat optimal pour une entreprise donnée.

1.4 L'instrument théorique optimal : le menu de contsa

Le principe de ce dernienstrument est de proposer Bentreprise régulée plusieurgrofit sharing

contractset de la laisser choisir celui gu'elle préfteaffont & Tirole(1993). L'idée est que si le

menu de contrats est correctement construitefreprise régulée choisira le contrat socialement
2LIAYIFIE® 9y (GSN¥S& SO2y2YAljdzSasz dzy YSyemskRE O2y il
& Q | -siécBonner en révélant ainsi son type.

[ QSy2Sdz LI2dzNJ £ S NB3Idz | G SceMiend deiconRess. ll@aitysa fanNalzuNS O 2 |
des probabilités subjectives concernant les types possiRl&s f QSY G NBLINA &S NB3Idz SS
contrats de telle sorte que chaque type ait intérét a choisir le contrat construit pour lui. En
choisissant so®2 Y i N» 0 f QSY G NBLINA &S NBed cafa@eBstipdS.@soh S RS f
type). Ainsi, une entreprise peu efficacesgbsant de moyens peu colteux poaméliorer son
STFTAOIOAGS OK2AAANY dzy 02y (phtkdapafididedzionsdryéi® plisl G A T
grande partie des gains de ses efforts. En revanahme entrerise ne disposant pas de moyen
RQFYSEtA2NBNI a2y STFFAOFIOAGS 2LIGSNI LIRdzNJ dzy Oz2yi
NJ LILINE O kosybfiseriRe@ dzy

Pour une pondération donnée des types d'entreprises. fles probabilités d'occurrence que le
régulateur peut estimer)] est théoriquement possible de construire un menu de contrats qui soit un
instrument de régulation optima(c'esta-dire réalisant lemeilleur arbitrage possible entre le colt
social lié auprobléme de sélection adverse & colt social lié au problemR QI £ S Uvtel NI f 0 @
menudoit permettre RQA Y OAGSNJ £ f QSFF2NI € S& SyYyGNBLINARaSaE |«
afaidecoltSi RQF a&adzNBNJ f I O2dz@SNIdzZNFE RSa Sy (iNBLINRaSa

1.5 Les istruments ddarégulation nonbayésienne

Tous les instruments de régulation présentés précédemment appartiennent a la famille des
insruments de régulation dite baygA Sy ySo t 2dzNJ £ S& YSOGGNB Sy dzdzdNB
L2 dz&2 ANJ NBOSyaSN £tSa RAFFSNByida GeLlSa RQSYyiGNBL
LINPOIFOAETAGS RQ2O00dINNBYOSd {A OStl yQSaild L& a LRaa
contrats optimal.

La littérature économique consacrée arégulaion non-bayésienne(Volgeslang20060 a4 QA Yy i SNB & ¢
 dzE &Addz2 GA2ya RIEy&a fSaldzSttSa ¢S NBIdzZmeénieS dzNJ & dz
LIha OFLIFoftS RS NBOSyYyasSN f QSyaSnad Bur &fécter uied LIS& R
probabilitéd'occurrence

Le but desmécanismes déa régulation norbayésiemeSad RQFf ATy SN f Q20 2SO0GA T
profit de la firme régulée averelui de maximisation du surplus social du régulateur. Le cas extréme

consiste simplement & donnau monopole® A y (i S 3 Blirplusidit nsBmmateur (Loeb\Magat
(1979), ce qui alignede factof Q206 2SOGA T RS f QSy i NB LINFépéndantdSO OS
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SOARSY( 1[d2S tS8a STTS(a LBADENK 0 dzeABNI RINGEYD { & S DA ¢
consistent a partager le surplus du consommateumtiére incrémentale (Finsinger\ogelsag
(1982 ou Sappington &ibley(1988).

Un principe commun des instruments deda régulation norbayéieme est de procéder
dynamiquement par des ajustements successifs. La théorie de concurrence par comparaison
(yardstick competition Shleifer (1985) peut, dans une certaine mesureéitre apparentée a un
instrument nonbayésien de régulation.

2 Focus sur un istrument central en pratique le price cappériodique

5Fya fF LINYGALdzZSE Af yQSad LIka Syg@graal 3Sunof S |j dz
instrument de régulationEn premier lieupne i 2 Y LI SGdzZRS RS f QAYF2NXNI GA2Y

périodiquement la régulationse superpose aux asymétries d'informati&m second lield £ Yy QS ad L

crédible que le rgulateur prenne un engagemeimfini. Il y a donc une différence fondamentale

entre les instruments thériques bayéiens et leur misen pratique car celleci doit emprunter aux

instruments norbay@ A Sy a S LINAYOALIS RQl 2dza &S p&igug,dla Ryl Y
régulation est donc nécessairement périodique.

Cette nécessaire périicité des mécanismes incitatifs appliqués conduit les régulateurs a s'éloigner

des instruments thédques purs. La régulation conmei systématiquement différents instruments

dont les propriétés théoriques interagissent (Josk(®006). Les détails de laonstruction des
YSOFyAaYSa AyOAGlIGATA LRdzNJ fI RA&AGNROdzGAZ2Y Si f
complexes que les descriptions théoriques simfpl€ependant, useulinstrument de régulation se
RS3I3IS 02YYS S OdzdzNIfs Rgpbiguésy iOla disiribitidh aet |& yaBspdit|

RQ St S Oil apitGluphice cappériodique. Cet instrument est le mécanisme incitatif le plus
répandu enpratiqueL f S&d bHNBEFGAGSYSyidbh aAYLES t YSGGNB
solution théoriguement optimale du menu de contrgBeesley& Littlechild (1989), et permet de

faire un arbitrage et NB A y OA { | (irénge yhiormationheleS JoF@(2006). S

Ny

Dans ce contexte,la typologie présentée précédemment est profondément modifiée, et
particulier, leprice cappériodique ne se situe plus forcément a I'une des extrémités des arbitrages
possibles entréa minimisation de la rente laisséel'antreprise etla maximisation des incitations a
l'efficacité.

Il existe différentes versions darice cappériodique. La version la plus simple consiste a fixer le prix
du bien produit par I'entreprise régulée selon le principe suiaoir égalementa figure 1).

A Au début de la période de régulation (en t=0), le régulateur fixe un prix ijiat un
coefficient de gain d'efficacité noté. 0; est calculé sur la base des codts historiques de
I'entreprise régulée ou sur des prévisions de sdfiliturs.

A Le prix de l'année t est ajusté chaque année selon la formule suivante :
l')() = 0@ 12(1+ YOO (b)
ou"YO'@st un indice d'évolution des prix a la consommation (inflation).

2 par exemple, au Royaunrténi, la régulationdu transport et de la distribution d'électricité combine autour d'evenue cap des
mécanismes incitatifs ciblés, des mécanismes gantéion du profit et des menside contrats.
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A La formule précédente reste valable sur une période de durée préétah lissue d la
premiére période de régulation, de nouvelles valeursigeet de ¢ sont déterminés. Ce
mécanisme de révisioast une composante essentielle d'une régulatpite cappériodique
(Josckow(2006))°.

Figure 1.  Price cap périodique sur depériodes

B (1+ Y50 &)

U5 nei'emn1 \
U5 6 "0 2 —

v

Période 1 Période 2
{ Aentre@ise produit plusieurbiens ou servicede pricecappeut prendre la formék Qdzy’ LINAE Y2 &
maximal sur la base de pripour chacun des biengpondéré par le volume estimé desa
consommation gverage price cgp5 Q I dzii NB & e d8rB&ddniangngé fixenRpas deplafond aux
prix, mais urrevenu maximahutorisésur unepériode de régulation. Il s'agiedrevenue caps

[ 2NERIjdzQAf y Qe | I dzOdzy S price/ap SuNih revierdrRep soatdtNdtefdnt RS Y | y
équivalents. Lorsque la demande n'est pas parfaitement cednllavance,d différence essentielle

entre unprice capet unrevenue caprovient de la facon dort QSy i NS LINA &S NB3Idz S S
I'écart entre la demande estimée initialement et la demande effectivenréatisée Avec unprice

cap l'entreprise régulée supporte leisque de ne pas couvrir la totalité de ses colts (en cas de
demande plus faiblgu'initialement prévu) et peuta l'inverse bénéficier d'un revenu supérieur a

ses codts si la demande s'avére plus élevée qu'initialement prévu. Ce n'est pas le casraveous

capqui fixe le montant maximal des recettes autorisé&tsassure donc a l'entreprise la couverture
desescoltsh NJ RFya S GNIyaLRNI RS fQStSOGNROAGSE €I
indépendantesdu gestionnaire de réseatandis queles colts sont principalement fixe€'est la

raison pour laquelle la régulation du transport de I'électricité se fonde principalement sur des
revenue cappériodiques

Leprice cappériodique sedistingue donde l'instrument théoriqueprice capinfini. En raisorde la
révision périodique dwcap (P,) et de sa régle d'évolution au cours de la période (Xpriee cap
périodique fonctionne dynamiquement comme umofit sharing contractEn effet, a l'issue de
chaque période de régulation, la réwisi du price capinduit un partage de la rente (Joskow 2006).
Par ailleurs, le caractére périodique de l'instrument se rapproche d'un processus itératif hérité des
mécanismes notbayésiens permettant d'approcher progressivement la solution optimale.

AfindSY GNBNJ LX dza | g yid REya tSa RSOIFAT A esIdisiAlj dzSa
prochainessectionsprécisent la littérature économique ddesigndesprice capsur les trois points
suivants :

% Un instrument de régulatiortost +ne nécessite pas priori la définifon d'une période de régulation mais définit une périodicité
d'observation des colts (typiguement chaque année). Il aafgliqué aux EtattJnisune régulationcost +dont la période de révision
Y QS G | Aplicitemin®défifié créant ainsi uregulatorylag (Schmalensee (1989)).a révision de prixe se déclenchaien effet que sur
demande de I'entreprise régulée ou defilisateurs du réseau, et non a échéances fix@eante
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La durée souhaitable de la période de régulation ;

Le périmétre des charges couvertes paptiee cap

Les mécanismes d'ajustement aux facteurs externes et le risque sur le volume des soutirages
et des injections sur le réseau.

T I 3>

2.1 La période de régulation

2.1.1 Durée de la période de régulation et incitations

Le price cappériodique semble n'étre qu'une version particuliére de l'instrument théoriptiee cap
infini. En fait, la durée de la période de régulation modifeofondémentl'arbitrage réalisé par
l'instrument entre les incitations a l'amélioration defficacité et la rente laissée a I'entreprise
régulée. Nous avonsu que le price capinfini était un @s polaire de cet arbitrage donntate
maximum d'incitations a l'entreprise régulée pouméiorer son efficacitémais lui laissarune rente
maximale Des que I'on considére rice cappériodique, l'arbitrage est complétement modifié.

Bien entendu, plus la période de régulation est longue, plysite cappériodique a des propriétés

se rapprochant dyrice capinfini (i.e. fournissant defortes indgtations a I'amélioration de I'efficacité,

rente maximale laissée a l'entreprise). A I'opposé, plus la durée diitzde de régulation est courte

et plus leprice cappériodique aura des propriétés se rapprochantahst of serviceEntre ces deux

extrémes, jouer sur la durée de la période de régulation permet de réaliser différents arbitrages

entre incitation a l'efficacité et rente laissée a l'entreprig@2 YY S y2dza f QlF @2l a RS2t
price cappériodique et son mécanisme de révision sont aimsisimilable a un profit sharing

contract

En résumé, par rapport a ugrice capinfini, le price cappériodique fournit moins d'incitations a
l'amélioration de l'efficacité. L'entreprise régulée ne bénéficie plus de ses efforts sur une |durée
infinie mab uniquement sur la période de régulatioA.titre d'exemple, Williamson (1997, 200{1)
calcule que si la période de régulation est de cing asnkentreprise régulée ne bénéficie que de
29% des gins dont elle aurait bénéficgur une durée infinie.

Bien entendule processus de révision {miéme et notamment la fixation du nouvealy; jouent un

réle crucial sur ces incitations. Si le nouveau est fixé auniveau effectivement atteint par
I'entreprise régulée, cellei perd tous les bénéfices dees efforts a l'issue de la période de
régulation. Si le nouvealy, est fixé au niveau de la valeur guice capatteinte en fin de période,
I'entreprise régulée garde tous les bénéfices de ses efforts sur la période suivante. Entre ces deux
cas, tous le partages sont possibles (figure 2)

Figure 2. Révision dprice capet partage des gains d'efficacité

Observation des

A Gains d'efficacité projetés ~ COUts et révision du
(partage de la rente au cours de price cap
période 1)

Partage de la rente

vs.
/ncitations a lefficacité

Gains d'efficacité
réalisés

v

Période 1 Période 2
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Deuxélémentssont donca prendre en compte : d'une part la durée de la période de régulation,
d'autre part la régle de détermination du nouveay. La littérature économiqueemble ne s'étre
intéressée qu'au premier élément, en considérant sans doute que le noubeétait fixé de sorte a

ne laisser aucune rente a l'entreprise régulée pour la période suivante.

Dans ce cadre, plusieurs modéles mathématiques ont été développés pour calculer la durée optimale
de la période de régulation en fonction de certains parametfasétrong, Cowan& Viclkers (1995,

Gomez &8Lima(2003 et Cooco &DeVicenti(2005?). Par exempleGomez &.ima(2003) étudientun

modele dynamiquévasé sur Schmalens€E989 pour déterminer la durée optimale de la période de
régulation. lls réalisent des simtitans numériques pour comparer wrice capavec urrolling price

cap selon différentes combinaisons de parametres de colts et de demdrme@rincipe duolling
pricecapest de permettre a l'entreprise régulée de conserver certains bénéfices de ses efforts d'une
période a l'autre. Leur résultat est qu'une période de régulation d'une durée de deux ans serait
optimale quelque soit I'instrument considéré et que itelling price cagserait préférable ain simple

price cap

Le rolling price cappermet d'atténuer des effets de bord. En effet, avec un simptee cap
I'entreprise régulée est doublement incitée a ne pas faire d'efforts en fin de période. D'une part, elle
sait qu'elle ne conservera pas les bénéfices des efforts consentis. D'aakte gmticipant une
révision duly fondée sur l'observation des codts, elle a intérét & les augmenter juste avant la
révision duprice cap(DomahPollit (2001), Ofgem (2004), GonezLima (2003, Joskow(2006),
Jamastet al. (2003). Lerolling price cagonsiste a permettre a I'entreprise régulée de conserver les
bénéfices de ses efforts durant une durée fixée, indépendamment du moment ou est réalisé I'effort,
ce qui regle le probléme des effets de bord.

En conclusion)e caractére périodique de la régulation modifie fondamentalement la typolpgie
théorique présentée a laection précédente. En particulier, peice cappériodique ne se situe plus
forcément a l'une des extrémités des arbitrages possibles entre minimisation de la rente laissée a
I'entreprise et maximisation des incitations a l'efficacitéa durée de la périe de régulation et la
regle de révision dgrice capentre les différentes périodes de régulation ont un impact direct sur le
caractére incitatif du dispositif.

Si les incitations a l'amélioratiode la productivité grandisserdvec la durée de la péde de
régulation, deux effets jouent en sens inverse : d'une part les incertitudes et les risques d'erreur
s'accroissent avec la durée de la période de régulation ; d'autre part, la crédibilité du régulateur
diminue et le risge de révision anticipée s'amt avec la durée de la période de régulation.

2.1.2 Durée de la période de régulation et incertitudes

Une ks justificationsavancés pour expliquer le caractére périodique de la régulation est que
I'information est incompléteen plus d'étre asymétriqueCelasignifie qu'au moment ou lprice cap

est fixé, le régulateur ne dispose pas de toutes les informations etequ'iecoit de nouvelles au
cours de la période de régulation. Il est intuitif que plus la période de régulation est longue, plusily a
d'incertitudes ex anteet donc de risques d'erreur8(unekreeftMcDaniel(2005). Les incertitudes

au moment de Idixation duprice capconduisent a des erreurs dansgegvision de ladlemandeou

1l existe bute une littérature techniqudj dzA Y2 RSt A a4 § arhiqua geliaSrégiddidndodsidéraRt &gfmme paramétre soit la
LISNA2RS RS NB3IdzZ | A2y Voirpar kxempleSshmylenseS (1989), Foomiey” & Bidi(2003)zREndtrong, Cowan &
Vickers (1995), Baumol & Klevorick (1970), Klevorick (1973w ¢sR74), Weitzman (1980), Laffont & Tirole (1988) et Laffont &Tirole
(1990).
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de la localisation de cette demande. L'incertitude est égalendeldrigine du risque de laiss&op
de rente a l'entreprise régulée

En conclusionpf dz& I LISNA2RS RS NB3IdzA FdAz2y Sad f2y3dsS:
Said S NRaldzS RQSNNBdzNJ RS f I LI pride cdpmiriotNdnepart | G S dzNJ
rapport & un mécanismeostof service(Schmalenseg1989).

2.1.3 Durée de la période de régulation et crédibilité du régulateur

Plus la période de régulation s'allonge, plus il y a un risque que le régulateur répiteeleapen
cours de périodeen particulier si le niveau des recettes initialement autorisées laisse a I'entreprise
réguléeune rente importante(LaffontTirole (1986), BaronBesankq1987), GilbertNewbery(1994),
BrunekreeftMcDaniel(2005)).

Le probléme lié a larédibilité du régulateur affectedonc directement les incitations fournies a
I'entreprise régulée. iSelle n'est pas certaine de pouvoir conserver les bénéfices de ses efforts,
I'entrepriserégulée sera moins incitéefaire ces efforts

La crédibilitédu régulateur est une question particulierement importante pour les investissements.
En effet, I'investissement dans le transport de I'électricité présente des caractéestprticulieres

du fait de leurdurée de vie trés longue. Une fois l'investissement réalisé, la valeur de I'actif pour des
utilisations alternatives est faible voire nulle. L'économiste paiele colts échouégsunk costs)

Face a un régulateur peu crédible, I'entreprise régulée éamdance a moins investir afin de limiter

le risque de holdip de la part du régulateyivogelsang2004) Elle pourra également privilégier une
technologie avec peu de colts échoug®me si celleeci est moins efficace qu'une autre technologie
avec desalts échoués éleves.

En conclusionplus laplus la période de régulation est longue, moins le régulateur est crédible (
L)X dza Af Sad ONI AaSyofloftS |IjdzQAf @ PlusdaNErioddty|S NBY S
régulationest longue, plud f & | dzy N alj dzS R Q2-adisalivesfissenent Rdz NI
de long terme.

2.1.4 Synthése sur les différents effets de la durée de la période de régulation

Le tableaul récapitule les effets de la durée de larpde de régulatiorsuivant les tris éléments
que nous venons de développer.

®Schmalense€989S (i dZRA S f QAY ¥t dzSy 0SS Refes texdgylaiich hels fué iite Saps ldnedt df Seavicel :gridd-ay
f I 02y Of dza A 2 fuddjest§rantdf plea le M&AniSndeSINF servicest supérieur aumécanisme deprice capen termes de
surplus des consommateurs.
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Tableau 1.Synthése sur la durée de la période de régulation

Période courte Période longue
Incitation a I'amélioration de Faibles Fortes
I'efficacité
Incertitudes liées a I'évolution de
caractéristiquestechnologiques et de Faibles incertitudes Fortes incertitudes
la demande

Régulateur peu crédible (risque éle\
Crédibilité du régulateur Régulateur crédible d'une révision au cours de la périoc
de régulation)

Un arbitrageest donc nécessairentre des durées suffisamment longues pour générer des incitations
suffisantes a l'amélioration de l'efficacité et des durées trop longues conduisant a des risques
d'erreur élevésinsi qua une faible crédibilité du régulateur.

Trois paramétresloiventétre pris en compte
A Une période plus longue acciol f Sa AYyOAGFGA2ya t £ QF YSEA2I
A Une période plus longue OONR2 n i £ S NaugfilicddBudd@ QS NNB dzNB f A S
A Une période plus longue diminue la diilité du régulateur et accroile risque
RQdzyS NBYyS3I20AFGA2Yy | dz O2dzNA RS €I LISNRAZ2R

Dans les faits, on observe chez les régulateurs européens des périodes de régulation d'une durée
d'une a cinq années (tableay 2

Tableau 2.Synthése sur les durées de régulation de quelques pays européens

Pays Duréede la période de régulation
Zzla= RoyaumeUni (NGET) Sans (la derniére période de régulation a été prolongee de 2.
I

o Espagne (REE) 1 an(investissements planifiés sur 4 ans)

I Italie (TERNA) 4 ans
Belgique (ELIA) 4 ans(a partir de 2008actuellement 1 an)
| .
-I- Norvége (STATNETT ° ans
I. France (RTE) 2ans

En pratique on considére ainsi quhe période d'une durée inférieure a une annést équivalente 3
une régulationcost +et n'est pas incitative du toutUne période de régulation supérieure a cingq ans
rend le régulateur peu crédible.

2.2 Le périmetre dechargesouvertes par lgrice cap

Du point de vue théorique, le mécanisme incitatif devrait couvrir l'intégralité des colts supportés par
le gestionnairede réseauj.e. les colts d'exploitation, les colts d'investissement et les codts liés a la
qualité de service (Joskaf®006), Stoft(2006)). La justification de cette recommandation est simple :
lorsque le mécanisme incitatif couvre tous ses codts, leprise réguléepeut réaliser l'arbitrage
optimal entre les différents types de codts et les moyens de les réduire. Par exemple, pour réduire la
congestion de son réseau, I'entreprise régulée peut choisir d'investir dans de nouvebeseape
transport, ou modifierla gestion du réseau.
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Notons toutefois que seuls les codts contr6lables doivent étre couverts par le mécanisme incitatif.
Les colts sur lesquels l'entreprise régulée n'a aucune emprise doivent en étre exclus et étre
compenseés egost+ (on parle aussi de colts grass throughg¢'esta-dire directement répercutables

aux consommateurs).

En pratique, les investissements s@#énéralementexclus duprice capqui ne couvreque les codts
d'exploitation. Plusieurs raisons expliquent que les ingestents ne puissent pas étre inclus dans
le price capau méme titre que les dépenses d'exploitation.

Uneraisonévidenteréside dans le fait que les investissements dans le transport de I'élexisimitt

des actifs de longue vieCette caractéristiquea plusieurs conséquence®'abord, elle rend
l'investissement plus risqué pour le gestionnaire de réseau : risque lié a I'évolution de la demande,
risque lié a des modifications de la régulation, risque lié a l'opportunisme du régulateuDeaus,

les bénéfices des investissements sont généralement percus longtemps aprés les dépenses
d'investissement, bien adela des quelques années de la période de régulation. Une fois
l'investissement effectué, il présente des caractéristiques de colt écfmurdkcost)qui accroissent

le risque d'opportunisme du régulateur. Enfin, du point de vue du régulateur, les asymétries
d'information sont plus fortes sur les investissements dont I'évaluaginrtermes deco(ts et de
bénéfices est tres compliquée et incertaif@runekreeft & Mc Dani€R005), Stoft(2006). Au final, il

est probable que l'inclusion des investissements au seipride capdans le transport de I'électricité
conduirait & un sousvestissement de la part des entreprises régulées (Rees & VI€a5)°.

Afin de limiter ce risque de sotisvestissement, les codts d'investissement sont partiellement vpire
complétement exclus du mécanisme incitatif. lls sont souvent régulés sur la basmsdtun

Cette régulation doit toutefois s'accompagner de dispositifs limitant l'incitation au surinvestissement.
En effet, si les investissements étaient rémunérées sur la base d'ucoptirret que les décisions
d'investissement étaient entieremenissées adntreprise régulée, cellei serait incitée a accroitre
ses dépases d'investissement, voirefaire passer certaines dépenses d'exploitation en dépenses
d'investissement. En pratique, la régulation des dépenses d'investissement combieune
régulation de typecost + et une certaine planification des investissements, e&dire que les
décisions d'investissement font I'objet d'une concertation entre I'entreprise régulée et le régulateur
Celuici approuveex anteun certain nombreou volumed'investssements et peut fixer les régles
concernant des investissemennon prévus initialementpar exemple selon uneused and useful
rule’. L'objectif d'une telle régle est trés simple : il s'afitdisposer d'un moyen d'examinex post

les investissementsénlisés mais nonapprouvésex ante et de rémunérer l'entreprise régulée
uniqguement pour les investissements efficaces, ezdire ceux qui répondaient a un réel besoin.

Outre les dépenses d'investissements, les dépenses liées a la qualité de sergmavent pas non

plus étre directement inckes dans leprice cap En effet, tout mécanisme de régulation fournissant
des incitations a la réduction des colts crée des incitations a la diminution de la qualité de service
dés lors que l'accroissement de daalité de service est €ibeux pour l'entreprise réguléeC'est
pourquoi un mécanisme ifitant a la réduction des coltsodt étre accompagné d'un mécanisme

® Notons également qu'il est trés difficile de mettre en place des indices mesurant une baisse de la fiabilité du éészanlisous
investissement : les réseaux de transport sont congus pour fournir une qualité ou fiabilité trés élevéee(pplegxseulement quelques
minutesde coupura par an). Si la qualité de service est en patrtie lié a un niveau d'investissadtmiat, il est tres compliqué de mettre

en place des mécanismes incitatifs ciblés sur la quatigé qui permettrait une plus grande liberté dar@nditation sur les codts
danvestissements.

""Long periods mark the limits of regulatory commitment anel still short relative to network investment. As a result, incentives should be
further weakened by adjustments based on rate of return (cost of service) regulation with a "used and useful criteritsdn((2g64)
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assurant un niveau minimal de qualité. Ce mécanisme peut pretifférentes formes : obligation
légale dans le cadre de l'autorisation d'exploitation, standard imposant un niveau minimal de qualité,
pénalités en deca d'un certain seuil ou récompenselela, etc.

2.3 Les mécanismes dattrapag€

La mise en placg'un priceou revenue caglemande un certain nombre d'estimatioeg anteafin de
déterminer lecap et son évolution au cours de la période de régulation. Les facteurs d'ajustement
(error correction ou K factorspnt mis en place pour gérer les écarts entre les valeurs estimées
ante et les valeurs effectivement observées. Evidemment, le revenu du gestionnaire de réseau ne
doit pas étre intégralement corrigé. Par exemple, ajuster le revenu du gestionnaire de réseau en
fonction de ses colts contr6lables observés revient a ateprice captout effet incitatif et a le
transformer en un simpleost+.

Le principe des mécamiges d'ajustement est la correctioex postdu revenu du gestionnaire de
réseau pour lesicarts entre les valeurs estiméex ante et les valeurs observéesx postde
paramétres sur lesquels le gestionnaire de réseau n'a aucun pouvoir.

C'est par exemplele cas des codlts non contrdlables : nous avons évoqué le fait que ces codts ne
devaient pas étre inclus dans le mécanisme incitant a la réduction des, cadls gestionnaire de
réseau n'a aucun pouvoir a cet égafd moment de la fixation du maximum des recettes autorisées,

le régulateur doit estimer ces colts non cdiltibles.Ex postl'écart constaté entre les colts estimés

et les colts avérés doit étre compendés'agit naamment des colts des pertes qui dépendent
fondamentalement duprix de I'électricité,difficilement prévisibleex ante De méme, il convient
d'ajuster le montantdes recettes autorisées des écarts entre les recettes estimées et les recettes
effectives, commgpar exemplecelles provenant deallocations degnterconnexions.

L'ajustement peut étre fait chaque année au cours de la période de régulation. Daas,de tien
entre le maximum des recettes autorisé¥s ; de I'année t+1 et le maximum des recettes autorisées
Y, de I'année t est donné par une équation du type :

Yor1= Yoz 1+ YOO & +/ U,

ou Uy est le facteur d'ajustement qui vient s'ajouteu se retrancher au maximum des recettes
autorisées.

Au sein des mécanismes d'ajustement, le rattrapage lié a la denestidmarticulierement important
lorsque I'entreprise régulée est soumise anenenue capContrairement alprice capqui engendre
un revenu variant en fonction de la demanderéxenue cagexige d'estimerex antela demande a
laquelle fera face le gestionnaire de réseau, eadd'inclure un terme correctfjermettant d'ajuster
le revenu de l'entreprise régulée en fonction de I'écantre la demande estimée et la demande
réalisée.

La maniere dont est défini ce mécanisme d'ajustement détermine l'allocatiorristjue de la
demande variable. Avec uyorice cap c'est le gestionnaire de réseau qui supporte l'intégralité du
risque de la demande variable. Or, dans le transport de I'électricité, la demande est assez inélastique
au prix, mais difficilement prévisible car fortement liée aux conditions météorologidqugsque les

colts supportés par le gestionnaire de réseau sont majoritairement fixgsjde capconduit & un

reveru du gestionnaire de réseawolatile (Littlechild(2003). Avec unrevenue cap l'entreprise

® Nous utilisons de facon interchgeable les termes "mécanismes d'ajustement" et "mécanismes de rattrapage"
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régulée s'affranchit de cette volatilité.€3t maintenant le consommateur qui la subit, puisque qu'en
cas de faiblelemande, le prix devra étrplus élevéSi I'ajustement entre la demande estimée et la
demande effective ne compense pas totalement le gestionnaire de réseaisque esten partie
supporté par le gestionnaire de réseau.

Notons que la périodicité des ajustements n'estpriori pas liée a la durée de la période de
régulation. Il est tout a fait possible de fixer une durée de régulation de quatre années avec un
ajustement annuel. Erewanche, la périodicité des ajustements détermiedle des modifications de
tarifs. Si les ajustements se font chaque année, les tarifs devront étre modifiagellement La
littérature économique ne semble pas avoir téila question de la périodicitéptimale des
ajustements.

2.4 Conclusion sur les instruments théoricquae régulation et leur mise en pratique

[ Q2 LILI2 & A ( AeBtng la @EuUlatioachsl +deSla régulationprice @p masque un continuum
RQAyaldNHz¥Syida 02 NJ\JJSaLJasazl waaamt fa T$)$lNBEU‘éQ)R Wb &y
NBERdzOGA2Yy RSa O2Hiia SG €S yA@Sldz RS fF NByaGS 1A

58a 1jdzS tQ2y a$S LX I OS Riteyrégulatiof, laQilréeNIB la B&Giodd @@ NA 2 RS
régulation est un paramétreef de cet arbitrage :
A Pour une péonde de régulation trés courteyn price @p périodique est en fait
similaire a une régulationost +;
A tfdza fF LISNA2RS RS NJszldztl 2y Sal f2y3dsSs
F2NIS SO LXdza fF NByGS f1FrA3assS ¢t fQSyaNBLI

Toutes choses égales par ailleurs,le caractére incitatif duevenue caps'accrof avec la durée déa
période de régulation Mais ceux éléments jouenici en sens inverse : d'une part les incertitudes
donc les risques d'erreurs'accroissent avela durée de la période de régulatigrd'autre part, la
crédibilité du régulateur diminue et le risgudune révision anticipée augmente

Méme si la théorie suggere qu'un unique mécanisme incitatif devrait incorporer I'ensemble des
co(ts, cette préconisation ne peut étre mise en pratique. La régulation du transport de I'électricité
doit sarticuler autarr d'un mécanisme incitatif centralaccompagnésd'autres mécanismes,
notamment pour réguler les investissements (par exemefecombinant une approcheost+ avec

un outil de planification) mais aussi pdarqualité de service (par exemplear l'intermédiaire d'un
mécanisme incitatif ciblé qui peut trés bien étre inclus dansawenue cap

Enfin, des dispositifs d'ajustement précis et défies ante doivent s'ajouter au dispositif de

régulation afin d'exclure du mécanisme incitatif leoQts et les recettes non contrblablet pour
centrerles incitations sur les codts et les recettes contrdlables.
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3 Larégulation en Pratique

Jokow (1999 présente les quatre objectifs qui doivent guider la conception d'un mécanisme incitatif
de réguétion :
1) Inciterf QSY G NBLINR &S NB3IdzZ SS t LINRPRAzZANBS RSa o6ASya
en compte les dimensions de co(t et de qualité $hpplyside efficiency goal
2) Fournir les incitations financieres nécessaires pour attirer des captgyp{émentairesians
e aSOGSdZNE | FAY RQAY@DSaGANI STFFAOIF OSYSyi RI Y
renouvellement du capital existarthg capital attractiongoal)
3) Faire bénéficier les consommateurs des gains d'efficacité réalisés par I'entrefyiséa,
sous la forme d'une baisse des ifarthe rent extraction goal
4) Fournir aux agents économiques (cOté offre et c6té demande) les incitations (niveau et
structure) a l'utilisation efficace du réseahé utilization efficiency goal

Joskow (2006fait un point sur les mécanismes incitatifs apgi§ & Rl ya f QA yeRogzkx G NAS S
proposeées par la théorie (surtout en Angleterre et aux Etaiss).Sa conclusioprincipaleest que

dans la pratique les mécaMsS & R QA y OA ( IdifféredtSubstantielelheht|pedSsariptions

théoriques pures et correspondent en fait & une combinaiserddférents instrumentsll remarque

gue les détails de la construction des mécanismes incitatifs pour la distribution et le transport
RQSt SO0 Nauddugipius corapjexies quéldsscriptions théoriques

'y AYyAaldNHzySyd RS NB3IdzA FGAz2y aS RS3IIF3IS O2YYS S
distribution et lei NI y a LJ2 NIi : IR @igef cappéridtiqueAQe $nécanisme centraharfois

appliqué ®ulementadzy S LI NI AS RSa O2Hiba 0y 2idstsoasyigirunt Sa 02|
St SYSy i RQdayficu&y guSidusmésanismes incitatifs complémeires. Ainsj en

paralléle d'unprice cap sur les codts d'exploitatiorpn peut trouver des élémentscost of service

appliqués par exemple auxnvestissementset des mécanismes incitatifs ciblés notamment pour la

gualité de serviceOn y trouveégalementdes ééments deyardstick competitiorou benchmarking

qui sont utilisés pour A Yy dzSNJ f QF 88 YSGONRA S R GASHIND NSVl GfARS/Y (SNAILNNE
(estimation de co(ts historiques pour la fixation dg &stimation des possibilités d'accroissement de

la productivité pour la fixation du factew, etc.)

Différents mécanisme de régulation peuvent étre appliqués sur les différentes fonctions de
f QSy (i NB LINEsdhction® dpoxzprist8rédu résealftransmission owngrS (i Raiedrld$
systeme (system operator)sont souvent régulées par des mécanismes différents. nEndi
constructionméme du revenue capest généralement une somme de différents postes de colts (ou
items) pouvant étre régulés par des mécanismes ciblés différents.

Le revenue ap est courammentappliqué aux colts R Q S E LIt 4.4 éobt(dd eapitdl est établi
suivant des méthodes plus traditionnellgdanning et cost }t Joskow(2006) soulignef rpbrtance
RQdzy &aeé ais Yidble pgmettdatidé faiscorrecement laséparationentre lescolts de
capital (actifs régulés + instissemats) etlesO2 HUi & RQSELIX 2A 01 GA2Y

Les mécaismes incitatifs tels que lprice capou lerevenue capncitent I'entreprise régulée a faire
des économies. Ceternierespeuvent étre le résultat d'une efficacité accrue mais également d'une

°En pratique, on observe une faible application de la solution théorique optimaendaeus de contrats. Joskow (2006)

estime cependant que le processus de négociations entre delaéur et I'entreprise régulée pour converger vers un

contrat peut étre assimilé a la sélection du contrat optimal &n sd'un menu de contrats'This process may have
AAYAEFNRGASE G2 GKS NBIAdzE Fi2NR& 2FFSNI 2F || YSydz 2fe O2y (i NI O
incentive mechanisnWe see only the final outcome of these negotiatiqidsskow(2006))
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réduction de la qualité de servicdBanerjee (2003). Il est donc nécessaire de prévoir des
mécanismes permettant d'assurer un niveau minimal de qualité. Cela peut se faire par la définition
d'obligations imposées a l'entreige régulée\(ia par exemple Hutorisaton d'exploitation qui lui est
délivrée) oupar la définition de standardde qualité accompagné de mécanismes de pénalités
lorsque ces standards ne sont pas atteints ou de mécanismes de récon(penael) lorsqu'ils sont
atteints.

Du point de vue théorique, il n'egias nécessaire que le régulateur définisse la structure des tarifs en
plus de la fixation duevenue cap f Q Sy (i NB LINGBrie@emenBirtitee $ab leevenue cap
construira une structure de tagfadéquate.Néanmoinsen pratiqgue Joskow(2006) souligneque les
entreprises régulées (surtout celles de distribution) ne possedent pas la cagacfiger les tarifs
optimaux(optimal pricing, ce qui conduile régulateura fixer d'aborde niveau de revenus adéquat
puisa déterminera structure des tarifs.

Les sections suivantes présentent des éléments empiriqgues sur la régulation du transport de
I'électricité au Royauméni, en Espagne, en Italie, en Belgigaen Norvége. Nous y abordophis
particulierement les paits suivants :

A La détermination de l'objectif d'évolution des charges couvertes par les tarifs ;

A Les modalités de prise en compte des dépenses dinvestissements dans la base d'actifs
régulée et la prise en compte des nouveaux investissements ;

A La rémunéation des capitaux ;
A L'existence de mécanismes incitatifs ciblés et de mécanismes d'ajustement ;
A La gestion des recettes d'enchéres sur les interconnexions.

Notre analyse se fondsur les documents officiels publiés par les régulateurs natiomawsur les
réponses que des experts nationaux ont apportées a nos questions.
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3.1 Larégulation du transport de I'électricité au Royauroai

Notre analyse se concenteair la régulation du gestionnaire de réseau en Angleterre nommé NGET
pour National Grid Elgdcity Transmission Limitedorécédemment connu sous le nom de NGC
(National Grid Company)

Le tableau JPrésenteune bréve synthése des éléments principaux de la régulation du gestionnaire
de réseau en tant que propriétaire du réseau de transposdretantqu'opérateur du systeme.

Tableau 3.La régulation d gestionnaire du réseau de transport de I'électricité au Royalimie

Fonction P,e“OdPT de Périmeétre de charges Type du mécanisme de régulation
régulation
COL,JtSd e>,<plo.|tat|on Revenue capur les codts d'exploitation
s . Rémunération du PO .
Propriétaire du réseau 5 anst capital Revenue capur les colts d'investissement
de transport captal couplé & un mécanisme de cadrage
Dépréciation L R - .
. Mécanisme incitatif ciblé sur la qualité de servi
Impots
Opérateur du systéme 1 an Equmbé??)irctigssysteme Menu deProfit sharing contracts

3.1.1 Principe général de détermination dRevenue Cap

La méthoderetenue par I'OFGEMour déterminer le montant desecettes autoriséesuit la logique
suivante:
1. Détermination de labased'actifs régulég BAR)au début et a la fin de chaque année de la
période de régulation (BAR inittat Capex; dépréciation= BAR fina).
2. Calculde la variation actualisée de la BARovement in RAY comme la difféence entre la
valeur actualisée de BAR a la fin de |@ériode de régulation et de sa valeur initiale.
3. Déterminaton des recettes totaleautorisées("Total of allowed items"omme somme des
OPEX, des CAPEX, des retraites et dedtsnp
4. Le revenu total autorisé sur la période de régulatest la somme de la valeur actualisée des
recettes totales autorisée et de la variation actualisée de la BAR.
5. Le revenu total autorisé est ensuite lissé sur les cing années de la période de régulation afin
d'obtenir un revenu annuel autoris@Base Pric&€ontrol Revenuejuivant une évolution en
RPIX sur les cing années de la période de régulation. Dans le cas d'dedacteur X est
égal &2% si bien que le revenu annbautorisé s'accroide 2% par an.

9| a durée de laerniére période de régulation a été prolongée. Pour NGET qui était régulé sur cing antis d'avril 2001, la période a

été prolongée d'une année (jusqu'en avril 2007). Pour les gestionnaires des réseaux écossais (SP Transmission et BHiEiaJeldet

régulation était historiquement alignée avec celle des distributeurs d'électricté?(000-2005), la prolongation a été de deux années.

" En ce qui concerne I'année 2006/2007, OFGEM a offert en février 2006 un menu de deux options. NGEEcept aucune. Ce

différend aurait pu étre tranché par l@ompetition Commissipmais OFGEM n'a pas cherch&aicheret c'est la régulation par défaut

(essentiellement urcost pasghrough) qui s'est appliquée. Pour I'année 2007/2008, OFGEM n'a prapgdsée seule option qui a été

acceptée par NGET. Dans ses derniéres propositions, OFGEM a annoncé que ce systéme annuel pourrait étre remplacé @ar un contr
pluriannuel & partir de 2008.

'2 pttention ce facteur X est différent de celui venant du gaindd® RdzOG A GAGS LI NJ RAYAydzia2y RS O2HiGA RQ
3%).
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La figure 3race I'évolution du revenu total autorisé pour NGET sur la période 2002 comme
somme desallowed items La figure 4race I'évolution du revenu annuel autorisé apres lissage sur la
période de régulation.

Figure 3.  Evolution desllowed temsen millions de £ pour NGETr la période 2002012
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Source : OFGEM (2006), p92.

Figure 4. Détermination duBase Price Control Revenwree fois le calcul desllowed temseffectué
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Source OFGEM (2006), p92.

L'évolution desallowed tems n'est pas linéaire sur la période. Elle est lissée sur la période de
régulation afin d'obtenir uiBBase Price Control Reverqué croit de 2% par an. L'intérét de lisser ainsi
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le Base Price Control Revenest d'éviter des variations annuelles importantes des tafifsest
important de remarquer quees deux flux financiers ont la méme valeur actualisé

En prenant une situation simplifiée caractérisée par une période de régulation d'une seule année, et
en faisant abstraction des impdt$ la formule utilisée par TOFGEM pour calculer le revenu maximal
autorisé serait donnée par I'équation suivante :

66'0&‘)+ 66000z (M1 +1 1)+‘| 266'Y0+ 0
ML+ 1 1+1 1+1 1+1

= (.1)
ou Rest le revenu maximalugorisé sur la périodeQPEXont les charges d'exploitatio@APEXont

les investissement8BAR est labase d'actifs réguléen début de périodeD est la dépréciation et
est le cot moyen pondéré du capital.

Le premier terme correspond aux dépensksxploitation actualisées. L'hypothése retenue est que
ces dépenses sont effectuées chaaguiieu d'année, d'ou le facteur d'actualisation en racine de 1+r.

Le deuxieme terme correspond a la rémunération des nouveaux investissements. Ces dépenses
d'investissement sont supposées étre effectuées en milieu d'année et donnent donc lieu a une
rémunération sur 6 mois. Saitle colt moyen pondéré du capital sur 6 mois, nous avons donc
(1+i& =1+1soiti®= M1+1 1.Larémunération sursix mois des nouvemwestissements

est donc égale &60QMZ (ML +1 1), que l'on actualise ensuite.

Le troisieme terme correspond a la rémunération debése d'actifs régulésur la période et le
guatrieme terme vient compenser la dépréciation des actifs régulés suriladpé

Cette équation est exprimée sous une forme différente mais strictement équivalente par I'OFGEM
qui calcule le revenu maximal autorisé de la fagon suivante :
00Qb+ 660Qd .. 60V
Y= N - +00Yy v
N1+ 1 1+1

(?.2)

Puisque 60'Y; = 60'Y, + 660Qd O, cette équation est exactement équivalente a I'équation 1.

Ainsi, méme si la formule retenue par 'OFGEM semble mélanger des investissemiestst des

St SYSyita Rdz oAfly S RS& OKI NBSa ééniedtd du Somptdj dzS S
de résultat, la formule utilisée par 'OFGEM pour déterminer le maximum des recettes autorisées
correspond en fait a la méthode classique de déterminationrRéwenue Capomme somme des

OPEX, de la rémunération de la BAR et de la dépictia

3.1.2 La détermination de I'objectif d'évolution des charges couvertes par les tarifs

Parmi les OPEX, 'OFGEM distingue les OPEX dits "contrélables" des OPEX sur lesquels le gestionnaire
du réseau n'a aucun contrélees OPEX contr6lables correspondent '‘aunning coss of business"

et incluent : les charges salarialdes colts des matériaux et des seuatants, les dépenses
d'études, lexcodts de calcules frais de communication, les frais d'assurance ainsi qu'une allocation

des frais généraux. (GEM(2000).

¥ a questiordu traitementdesimpéts est directement liée au choix duittanoyen pondéré du capitaCe sujet est abordé a la section
4.1.4.
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Figure 5. OPEXle NGE{millions de £)
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Source : OFGEM (2006), p15

Pour déterminer lemontant alloué pour couvrir les OPEX controlabl&dFGEM se fonde sur des
comparaisons avec d'autres entrepriseOFGEM n'a pagilisé de comparaisons globales de niveau

de colts ou de colts unitaires avec d'autres gestionnaires de réseaux. Elle estime pour le moment
qgue les réseaux et la facon dont sont mesurés les codts sont trop différents gienir des
comparaisonsfiables, méme entre I'Angleterre et I'Ecossd!OFGEM n'utilise ce genre de
comparaisons que pour les réseaux de distribution d'électricité et de ejaaniguement entre
entreprises britannigques.

Les consultants mandatés pb®FGEM fondent leur analyse aume approchebottom-up. Celleci
consiste en une décomposition du co(t total en postesr(s) différents conduisant a une évaluation
poste par poste de I'évolution des charges contr6lables. lls ont certainement utilisé des
comparaisons avec d'autres enpméses - et peutétre d'autres gestionnaires de réseatxpour
estimer les codts au niveau de chaque poste (par exemple les codts d'un département administratif
ou les codts unitaires d'un type d'investissement particulier). Les détails de ces compang smmg

pas publiés patOFGEM.

Le facteur Xdéfinissant'objectif degains de productivité pour les OPEX est déterminé par 'OFGEM
sans justificatiorprécise Il y a probablement eu des discussions entre 'OFGEM et les gestionnaires
de réseau ainsique des travaux de consultants évaluant les propositions avancées par les
gestionnaires de réseau. Cependant nous n'avons trouvé aucun document justifiant précisément la
fixation du X. Notons que le montant des OPEX représente moins de 25% du reveautmwiaé et

gue l'impact d'une variation deuglques pourcents du X a relativement peu d'importance financiére.

Il est probable que 'OFGEM ait aussi tenu compte d'études sur les taux d'évolution des OPEX dans
d'autres industries réguléegelles que ladistribution d'électricité ou les servicés Ces études

4 Voir notamment le rapport final déOffice of Gas and Electricity Markatgitulé Productivity improvements in distribution network
operators  rédigé par Cambridge Economic Policy Associates Ltd (2003), disponible a l'adresse
http://www.ofgem.gov.uk/Networks/ElecDist/PriceCntrls/DPCR4/Documents1/5B8803. pdf
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combinent ['utilisation de données macroéconomiques sur l'accroissement de productivité et sur
I'évolution historique des codts des infrastructures régulées, principalement au Roydome

Le paragraphe 7.54 des propositions finales de I'OFGEM (2006) fait référence au contrble des
recettes des entreprises de distribution d'électricité pour justifier I'nypothese selon laquelle les gains
d'efficacité des OPEX contrblables conduisent a une dimimutle 1,5% par an a partir de
2007/2008. Selon les consultants mandatés par 'OFGEM, NGET pourrait réduire ses OPEX
significativement awdela de ces 1,5%. Le paragraphe 3.20 indique que la valeur du X retenue par
'OFGEM est de 3% annuetwais cette vadur n'est pas précisément justifiée.

Le partage des réductions des OPEXela du facteur X

L'OFGEM 'ma pas mis en place de dispositif spécifiant une répartition des gains d'efficacité réalisés
audeld de ceux qu'elle a intégsélans la trajectoire tafaire (.e. -3%). La proposition finale de
I'OFGEM (2006) semble ne pas aborder du tout cette question.

La mise en place d'un tel mécanisme sous la forme dpex rolling incentiva cependant déja été
envisagée par 'OFGEM, notamment dans ses propositions initiales concernant la régulation de la
distribution de ga?. Le principe du mécanisme est de laisser & I'entreprise régulée le bénéfice de ses
efforts d'amélioration de l'efficeité audela de ceux initialement prévus pour une période de durée
limitée mais fixée a I'avance et indépendante de la date de réalisation des gains d'efficacité. L'objectif
est ainsi de faire en sorte que les incitations a I'amélioration de I'efficaeiiminuent pas au fur et

a mesure que l'on se rapproche de la fin de la période de régulation. L'OFGEM estime cependant que
les bénéfices d'un tel systeme (en termes de meilleures incitations a I'efficacitég@munebalancés

par plusieursinconvéniens tels que l'incitation a la capitalisation des OPEX'OFGEM s'est donc
prononcé contre la mise en placeogex rolling incentiveet indique par ailleurgjue la méthode
d'estimation des OPEX a la période suivante permet a I'entreprise régulée de conseevpartie

des gains d'efficacité réalisés-dala de ceux initialement prévus.

En l'absence d'un systéme de partage des gains d'efficacité, une réduction durable du niveau des
colts d'exploitation rapporte beaucoup plus au gestionnaire de réseallesadieu au début de la
période de régulationEn effet,cette réduction durable n'a pas été prise en compte dans la fixation
des recettes autorisées pour l'ensemble de la période de régulation ¢ seraqu'a la fin de la
période de régulationau manent de la fixation des recettes autorisées pour la période suivaete (
2012).

NGET conserve le bénéfice total d'une réduction de colt exceptionnelle au cours de la période de
régulation sauf si cette réduction a lieu dans l'année de référence seraatéfinir le montant des
recettes pour la période suivante (probablement 2010/2011) et que NGET ne parvient pas a
convaincre I'OFGEM du caractére exceptionnel de la réduction de colt en question.

Les codts et revenus exclus

Certains co(ts et revenusont exclus du systeme de contrble des recettes bien qu'ils fassent partie
des activités et des comptes de NGEXcluded serviced).s'agit en particulier de colts de certaines

* OFGEM (2007)Gas Distribution Price Control Revievinitial Proposals Documen29 mai 2007, disponible & I'adresse suivante
http://go.reckon.co.uk/s58776

18 Voir op. cit. §6.23 : "In particular, opex rolling incentives may encourage GDNs to capitalise opex costs. The opex rollingsincentiv
strengthen the incentives to make efficiency savings, particularly in the middle of the price control when incentivesaigedtwer. In
comparison the incentives to make capex savings tend to be lower than for opex savings. Where the boutdagasopex and capex
costs are blurred companies may be able to report opex costs as capex to maximise opex savings. Where there are geafime trade
between opex and capex, companies are more likely to choose to incur capex costs because of thefstihengplex incentive’s.
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installations de connexion lorsqu'elles sont complétement spécifiques seuhutilisateur ghallow
connectionskt des revenus du réseau de fibres optiques que NGET met a disposition de la société
Cable & Wireles

Le paragraphe 7.43 des propositions finales de I'OFGEM (2006) explique qu'en l'absence
d'informations fiables sules colts et revenus des activités exclues, le calcul des recettes autorisées
se base sur les codts totaux diminués des revenus anticipés des activitéssegaudispositif est
similaire & la caisse uniqudi.e. single til) utilisée pour les revenus ammerciaux de certains
aéroports et réseaux ferroviaires régulés.

3.1.3 Les modalités de prise en compte des dépenses d'investissement daarela'actifs
régulée

La distinction entre les dépenses d'investissenieat! relatedet nonload related

Historiquernent, TOFGEM fait la distinction entre I8son-load related capital expenditure€t les
"loadrelated capital expenditurés

Les investissementtoad related® sont attribuables & des changements dans la demande de
transport d'électricité. lls incluent bien entendu la croissance de la charge totale du systéme (d'ou la
dénominationload relatal), mais également I'évolutiome la localisation des générateurs et des
consommateurs, en particulier le développement de I'énerdmienne Il faut distinguer les
investissemerg de connexionspécifigues a un nouveau client (qui sont exclus du contrdle des
recettes) des investissements de renforceménfrastructure schen® qui peuvent servir plusieurs
clients. Certains investissement ne sont pas absolument nécessaires au fonctionnement du systeme,
mais sont engagés pour réduire ¢olt decongestion qui serait la conséquence de changements de

I'offre ou de la demandéTSSchemes).

Les investissementsor-ioad related® n'ont rien & voir avec un quelconque changement dans la
demande de transport d'électricité. lls peuvent étre causés par des pannes ou des renouvellements
préventifs d'équipements existants, ou par des changntsexternes au systéme électriquemme

par exemple I'expiration d'un droit de passagedassus d'un terrain ou le remplacement d'une ligne
aérienne par une ligne enterrée.

La somme de ces deux types de dépenses d'investissement permet d'estidépdase totale
d'investissement. Il est important de souligner toutefois que ce montant global inclut des dépenses
ne faisant pas partie du périmétre des dépenses régulBes. contributions externes doivent étre
déduite€® de ces deux types de dépensesiddstissements afin de déterminer le montant & prendre

en compte dans le calcul des recettes autorisées. La déduction principale concerne les dépenses

7 Cable & Wirelesa rachetéEnergis filiale télécommunication de NGET

8 v pad Related Expenditure (LRE) is associated with the connection (or disconnection) of generation plant and customers directl
connected to the transmission system, reinforcements to the existing system to accommodate revised connections andaleadener
growth", OFGEM2005), page 2.

YeNon[ 2 R wSfl GSR 9ELISYRAGIINGE 6b[ w90 NBfIGSa LINAYOALN ff eoladde GKS
information gathering facilities, diversions, expenditure related to the envirahraed measures to enhance network performance”,
OFGEMZ2005), page 2.

#"The LRE and NLRE may be combined to obtain the gross expenditure requirements. Part of this expenditure does howgwestpresentl
form part of NGC's regulated capital expenditurtpwabnces. This excluded expenditure is largely associated with new connections and
upgraded or revised connections associated with generator or demand customers. In these instances, when a generatorrat a dema
customer is connected to the network or wishe upgrade or revise its connection, a capital contribution or annual connection charge is
received. The Price Control is set on the basis of funding capital expenditure net of all capital contriQEGEM2005), page 3.
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d'investissementoad related a savoir les contributions financiésapportées par un générateur ou
un dient dans le cadre d'une nouvelle connexieagital contributionou annual connetion chargg.
Certaines déduans peuvent toutefois concerndes dépenses d'investissementortioad related
comme par exemple la contribution financiere d'un propriéaierrien en échange d'une réduction
de la nuisanceausée par une ligne.

Le taux d'inflation sur les investissements

L'OFGEMrend en compte les estimations des gestionnaires de réseau et de ses consultants sur
I'évolution future des co(ts unitaires, y compris les salaires et les prix des services de construction ou
d'ingénierie. Les détails de ces estimations sont rarementilgliés. Le paragraphe 3.1.3 des
propositions finales de 'OFGEM (2006) témoigne des négociations entre le gestionnaire de réseau et
I'OFGEM sur cette question.

L'OFGEM n'utilise pas de mécanisme automatique d'ajustement des recettes ou de la base d'actif
régulée en cas de choc affectant le niveau des co(ts unitaires. Le régulateur des services des eaux
(OFWAT) a dans le passé eu recours a un tel mécanisjustefaent fondé sur un indice decoits

de construction maifl a été abandonné depuis et n'a péie repris par 'OFGEM.

Le concept britannique de la base d'actifs régulée

Les termes anglaigegulatory asset base, regulatory asset value et regulatory capital \waoeen
pratique interchangeables. Cette base d'actifs régués un nombre qun'est utiliséque dans le

cadre de la régulation. Il n'y a en particulier aucun lien entre cette base d'actifs régulée et les bases
d'actifs nets dans les rapports comptables des entreprises régulées.

Dans ce contexte, ce qui est inclus dans la basdifd'a@égulée n'est jamais un investissement
particulier et précisément identifiémais une somme globale pour chaque exercice annuel. Pour
chaque année de la période de régulation, cette somme est égale au montant d'investissements
estimé nécessaire paldFGEMors de la détermination des recettes autorisées, sans référence a ce
qui a été effectivement investi.

L'OFGEM établit le montant des investissements qui seront ajoutés dans la BAGR hiais de
consultations. NGEfburnit des éléments en réponda a des questionnaires établis par I'OFGEM ou
par PB Power cabinet de conseil et en participant a des réunionsnfbesations communigquées

par NGETconcernent le programme d'investissements prévu et les colts unitaires associés. Les
consultants de PPower discutent d'une part lesvestissements présentés par NGERutre pat
comparent lescodts unitaires retenus par NGETdifférentsbenchmarks Au final, 'OFGEM retient
finalement un montant global en £ pour l&son-load related capital expenditas"et pour les'load

related capital expenditurés

Ainsi la détermination du CAPEX sur la période de régulegfmmsesur une description détaillée des
investissements prévus par le gestionnaire de réseau, poste par poste. Cependant, ce plan détaillé
d'investissement n'est pas contraignant pour le gestionnaire de réseau. Il permet simplement de
déterminer le budget total d'investissement sur la période de régulation. Le gestionnaire de réseau
peut trésbien par la suite ne pas réaliser certaimvesissements et en réaliser d'autres. Il n'est
contraint que par un montant global d'investissements a réalisemon par une liste précise et
détaillée d'investissements individuellement identifiés a réaliser.
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Ce dispositif offre ainsi une grande flektbi dans les choix d'investissement du gestionnaire| de
réseau, qui peut donc modifier son plan d'investissement en fonction d'éléments nouveaux portés a
sa connaissance au cours de la période de régulation.

Outre l'addition annuelle des investissemeptgvus et la déduction des amortissements (également
calculés sur la base de montants globaux défieis ante et sans référence précise aux
investissements physiques), la base d'actifs régulée peut subir certains ajustements a la fin de la
période de régwdtion. Le principe de base de ces ajustements est de remplacer le montant
initialement prévu des investissemeydyant servi a faire évoluer la BAR au cours de la période par le
montant effectivement investi par le gestionnaire de réseau. Cet ajustemetica@npagne
également d'ajustements peu transparents concernant I'amortissement.

Lesmécanismes d'ajustement automatique

Le mécanisme d'ajustemergutomatique principal pour couvrir des besoins inattenduse.(non

prévus initialement) est un calcéibndé sur les nouvelles capacités connectées au résedan
différentes zones géographiques. Les paragraphes 9.17 et€.18 tableau 9.2 page 64 de la
proposition finale de 'OFGEM (200f)écifient le montant venant s'ajouter aux recettes autorisées
par zone pour chaque MW connecté. L'OFGEM ne fournit pas d'explications détaillées sur la
détermination des valeurs retenues. Le montant global de l'ajustement est exprimé comme une
guantité d'investissements qui s'ajoute aux recettes autorisées aprés @@lpour la période de
régulation suivante) au travers du termiss®dYo ;.

Une complication supplémentaire provient de la coexistence de plusieurs bases d'actifs régulées
dans le calcul des recettes autorisées. Ainsi, en plus de la baserd'gatée "normale”, il y existe un
terme "YOY'Q rémunérant en sus du controle des recettes certains investissements de connexion de
générateurs d'énergie renouvelabl®our les propriétaires des réseaux de transport en Ecosse, ily a
également une basrevenue driver (RDRA¥)milaire au”YOY'Q mais s'appliquant a toutes les
nouvelles connexions et non plus seulement les connexions des générateurs d'énergie renouvelable.

Pour ces deux bases particuliéres d'actifs régulées, la méthode de cadcrdaddtes additionnelles

se fonde sur un taux de rémunération des capitaux avant impots, qui a été estimé en utilisant la
formule traditionnelle avec un taux d'imposition officiel de 30%. Ce calcul ne tient pas compte des
interactions entre inflation et éduction fiscale des intéréts de la dette, ou des différences entre
I'amortissement fiscal et I'amortissement sur une péecarbitraire de 20 ans retenymour calculer

les recettes supplémentaires autorisées par ces mécanismes.

La facon dontes différats systemes de contrOle des recettes autorisées sont censéssterest
interagir a long terme ne nous semble pas claire.

Les mécanismes d'ajustemesnt post

Le terme 6G®WY0, inclut également un ajustement lié & un écart entre les dépenses
d'investissement effectivenrd réalisées et celle qui étainitialement prévue. Cet ajustement
repose sur le principe suivant : si NGET a investi plus que prévud@s%épenses de CAPEX
supplémentaires restent & sa charge ; si NGET a moins investi que prévae258épenses non
effectuées sont incluses dans la BAR. @astementse feraen une foisa l'issue de la période de
régulation {.e.le 1* avril 2012).Le choix de ce facteur d&5% est expliqué aux paragraphes 7.4 a
7.12 des propositions finales de 'OFGEM (2006).
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Ce partage 25/75 des écarts entre les dépenses d'investissement initialement prévues et
effectivement réaliséeest modifié lorsque le mécanisme dmfety net' s'applque, c'esta-dire

lorsque NGET investit moins que 80% du montant initialement prévu (aprés ajustement par les
autres mécanismes) dans un quelconque exercice annuel de la période de régulation. Dans ce cas,
une procédure spéciale est mise en place et peanduire a une réduction des investissements
prévus et des recettes autorisées.

Le mécanisme deafety netest complétement asymétrique : il protege I'OFGEM contre le risque
d'avoir surestimé les besoins d'investissement, mais ne protége pas le gestiodeaéseau contre

le risque de les avoir sowstimés. Le paragraphe 7.19 des propositions finales (OFGEM 2006)
explique brievement pourquoi I'OFGEM considere que cette asymétrie est nécessaire. L'OFGEM
estime en effet qu'unesafety net s'appliquant losque les dépenses d'investissement effectives
excedent de beaucoup le montant initialement prévu fournit des incitations perverses au
surinvestissement et diminue les propriétés incitativesekenue cap

Résumé des mécanismes d'ajustement pour lesstissements

L'effet désiré total des mécanismes d'ajustement pour les investissements est d'adaurer
rémunération deNGET :

A 100% ds investissements prévus et réalisés

A 100% des investissements non prévus, mamaliséspour des nouveaux besoins pris e
compte par les mécanismé¥yY'Qq;

A 75% des investissements réalisémis ni prévus ni pris en compte par les mécanismes
d'ajustement automatiques, qu'ils soient lié$iaefficacité de NGET ou non ;

A 25% des investissements non réaliséais prévusou pris en compte par les mécanismes

\

d'ajustement, que ce soit grace a une facon plus efficace de subvenir aux besoins des
utilisateurs ou non, sauf si le montant dépasse le seuil d'application du mécanafety

net, auquel cas NGET ne conserve probaldem plus de rémunération sur les
investissements non effectués.

Les investissements effectivement réalisés et inclus dans le CAPEX initialement validé par IOFGEM
sont automatiquement ajoutés dans la BAR a la fin de chaque année de la péripitputidion. Ces
investissements sont inclus a hauteur de montants sur lesquels ont convergé les propositions initiales
du gestionnaire de réseau et les analyses des consultants de 'OFGEM (PB Power).

Pour les investissements @ela de ceux initialementrpvus, 'OFGEM se réserve le droit de les

inclure dans la BAR au début de la période de régulation suivante. Pour certains d'entre eux,
notamment les investissements répondant a un accroissement de la demande, il existe des
mécanismes corrigeant automatigment le CAPEX initialement prévu afin de les inclure. Pour les

autres investissements, leur addition a la BAR (avec les ajustements pour les charges financiéres et
amortissements adéquats) peut se faire si certains criteres d'efficacité sont respectdsdds

critéres retenus pour lesoad related expenditurestf QSEA &GSy 0SS RQdzy Sy 3 3sy
utilisateurs du réseau dans l'investissement considéré.

L'OFGEM se réserve ainsi le droit d'excex@ostcertains investissements réalisés qui senajugés
inefficaces. En pratique, il sdae que 'OFGEM n'a eu recourscette possibilité qu'une seule fois,
lorsque les distributeurde gaz avaient dépassé le CARBEEXuU de 70%.

2 | 'objectif du mécanisme dgafety netest de limiter le risque de sodisvestissement.
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Les incitations a investir

Notons que ce dispositif ne permet pas a 'OFGEM de faire la distinction entre une baisse des
RSLISyaSa RUAy@SaGAaaSYSyd tASS t dzy | OONRBA&AASY
investissements prévus et une baisse des dépenses d'investissemerd lgé non réalisation de

certains investissements. Le gestionnaire de réseau n'a donc pas d'incitations particulieres a diminuer

fS O2HIG RS YA&aS Sy dzdzoNBE RS aSa Ay@gSaiAraasSySyi:
montant global d'investissements

Nous voyons cependant trois arguments limitant le risque de -fmuestissement du gestionnaire
de réseau :
1. Il y a un risque de déclenchement deslafety ne¢ si 'OFGEM observe que les dépenses
d'investissements effectivement réalisées sont inféresa 80% du CAPEX prévu ;
2. Le gestionnaire de réseau est également contraint par son obligation d'assurer la fiabilité
du réseau, ce qui limite son opportunisme ;
3. Enfin, le caractére de jeu répété et le risque que I'OFGEM diminue le CAPEX pour la période
de régulation suivante si le gestionnaire de réseau réalise beaucoup moins
d'investissements gu'initialement prévu limitent l'incitation au ségestissement.

En pratique, le dispositif britannique ne semble pas étre a l'origine d'un probleme de sous
investissement. Sur la p@&de 20012005 par exemple, NGETinvesti plus que le CAPEX initialement
fixé.

Les autorisations d'exploitatioficenceskt la loi sur I'électricit§Electricity Act 199odifiée en
particulier par Energy Act 20043pécifientdes obligations d'entretien et de développement du
réseau qui s'imposent aux gestionnaires de réseau. Ces obligations sont le déterminant principal des
invesissements qui doivent étre réaliségqu'ils soient inclus dans le calcul des recettes autorisées
pour la période de régulation en cours ou non.

Les mécanismes d'ajustement pour la qualité de service, pour la connexion de nouveaux générateurs
(revenue driveret pour les différences de niveau d'investissements ne fournissent probablement
gue des incitions d'appoint pour les investissements. Leur but principal est d'assurer une bonne
gestion des travaux sur le réseau et de limiter le risque financier pris par les investisseurs.

Aucun de ces mécanismes ne serait suffisant pour inciter a un investasele grande ampleur
répondant a un besoin inattendu. Lorsqu'un tel besoin shaanifesté il y a quelques années, la
réponse de I'OFGEM a été de modifier le montant des recettes autorisées en ajoutant un mécanisme
d'ajustement supplémentairé YY' Q).

En résumé, le gestionnaire de réseau est en principe responsable de la planification de ses
investissements pour subvenir aux besoins des utilisateurs et supporte les conséquences financiéres
de changements inattendus a hauteur des 25% prévus paréleanisme d'ajustemenéx post Il
supporte également les conséquences financiéres de manquendelatqualité de service. Mais en
pratigue, un choc inattendu de grande ampleur conduit a une révision anticipée du systeme de
régulation qui protege le gestiomire de réseau de l'application compléte des principes| de
régulation incitative, et qui revient de fait & soumettre le gestionnaire de réseau a une régulation
plus détaillée de ses investissements que les principes et les documents de I'OFGEM pourraient
laisser croire.
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3.1.4 Larémunération des capitaux

Le colt moyen pondéré du capital d'une entreprise est le taux de rentabilité exigé par un investisseur
pour financer les projets de I'entreprise. En considérant que l'entreprise dispose de deux possibilités
de sefinancer, soit par I'emprunt, soit par des capitaux propres, le cot moyen pondéré du capital
(CMPC) se calas partir du colt des fonds propres et du taux d'intérét de la dette.

Appliqué a la régulation du transport de I'électricité, le régulateur doit estimer un CMPC afin de
calculer la rémunération des actifs régulés. Le régulateur doit en effet s'assurer que le revenu
maximum autorisé offre apres imp6ts un rendement raisonnalgle actifs régulés et couvre I'imp6t

sur les sociétés di par I'entreprise régulée.

Le CMPC peut étre calculé aprés ou avant impdts. Le CMPC avant imp0ts est bien évidemment
supérieur au CPMC aprés impbts puisque le CMPC avant impdts doit permé#raréprise de
rémunérer ses actifs et de couvrir l'impdtAvec la premiére approche, la couverture de I'impét di

par l'entreprise doit étre ajoutée en tant que bloc séparé dans la déterminatidRedtenue Cap

Figure 6. Composition du Revenue Cap avec un CMP&ampots

OPEX + BAR*CMP&esimpats = + | ImpOts  + = Dépréciation = = = Revenue Cap

x »n

00 U0 ei anos = @1 0 + Qb

ol '@ est le colt des fonds propres (i.e. la rentabilité exigée lps actionnaires)@, est le taux

d'intérét de la dette 0 est le taux d'endettemenfgearing level) En notanfOles fonds propres €D
0

la dette, nous avonsu = oo

Avec la seconde approche, la couverture de I'imp6ét di par l'entreprisénaase dans le CMPC. Le
CMPC avant impétse dérive donc du CMPC aprés impdte facon a ce que le rendement du
capital couvre a la fois les intéréts de la dette, la rentabilité des actionnaires et l'imppadi

I'entreprise, qui n‘apparaidonc pluscomme un bloc séparé dans la déterminationRievenue Cap

Figure 7. Composition du Revenue Cap avec un CMPC avant imp6ts
OPEX + BAR* CMPGntimpets + Deépréciation | =  Revenue Cap

La formule la plus simple pour dériver le CMPC avant imp6ts du CMPC aprés imp6ts consiste
simplement a diviser le CMPC apres imp6tslpary;:

2 par exemple, si nous supposons que la BAR de I'entreprise régulée s'éléve & 1000, que la rentabilité exigée par lessaetibdeal%,
que l'entreprise n'a paseddettes et que le taux d'imp6ts sur les sociétés est de 30%, le CMPC avars semgdogal a 10%, ce qui
conduira I'entreprise a recevoir 100 lui permettant de verser 70 aux actionnaires et 30 pour le paiement de l'impotatiirefiise est
endettéea hauteur de 25%, avec un co(t de la dette de 5%, le CMPC avats sepa de 9,28%, ce qui conduira I'entreprise a recevoir
92,8 lui permettant de verser 52,5 aux actionnaires (75%*1000*7%), 12,5 pour les intéréts de la dette (25%*1000*5%) air2&s8 p
impots (30%+*92,8). Notons que pour le moment, nous n'avons pas inclus les effets de la déduction fiscale des intéréttede la d

2| a dénomination "CMPC avant imp6ts" et "CMPC" aprés impdts" nous semble ambigué. Il serait plus clair de parlerédatiémdes
actifs régulés au CMPC incluant la couverture des impots et de rémunération des actifs régulés au CMPC n'incluant pdarka desiv
impots et donc nécessitant un bloc spécifique dans la déterminatioReienue Capouvrant les impdts. Ngs retenons néanmoins cette
dénomination car c'est celle qui est couramment utilisgeetax WAC@t posttax WACE
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C Q1 0 +QY

00 V0o "anod = 1y

ol 'Q est le colt des fonds propre®, est le tax d'intérét de la dette},est letaux d'imposition ar
les sociétés eb est le taux d'endettementgearing level

En théorie ces deux approches sont équivalentes a condition que le calcul de Iimp6t soit cohérent
avec la définition du CMPC et glgetaux d'imposition utilisé pour dériver le CMPC avant imp6ts du
CMPC aprés impbts corresponde bien au taux d'imposition effectif de I'entreprise.

Telles que nous les avons jusqu'ici présentées, ces deux approches ne tiennent pas compte de la
déductibiité fiscale des intéréts de la dette ou du versement de dividendes. La logique de ces
dispositifs est d'éviter une double imposition des intéréts de la dette (la premiadmpdt sur les
bénéfices de I'emprunteur, la seconde via I'imp6t sur les béegfitu préteur) ou des dividendes (la
premiére via I''mp6t sur les bénéfices de l'entreprise, la seconde via I'impdt payé par les
actionnaires). En France, les intéréts de la dette sont déductibles des bénéfices de I'emprunteur
tandis que la logique est invsée pour le versement des dividendes qui donnent droit aux
actionnaires & un abattement de 56%

De la méme fagon que I'on peut calculer le CMPC avant ou apres imp0ts, il est possible d'inclure ou
d'exclure la déduction fiscale des intéréts de la detteCMPC. Le recours a un CMPC ne tenant pas
compte de la déduction fiscale des intéréts de la dette revient a allouer a Il'entrepiise dgl
ressources que nécessair@$a couverture de la rémunération des actifs et de Iimpot.

Le CMPC apres impétsinant la déduction fiscale des intéréts de la dette se calcule a partir de la
formule suivante :

00 UOg si-anos = 1 0 + 1 " 2'Q

tandis que le CMPC avant imp6éts incluant la déduction fiscale des mtieré dette s'écrit :

R Q1 0 .

OU LOGGEo "anod = 1—"\&+ QU
Nous remarquons donc que tant le CMPC aprés impbts que le CMPC avant imp6ts incluent
maintenant tout deux un terme relatif & la fiscalité. Avec un tel CMPC avant impdts, la rémunération
des actifs inclut la@&munération des actionnaires, le paiement des intéréts de la dette et les imp6ts
nets de la déduction fiscale des intéréts de la dette. Avec un CMPC apres impdts, la rémunération
des actifs inclut la rémunération des actionnaires mais qu'une couvertut@j@du paiement des
intéréts de la dette. Dans ce cas, le blampdts" inclut dans la détermination diRevenue Cap
correspond a l'imp6t qui aurait été di en l'absence de la déduction fiscale de la dette. Le bloc
"imp6ts" est donc supérieur a l'impo6eéellement payé et couvre en partie le paiement des intéréts
de la dette. Cela revient a couvrir les intéréts de la dette de I'entreprise régulée d'une part a travers
le bloc"CMPC*BAR'tI'autre part a travers le blodmpots".

Si du point de vue théorige, ces différentes approches sont équivalentes, leur mise en pratique se
heure a des problemes différents.

2 Cet abattement a remplacé le dispositif de l'avoir fiscal en vigueur jusqu'en 2004

Page| 35



Microeconomix !

Officer (2005) estime qu'dst préférable d'utiliser le i@PC apres impdts. Le principal argument est
qgue le taux d'imposition effectif a des chas de varier au cours du temps. Dans ces conditions,
['utilisation d'un QVPC avant impéts oblige a recourir a un taux d'imposition moyen sur la durée de
vie de l'actif si I'on ne souhaite pas devoir le modifier chaque annéec& sens, |'utilisatiom'un

OMPC apres imp6ts est plus simple puisque l'allocation de revenu couvrant les imp6ts est séparée de
l'allocation de revenu couvrant la rémunération des actifs.

Lorsque l'on tient compte de la déduction fiscales intéréts de la dette, cetvantagedu QVIPC
apres imp6ts disparapuisque nous avons vu que les deux approches nécessitaient une estimation
du taux d'imposition. C'est la raison pour laqueDéficer (2005) estime que leMPC vanilla est
préférable. L'expression de c€C est trés simpfépuisqu'elle se résume a :

Le CMP@anillapeut donc étre calculé sans aucune référence au taux d'imposition. En utilisant le
CMPGranillapour calculer le revenu alloué a la rémunération des actifs, on exclut tmueerture

des impbdts. Il convient alors d'ajouter un bloc "imp6ts" dans la déterminatioRe&lenue Cag'un
montant égal a I'imp6t effectivement payé par I'entreprise régulée (déduction faite des intéréts de la
dette). La couverture de la rémunératioresl actifs et celle des impdts sont donc totalement
séparees.

En résumé, avec unMPC avant impéts, leewenu alloué par le bloc "BARVPC" couvre la
rémunération des actifezgulés et les impots (figure.8

Figure 8. Couverture des charges de capital et des insptec un CPMC avant impots

BAR*®/ ngant impots

Rémunération des Intéréts Impbts
actionnaires de la dette

Avec un BIPC aprés impdts, leewenu alloué par le bloc "BARVEC" ne couvre pas la totalité de la
rémunération des actifségulés et le revenu alloué par le bloc "imp6ts" couvre les imp6ts plus une
partie des intéréts de ldette (figure 9.

% gj 'expression du CMR@nillaest simple, son lifsationn'est pas plus simple qu'un CKBRavant impéts. En effet, le recours & un CMPC
vanillarend le modéle financier utilisé pour calculer les recettes asées beaucoup plus compliqué fauten particuliery ajouter un
systeme pour calculer les déductions fiscales d'amortissement qui, au Roydnima'ont pas grangdhose a voimi avec le calcul
comptable des amortissements ni avec le calcul de dépréciation utilisé pour mettre a jour la base d'acéts régul

Page| 36



Microeconomix !

Figure 9. Couverture des charges de capital et desdtspavec un RIPC aprésmpots

BAR*CM E‘aprésimp()ts Impﬁts
1 1
Rémunération des Intéréts Impdts
actionnaires de la dette

Enfin, avec un I@PC vanilla, le blo "BAR*®IPC" couvre exactement la rémunération des actifs
régulés et le bloc "imp6ts" couvre exactement I'imp6t da (figlde

Figure 10. Couverture des charges dapital et des impts avec un MIPCvanilla

BAR*®APC nilla Impﬁts
ﬂ :
|
Rémunération des Intéréts Impbts
actionnaires de la dette

Raisons de l'utilisation du CMRanilla

L'utilisation du tauxvanilaSad &aA YLX SYSyd €F Floe2y R2yld fUhCD9c¢
calcul des recettes autorisédsndé sur un taux aprés impots pour la rémunération du capital. En

effet, la méthode basée sur un co(t moyen pondéré aprés impotm@tant un terme pour és

impdts qui seraient dus sans tenir compte de la déductibilité des intéréts de la dette (tel que
présenté par la figure 7) ne peut pas étre utitisirectement dans le cas d'un colt du capital fixé en

termes réels (net du taux d'inflation) parce qu'elle ne tient pas compte de la partie des intéréts de la

dette qui correspond a l'inflation plutét qu'au codt réel de la dette. La méthode du vauxla a

d'abord été utilisée par 'OFWAT a partir de 19®le était donc le choix naturel pour IFKEEM

lorsqu'elle a décidé de gser a un systeme de taux aprés impdts de rémunération des capitaux en

2004, pour le transport et la distributiord'électricité.

Il n'en reste pas moins vrai que le calcul des recettes autorisées est nettement plus compliqué dans
un systémevanilla ou aprés imp6ts que dans un systeme avec un taux de rémunération avant
impéts. Le calcul devient en effet lourd, compliqué et diffiéileérifier, et exige des informations
détaillées.

Par ailleurs, cette modification de la maniére de rémunérer les capitaux pose un probléme transitoire

de double rémunération. Le risque de double rémunération posé par I'utilisation d'un taux avant
impots jusqu'en 2007 et d'un calcul aprés impots a partir de 2007 est évoqué au paragraphe 8.27 des
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propositions mises & jotft La réponse de 'OFGEM au paragraphe suivant rejette tout ajustement lié
a ce probléme et'en tient pascompte.

Différences entrées approches avant et aprés impots

En principe, la différence principale entre les méthodes avant et aprés impdts est dans le profil
temporel des revenud.a méthode avant imp6ts donne un profil régulier des bénéfices avant impots,

ce qui implique beauagp de profits aprés impbts sur les actifs les plus récents qui bénéficient
ROAYLERZNIIFYyGa RSINB OSY g mé&hode Sorey itnpols prviddeVaSéfilarite A a Ol f
des bénéfices aprés impbts et donc, dans une certaine mesure, des dividerddsesoins de

stabilité financiérepeuvent suffire a justifier une approche apres impéts, malgré les difficultés

LINI G Al dzS daex BneF 4 OOKIONASE RQAYLM™ Ga LI N €S NBIdzA | GS

L'utilisation d'un taux apres impots pour la communication auprés destiggesrs

L'OKSEM (et 'OFWAT) utilisent utMEC aprés impbts calculé par la formule traditionnelle (sans
GSYAN) O2YLIiS RSa STF¥Sia RS f QAyYy Tt paiéx@mplelesO2 YYS
LINR LJ2 & A ( A 2 BGEMn#idughit & tAux deRighréls aprés impdts sur la premiére page. Ce
OKAFTFNB yQSaid Sy FlLAlG LI a dziAf A& sentohngédomnieSin O f Odz
résumeé pratique et reconnaissable par la plupart des analystes financiers des éléments de
rémunération des apitaux qui ont été utilisés. Le tavanillay QA Yy G SNBaaS 1jdzS |1j dzSt |j d
de larégulation. Ce choix de méthodde communications est probablement d0 a des facteurs
historiques.

L'estimation du codt de la dette

Le colt estimé de la dette edéterminé par 'OFGEMui ne donne pas d'information précise sur les

sources réellement utilisées. Le nombre choisi était plus élevé que le vrai colt de la dette sur les
marchés au moment de la décision, mais plus bas que les nombres utilisés darstle lpasaison

RS OS O2YLINRYAa Said 1ljdzS tuhcb9a O2yaAiARSNB | dzS
années 1990, mais que le taux observé dans les années menant a la décision étditrgpeut
anormalement bas et devait étre relevé pour couvrir fsgjues (considérésomme asymeétriques)

de la future évolution des taux.

[ &AGdzr GA2y RS GldzE RQAYGISNsiG& NBStA olyd LISNR
compris 'OFGEMont annoncé’ |j dzQAf & OKSNOKSNRyYy(d +t Sialost AN RS
RQlF2dzadSYSyd RS&a NBOSGGSA Fdzi2zaNARASSA LI2dz2NJ G4§Sy AN
YI NOKS& Fdz O2dzNE f I LISNA2RS RS NBIdA FGAZ2Yy @ WA S
régulateurs.

Les mécanismes d'ajustement pour le colt ohegots

Le mécanisme d'ajustemerex postLJ2 dzNJ G SYANJ O2YLIIS RS RATFTFSNBYyOS:
initialement prévus dans les recettes autorisées et les impots effectivement payés est brievement
décrit dans les propositions finales (Appendix 2, paxplge 8.20, pages 104 et 105).

% pocument de 'OFGEM du 25 septembre 2006 et intit@ié&ansmission Price Control Review: updated proposals'document est
disponible a l'adresse suivantattp://go.reckon.co.uk/s68317
" http://www.reckon.co.uk/item/c5020b12
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/QSat dzy YSOLyAaYS lda y$ aQb LILXAldS ljdz§ RIya f
endettement. Il consiste en une nouvelled GA Y GA2Y RS& RSLISyasSa RQAYUS
capitalistique réelle dechagy O2 YLJ Iy ASs aAiA StftS Y8§yS t RSa RSLIS

structure de référence avec un taux d'endettement de 60%.

[ QSTFSG RS OSU0S YSUK2RS Said RS LIS yelebchpar8eNy f Sa 2
leurs avantages fiscaux dz G NI} SNE Rdz YSOIYyAAaAYS RQlI2dzadiSYSyiis
risques supplémentaires pris par certains investisseurs. Cet effet est intentionnel et sert a
RSO2dzNI 3SNJ £ S48 yAdSEHdzE RQSYRSGGOSYSyid GNBs St SOS
britanniques.

Tableau 4.Comparaison d'un CMPC aprés et avant impots

CMPC apres impbts CMPC avant imp6ts

Avantages Ne nécessite pas d'hypothése sur Calcul simple
taux d'imposition
Convient bien aux entrepriseg
Allocation transparente des revenu publiqgues puisque les taxes et I
couvrant les imp6ts et la rémunératio dividendes sont payés a la mén
des actifs entité, i.e. I'Etat

Approche cohérente avec les pratique
des marchés

Inconvénients Nécessité d'un ajustemenex post La valeur du CMPC avant idip
entre le revenu alloué pour le montar dépend des hypothéses de conversi
d'impdts estimé ex ante et Iimpdt et de niveau d'imposition
effectif

Pas directement comparable avec |
pratiques du marché

Risque que le revei alloué ne couvrg
pas l'impdt effectivement di

Source : Independant Pricing and Regulatory Tribunal of New South Wales (2002)

Tableau 5.Comparaison d'un CMR€el et nominal

CMPC réel CMPC nominal

Avantages Cohérent avec les habitudes de¢ Cohérent avec les pratigues df
régulateurs marchés

Facile a appliquer a la base réelle d
actifs régulés (lorsque les revenus sc
liés a l'inflation, le CMPC réel impor
plus que le taux de rendemer

nominal
Inconvénients Pas cohérent avec les pratiques d Soumet I'entreprise régulée a u
marchés risque lié & un écart entre linflatio

initialement  prévue et [linflation
effective au cours de la période d
régulation
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Nécessité de déflater la base d'act
régulée

Source : Independant Pricing aRegulatory Tribunal of New South Wales (2002)

Tableau 6.Comparaison de I'utilisation d'un taux d'imposition effectiveertante

Taux d'imposition effectif Taux d'impositiorex ante
Avantages Plus cohérent avec les pratiques d Simple a appliquer
marchés
Inconvénients Nécesse plus d'informations et S'il est supérieur au taux d'impositig

accrof la complexité de modélisation effectif, I'entreprise régulée acctosa
rentabilité au  détriment  deg

Il serait trés colteux de calcule consommateurs

chaque année le taux d'impositio

effectif pour chaque entreprise S'il est inférieur au taux d'impositio

régulée effectif, I'entreprise régulée ne reco
pas un revenu lui permettant d

Nécessité d'un ajustemenex post couvrir l'intégralité des impbtdus

entre le revenu alloué pour le montar

d'imp6ts estimé ex ante et l'imp6t

effectif

Source : Independant Pricing and Regulatory Tribunal of New South Wales (2002)

3.1.5 Récapitulatifs sur lesmécanismes incitatifs ciblés et les mécanismes d'ajustement

Cette sectiorrécapituk I'ensemble ds mécanismed'ajustement La formule de calcul des recettes
autorisées comporte un nombre croissant de termes d'ajustement. La formule qui les réunit tous se
trouve au paragraphe 2 de $mecial condition D2le l'autorisation d'exploitation de NGET

W= 0V + YYQ+ 0¥+ Oy + 6SODY0, + ‘@ + TOE+ OY,+ 065+ "YY 0
A "y est le montant des recettes autorisées pour I'année t.

A 0, est le terme principal calculé sur la base des besoins estimés de dépenses cgurante
amortissement de la base d'actifs régulée, la rémunération de la hastifs régulée et les
imp6ts. Il est soumis a un ajustement annuel de RPI+2 (RPI étant un indice des prix a la
consommation).

A "YXYQ est le montant des recettes autorisées au titles investissements financés par le
mécanismeransmission investmerior renewable generatiaf’

A 0¥ (pass through itemgst un ajustemenpour des éléments du compte de résultat qui ne
sont pas soumis a un rigge d'incitation. Il s'agit des paiements qui financé®-GEM, des
impots fonciers, des codts qui pourraient résulter d'une participation de NGET a un systéme

% Disponible & I'adresse suivantattp://www.reckon.co.uk/item/10bdd895
®voit description en pag@3 et laspecialconditionD3 de I'autorisation d'exploitation de NGET.
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européen de compensation entre gestionnaires de réseaux de transmission, et (avec le signe
opposé et un coefficient de 50%) des recettes obtenues esipiles entreprises de
télécommunications pour l'utilisation de pylénes pour la téléphonie mobile. En ce qui
concerne les codts, l'ajustement est calculé comme la différence entre la valeur réelle et
I'estimation qui avait été prise en compte lors du calduld"Y; (voir laspecial condition H

pour plus de détails).

A "0, est un ajustement pour les mécanismes d'incitation ciblés, défini pspdaial condition
D5. Il comprend :

A Un ajustement calculé en fonction de la fiabilité du réseau, mesurée pour
NGET comme le nombre de MWh qui n'ont pas été fournis aux
consommateurs a cause d'une panne de transmission (avec quelques
exclusions compliquées et pas tout a fait claires). Cet ajustement est
complémentaire aux incitations données au travers du marchégebs de
I'électricité viaun mécanisme d'ajustement pour équililbrie systéme et qui
a comme effet d'encourager NGET a ne pas interrompre l'accés au réseau

des générateurs.

A Un ajustement innovation funding incentiye qui est une sorte de
passthroughde 80% de certaines dépenses de R&D approuvées par I'OFGEM
et dans la limite d'a peu prés 0,5% des recettes.

A Un ajustement d'incitation a réduire les fuites de SF6, calculé comrae un
addition de 0,2% aux recettes autorisées lorsque l'objectif de réduction
niveau des fuites est atteinte. Ce terme est conditionné au développement
par NGET d'une méthode pour mesurer ces fuites.

A B65OWY6, (capital expenditure incentive revenue adjusten)equi est égal & zéro jusqu'en
2012, sera un ajustement (défipar laspecial condition D9pour donner effet aux trois
mécanismes suivants :

A En général, NGET retient ou supporte 25% (en valeur actualisée) des
différences entre les montants d'investissements prévu et avéré.

A Si le montant des investissements avésss nettement plus faible que le
montant prévu (<80%), NGET peut perdre son droit au quart des bénéfices.

A Il existeun mécanisme d'ajustement automatique des recettes autorisées en

fonction de la demande pour l'acces au réseau par zone géographique.

A @ est un ajustement pour les colts de mobilisation de nouveaux fonds propres. Il est fixé a
zéro pour NGET car les projections financiéres n'indiquaient pas de besoin pour une telle
mobilisation d'ici 2012.

A 'OO¢ est un ajustement pour des charges générées entre les différents propriétaires de
réseaux de transmission. Il est similaire”d.

A 'OY; est une somme d'environ 700 000 £ & ajouter aux recettes autorisées pour 2007/2008
seulement, apparemment un ajigsnent pour des recettes passeées.
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A 00, qui est égal a zéro jusqu'en 2012, sera un ajustement pour traiter certains
investissements comme des élémengassthrough |l s'agit uniguement de codts
(investissement et opérations) concernant des tunnels pdbles et la mise a jour des
systemes de télécommunications liée a la migration du réseau commuté BT actuellement
utilisé vers une architecture IP.

A "YY est un ajustement concernant le remboursement de certaines contributions en capital
qui avaient été dites par des générateurs en Ecosse avant l'unification des tarifs d'accés aux
réseaux entre I'Angleterre et I'Ecosse.

A U4 est un ajustement qui compense chaque année la différence entre les recettes autorisées
et les recettes effectives de l'année préledte. Etant donné quda plupart des termes
servant au calcul des recettes autorisées ne sont pas connus avant la fin de I'exercice
financier, etque les revenus peuvent dépendre des décisions des opérateurs sur le marché,
la différence peut étre assez purtante. Le taux d'intérét appliqué au calcul dg, et les
obligatiors de laspecial condition Diicitent NGET a recouvrer un montant aussi proche que
possible des recettes autorisées.

Le mécanisme d'incitation pour les pertes électriques sur keaé de transport fait partie du
contrble a court terme des recettes de l'activité d'opérateur du systeme et non pas du contréle
quinquennal de l'activité de propriétaire de l'infrastructure. Le principe général repose sur un objectif
de volume des pertes,95 TWh) et la fixation d'un prix de I'électricité dissipée (29£/MWh) fixé a
l'avance par 'OFGEM sur proposition de N&ET

3.1.6 La gestion des recettes d'encheres sur les interconnexions

L'autorisation d'exploitation de NGET Iui interdit toute activitént@iconnexion. Les parties
britanniques de l'interconnexion Franéagleterre et du projetBritNed d'interconnexion avec les
PaysBas sont géms par une autre entreprise au sein du group&tional Grid.La filiale
interconnexions deNational Grid, Nationd Grid Interconnectors irhited, est complétement
indépendante de NGET d'un point de vue Iégal et comptable.

L'interconnexion FrancAngleterre n'est pas nouvelle au sens de larticle 7 de la régulation
1228/2003, et l'article 6(6) concernant l'utilisaticles recettes des encheres sur les interconnexions
s'applique de plein droit. Cet article est repris dans l'autorisation d'exploitatioNakonal Grid
Interconnectors Limited.'entreprise doit soumettre un rapport annuel sur I'application de ces régles.
Cette régulation sur les intercorriors est une nouveauté au Royaurbai et le premier rapport
annueln'a pas encore été publié.

L'OFGEM est en faveur d'une exemption de ces regles en ce qui concerne l'interconnepasg@ro
BritNed™, et ne semble pas avoiait beaucoup d'efforts pour s'assurer de I'application de l'article
6(6) a l'interconnexion Franekngleterre.

* voir le document de 'OFGEM intitull&tional Grid Electricity Transmission System Operator Incentives from 1 ApribRCI7février
2007 et dispoible a I'adresse suivantenttp://www.reckon.co.uk/item/565ec430
$!Voir http://www.reckon.co.uk/item/7079617e
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3.1.7 Tableau de synthessur la régulation du transport de I'électricité &®opyaumeUni
(2007-2011)

Durée de la période de 5ans

régulation

Périmetre des charges d OPEX, dépréciation des actifs, rémunération des capitaux, imp6ts

revenue cap

Risque lié a la demand Supporté par les utilisateurs du réseau via un mécanisme d'ajustement automatiqu

s'adressant au GRT recettes autorisées en fonction de la demande par zone géographique
Qualité de service Obligation liée a l'autorisation d'exploitation

Mécanisme incitatif ciblé inclus comme composante&ienue cap
Investissements - Montant global approuvé par 'OFGEM

- NGE conserve 25% des économies et supporte 25% des surco(ts en cas
entre les dépenses effectiget le montant approuvé

- Safety netse déclenchant si les dépenses effectives sont inférieures a 80
montant prévu
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3.2 Larégulation du transport deélectricité en Espagne

Le décret royal 2819/1998établit les conditions de régulation pour le transport et la distribution
RQSt SOGNROAGS Sy 9aLl 3IySo

Selon ce décretelréseau de transport est constitué
A deslignes de tensin égale ou supérieure220 kV ;
A dest Ay Sa RQAYGISND2YyYySEA2Y AgrSioy;l GA2y S 06A
A despostesde tenson égale ou supérieure & 220 kV ;
A destransformateurs 400 kV/220 kV.

Red eléctrica de EspaffREE) est la compagnie responsable des actifs de tranapmi que de
f Q2LISNF GA2Y Rdz a2aids8yYSo 9ffS Said NBIdzZ SS aSLI NBY
sur la régulation des actifs de transport.

Adz RSodzi RS f QI LILX Airdrodiiite daf le R&ret 22819 dBIB,REE HiékaR v
propriétaire que d'ewiron 60 % des actifs de transpplgs 40% restant appartenamux compagnies
électriguesqui étaientverticalement intégréesAujourd’hui, REE posséde presque la totalité des
actifs de transport.

3.2.1 Principegénéralde la régulation

La r@ulation du transport en Espagmest considérée comme une régulation de tyqst of service
Cependant, nous montrons que le dispositif présente ceemicaractéristiques qui le rapproatte
d'une régulation incitative de typeevenue cap

Le systeme @ régulationreposeen effet sur ladéfinition des codtsinitaires standardtant pour les
investissementgjue LJ2 dzNJ f S& O 2 HIlCés coti@ Standatd zdniidéfinia @ay/le régulateur
(ou le ministre)et sont actualisésannuellement,selon uneformule définieex ante Les recettes
autorisées de REE sont calculées a partir de ces colts standard et ne sont pas apugtesten
fonction des codts effecsf En ce sens, le dispositif incite a la réduction des c¢qitisque REE
conserve la diff@nce entre ses colts effectifs et les colts standard.

3.2.2 Déterminationdes recettes autorisées

La rémunération annuelle de REE est calculée selon la formule suivante

W = "Wiggg: + ‘@Y + '@
ou
A "Yv; est le total des recettes autorisédef QS y (i phBrlfIN Y SS y T
A "Wigos: est le revenu actualisgrovenantdes infrastructuresnisesen service avant 1998 ;
A @Y est le revenuprovenant desinfrastructuresmises en servicentre 1998 et la fin de

fQlryysS y

% sReal Decreto 2819/1998 de 23 diciembre, por el que se regulan las actividades de trandjstriteugionde la energia eléctrica(BOE
n° 312, 36Dic1998)disponible & I'adresse suivantéttp://www.boe.es/boe/dias/1998/12/30/pdfs/A4408314096.pdf
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A @ est unreveru correspondant dun mécanisme incitatif ciblé sur lisponibilité des
infrastructures de transpa?°,

Le terme correspondant aux infrastructures mises en services avant 1998 est dérivé de la formule
suivante :
g
“Yigog: = “YYigog 2 1
@ 1999

N D6q
100

“YYi90g €5t le colt provenant des infrastructures mises en service avant 1998 ;
"O0est l'indice des prix a la consommation pour I'année j ;
(xest un facteur d'amélioration de I'efficacifé

- N

Le terme correspondant aux infrastructuresses en service entra dpcpy S G -1f @FYyestS S
dérivé de la formule suivante

WY = WQ WA 47 Lt
A "®Q est lerevenu pour les infrastructuremisesen serviceau cours dé QI y;SS y
A @'Q ; estle revenuyour les infrastructuresnisesen service entre 1998 éannéen-2 ;
A
A

"06; est la valeur estimée de Q A y Rpvixdd8a cBnSommatiopour I'année n ;
& est un facteur d'amélioration de I'efficacifé

La rémunération correspondantchagLe installation de transport edixéea partr de codts unitaires

standard d'investissement et d'exploitation/de maintenand&insi, le terme correspondant aux
infrastructures ajoutées annuellement est dérivé de la formule suivante

wQ = §'0f + 60T

A 60y correspond aux coltR QA Yy @S & e I@in& Y Seyi incluant la dépréciation des
actifs et la remunération des capitaux.
A 00Y correspond auxaits d'exploitation de I'année n.

3.2.3 Lesmnvestissements

Présentation générale

REE doipériodiquement mettre au point unJt 'y RQSELJ y & A 2 yinveRtzeneBtd S| dzod
inclus dans ce plan suit un processus administratif long et complexe afin d'étre approuvé et inclus
dans la base d'actifs régulée.

[ § LI Iy RQ@dealktablapgarRFE est examiné par le régulateGoinision Nacional de
EnergiaCNE)yui I'évalue et transmet un rapport au Ministre de l'industri®mus lesquatre ans le
Gouvernement préseset ce planau Parlement. Une foigue le plan a été approuvé, leiMstre a la

* Nous considérons seulement les infrastructures qui sont réalisées de maniére directe par REE. Les infrastructures quarsteuites
méthode «concurrentiellen 6 | LILIS £ d0S3@IEFEESNIB maniére gifférente dans la rémunération (voir décret 2819/1998).

% Nous n'avons trouvé aucune information plus précise sur ce facteur.

* Nous n'avons trouvé aucune information plus précise sur ce facteur.
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EAOSNIS RQF dzii 2 NR &4 SNI OK | |j dz6haduy igvBstisiernani édtyi@gisément y O dz3
décrit dans le plan.

[ Sa Ay@SaitraaSySyda jdzS LISdzi YSGGNB Sy dzdzONBE w9 ¢
dans le plard'expansion. Il existe cependant eipossibilité d'inclusion de certains investissements
initialement non prévus et donc non inclus dans le plan, notamment lorsqu'ils sont rendus nécessaire

par une évolution non gvisible de certains facteurpdr exemple une croissance plus forte que

prévue de la demande)

Une foisqu'uninvestissement étéapprouvéet réalisé, a rémunérationse calcule a partir de colts

unitaires standard. Il existe un baréme fixant les colts standard selon le type d'investissement
concerné. Ce baréme est actualisé et publié chaque année par le Ministére de l'industrie afin de
refléter le colt réel de l'investissemerites recettes autorisées powhaque investissemergont

calcules comme la somme deslts de constructiondes coltsd'exploitation etdes colts de
maintenancgauxquels s'ajoutelzy’ NB (2 dzNJ adzNJ £ QAy @SadAraasSySyd | LILIN

REEconservela différence entre Ie recettes autorisées calculées a partir des co(ts standard et ses

colts réels d'investissement et d'exploitatidre dispositif génére donc des incitations a la réduction

RSa O2Hiiazr GFryd |dz yA@SEdz RSa O2HiG& RS YAaS Sy c
des codts d'exploitation.

Codtsunitaires de référence pour les investissements

Les valeursinitairesde référencepour lesinvestissements ont été fixées 1998parle Ministre de
f QAYRdzA G NA S &S f(Mato Liedal EXaIERKS2 Ri2® 12\AQ ASSey avedBatidzild: G S dzNJ
consultants. Ces valeurs sont actualisées annuellemergn fonction de l'indice des prix a la

consommation.

A titre d'exemple, nous reproduisons-d@ssous les baremes relatifs aux investissements dans les
lignes aériennes et souterrainesinsi que dans lggostes de transformation.

Pour l'investissement dans les lignaériennes, les valeurs unitaires fixées en 1998 sont définies
le tableau?.

Tableau 7.Valeurs unitaires pour l'investissement dans les lignes aériennes

Tension de fonctionnement

400 kV 220 kv
Ligne a un circuit 150ke K dpn 1€
Ligne a deuxircuits Hop 1€ mMmod Ye
Ligne a plus de deux circuit H dpm 1 € MT M | €

Source : DR2819/98 O2 Yy @SNBA2Y mMwinsa®d !l a ' n3rs

Cebaréme de base est corrigé selon différents facteurs :

a) Un facteur de correction selon tapacitédes lignes
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Tableau 8.Facteurs de correction selon la capacité théorigida transport correspondant a la
composition du conducteur pour une température de 10°

Lignes de 220 kV Lignes de 408V
sii< 1000 od Q= 09" 10000 &0
z sii> 10006 Q= 1+ 0172 250> 10000 Gb

300

Source DR 2819/98

b) Unfacteur de correction pour des lignes de circuit simple montées sur des supports préparés
pour double circuitCe facteur est égal a 1,2@bur les lignes de tension 220 kV et 400 kV

¢) Un facteur de correction pour le second circuit pour les lignes mongégsdes supports
préparés pour double circuiCe fateur aest égal a 0,52pour les lignes de tensin220 kV

et 400 W.

d) Un facteur de correction pour les lignes de courte longuderfacteur a appliquer aux lignes
de 220 kV et 400 kV edéfini selonla longueur de la ligne en km :
A Pour 0 <L <,1e facteur est égal 21,5 ;

A Pour 1 < L < 1%e facteur est définpar I'équation suivante™Q= 1 + 1‘286 ;

A Pou L > 15le facteur est égal &

Concernant les investissements dans les lignes souterrdesesaleurs unitaires fixées en 198@nt
données dans le tabled

Tableau 9. Valeurs unitaires des investissements dans les lignes souterraines

Tension de fonctionnement

220 kv
Ligne a un circuit 23M Kk 1Y
Ligne a deux circuits 39 k Y

Source DR2819/98 02y @SNEAZ2Y mwinisa @il a T

Le tableau 1(@résente le baréme relatif aux investissements diasspostes de transformation

Tableau 10.Valeurs unitaires pour l'investisment dans les postes densformation

Tension de fonctionnement

400 kV 220 kV
Technologie conventionnelle 1,6 Me «k 0,8Me K
Technologie blindée 2Me k “14Me K

{2dz2NDS Y 5w Hymopk dpy I Oid@KNEIA 2 Y

Ces barémes de co(ts unitaires standard sont actualisés chaque année en fonction de I'évolution de

l'indice des prix a la consommation.
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Rémunération annuéd des investissements

La rémunération annuelle ed investissementsest la somme de la gééciation 0; et de la
rémunération financiéréy; selon la formule suivante :

00f = B; +'¥;

La dépréciatio; est calculée selon la formule suivante

0 = &@
WO
A @oSad S Y2yidlyld RQAY DS a apadiads Ydeyrs uniiges f Ql vy
standard décriteslans la section précédente)
A @O est ladurée de viedes installationsfixée 440 ans pour les lignes, sesttions et
machinesde puissanceet a 14 ans pour les centres de contrdle).

La rémunérationy; desinvestissemergest calculée selon la formule suivante
% = 6P Y,

ol "Y; est le taux de rémunérationle la BAR pout Ql yySS yo /S (I dzE Said ¥

ASYSNI £S5 RSt QSy SNHA@GnumBedzhids. R Stampplifusehte F08%et 280 dzy Y
aétéfixéd I Y28SyyS I yydsSttS Rdz (I dzE a laugmentéHelosi NB A & Y

324 wSYdzy SN} GA2Y |yydzStfS Ll2dzNJ £ Sa O2HiG& RQSE

La rémunération annuelleouvrant lesO 2 HiGi & R OnSdesLidffrastkudtiesi quizsontentrées en
ASNIA OS R geut éfre@érivey & $a foymule suivante

(')!OY = 0¢a ~ t 6!91)\@
A dta-Sail £S O2Hi RQSELX 2A0GlGA2y SG RS YIFAyidSy
A 6Qby estle colt destructure

Les colts d'exploitation et de nmenance sont divisés en colts d'exploitation et de maintenance
pour les lignes et en colts d'exploitation et de maintenades sousstations.

Comme les colts d'investissement, les colts d'exploitation et de maintenance sont caleulés
base dun baréme de colts unitaires standagdi est présenté dans le tablead.1
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Tableau 11.Co(ts unitaire standard pour calculer les co(ts d'exploitation et de maintenance

Ligne 2D kV MTCcn € K |
Ligne 400 ¥ onny € kK |
Poste de transformatio220 kV | n m  p/1iingtallation
Poste de transformatio®00kV Ty HdN € K

{2dz2NDOS Y 5w Hymbpkhy I Owm@kEA 2y m LIS

La valeur des co(ts unitaires standard est actualisée annuellement en fonctitindlee des prix a
la consommation et d'un facteur d'amélioration de la producti¥/ité

Les odts de structuresont calculés a partir de I'équation suivante :
6'913\{ = (de z 0¢d N

ou Y estun facteur, fixé a 0,07 permettant d'allouer les(ts de structure a chaque poste de
colts d'exploitation et de maintenance.

3.2.5 Un mécanisme incitatif ciblé sur la disponibilité

Un mécanisme incitatif ciblé sur la disponibilité¢ des infrastructures est inclus dans la formule
permettant de calculer les rettes autorisées (termé@.). Ce terme est défini par I'équation
suivante :

@ ='Q 2 ("Wiggg: + ‘W"Y)

a,
différence entre le rapport de la disponibilité réelle de l'infrastruct@g surune disponibilité fixée
comme objectif par la Direction Générale de I'Enefgig et l'unité.

o0’Q est un indice de disponibilité défini paty = 'z 1 , comme un pourcentag&de la

3.2.6 L'absence de Branismes @justement

Il n'y a aucun mécanisme @i@tement prévu par la régulation espagnole. Tous les codts sont estimés
ex antesur la base des baremes de colts standard et ne sont pas ré&xsgssten fonction des
couts effectifs. REE conserve donc l'intégralité des écarts entre les colts stanterdaits réels. Il
n'existe méme pas de mécanisme d'ajustement de I'écart entre l'inflation estimée utilisée pour
actualiser les codts standard et l'inflation effective.

3.2.7 Les recettes des enchéreQd y i SNO2yy SEA2Y

Jusqu'a présentces recettes étaientidfaibles que leur utilisation n'était pas précisément définie.
Cependantle régulateur espagnol commence a s'y intéresser et met en place un dispositif cohérent
avec les régles européennes applicables en la matiere. Il semble que le régulateur aileffaiis

* Nous ne disposons pas dinformat®plus précises sur ce facteur.
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bénéficier les utilisateurs du réseau du mant des recettes, qui viendtadlonc se retrancher aux
recettes autorisées du gestionnaire de réseau.

3.2.8 Tableau de synthése sur la régulation du transport de I'électricité en Espagne

Durée de la période de 1 an (investissements planifiés sur 4 ans)

régulation

Périmetre des charges ed OPEX, dépréciation des actifs, remunérati@s capitaux

recettes autorisées

Risque lié a la demand Supporté paréd gestionnaire de réseau aucun meéanisme d'ajustement entre I

s'‘adressant au GRT demande estimée et la demande effectivement réalisée.
Risque limité & une année (durée de la période de régulation)
Qualité de service Mécanisme incitatif ciblé sur la disponibilité du réseau
Investissements - Plan établi parle gestionnaire de réseau et approuvé par le Mieisavec

consultation de la CNE
- Investissements inclus dans la BAR sur la base de codts unitaire standarc
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3.3 Larégulation du transport de I'électricité en Belgique

En Belgique, ELBSssure la gestoRdz NBa S| dz RS (i Nét getiehti2midonopgel@ BdalS O i

pour cette activité.Jusqu'a présent, ELIA est soumise a une régulation dectygte: Les tarifs sont
fixés annuellementen fonction des codts eincluent une marge bénéficiaire raisonnablen
rémunération du capital investia CRE@eut rejeter des coltgu'elle jugedéraisonnablest qui
sontalors excluslu revenu autorisé.

Il est prévu gu'une nouvelle régulation s'applique dés 2@@8conseil des Mistres du £ juin 2007

a ainsiapprouvé l'arété royal instaurant des tarifs pluriannuels a partir dlijanvier 2008. L'Arrété
royal doit encore étre signé par le Roi et publié au Moniteur belge. Cette publication est wtend
dans les prochaines semaiiésNous ne disposons donc pas tlarrété royal et fondons notre
présentation surun premier projet de ce texte ainsi queir les informations du communiqué de
presse publié par ELIA.

3.3.1 Le projet d'arété royal

Le projet d'arété royal modifie radicalement la régulation du transport l#gectricité en Belgique.
Deux faits majeurs méritent d'étre soulignés :
1. La période de régulation passe d'une année a quatre années ;
2. La régulation s'écarte d'une régulati@most+en instaurant le concept de codts maitrisables
et en les régulant en RiXL

Les codts et les revenus

Le projet d'arété royaf® indique le revenu total du gestionnaire du résesticomprend notamment
les codts suivants :
A OPEX

NA O

A Les colts des services auxiliaires, le cas échéant diminué par les amendes infligées

aux fournisseurpour le noraccomplissement de leurs obligations en la matiére ;
A Les colts d'utilisation de l'infrastructure de tiers ;
A Les colts d'achats d'autres biens et services ;
A

Les colts des rémunérations, des charges sociales et de toutes les charges payées

dans & cadre des assurances groupes ;

A Les colts des pensions et rémunérations analogues payées directement aux

collaborateurs noractifs ou a leurs bénéficiaires ;
A Dépréciation des actifs
A Les dépréciations enregistrées ;
A Rémunération du capital
A Les charges fimziéres ;
A Impbts
A L'imp6t sur les sociétés effectivement di ;
A Le précompte immobilier dii et les taxes, prélévements et rétributions locaux ;

% Communiqué de presse d'ELIA djuit 2007sur les tarifs de transport pluriannuels & partir diljanvier 2008 disponible & l'adresse :
http://www.elia.be/newsdetails.aspx?Param=4be70diffeb-44a3af3590378617b5d7

% Royaume de Belgiquerojet d'arrété royal relatif aux régles en matiére de fixatiet de contréle du revenu total et de la marge
bénéficiaire équitable, de la structure tarifaire générale, du solde entre les colts et les recettes et des principesetigimrssiures en
matiere de proposition et d'approbation des tarifs, du rapportdet la maitrise des colts par le gestionnaire du réseau national de
transport d'électricité.
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Les recettes suivantes sont déduites :
A Les réductions de colts consécutives a des opérations d'interconnexions
A Le solde des recettes et des colts & payer qui découlent de l'application d'un
mécanisme de compensation pole transport transfrontalier
A Le solde des recettes et des colts a payer qui découlent des mécanismes implicites
de vente aux encheres résultant tachat et de la vente d'énergie dans le cadre du
couplage des marchés ;
Les recettes de la vente aux enchéres de capacités sur la frontiére Nord ;
Les recettes de la vente aux enchéres de capacités et de congestion sur la frontiére
Sud ;
Le solde des rettes et des colts a payer qui résultent d'opérations avec des
gestionnaires de réseau étrangers
A Les réductions de colts qui résultent de diverses opérations régulées
A Les recettes issues de la location des pylones ;
Les recettes issues de la location deg&@u de fibres optiques ;
Les recettes issues d'autres activités régulées ;
Les plusralues sur la réalisation d'actifs ;
Les recettes issues de prestations de support aux filiales.

> >

>

> > > > >

L'arété royal instaure une série de mesisde maitrise des codts. Les colts sont subdivisés en codts
maitrisables et non maitrisables.

Pour les colts maitrisables, un facteur X (reflétant une augmentation réaliste de la productivité et de
l'efficacité) est imposé a ELIRes différences entre lesolts maitrisables effectifs et les codts
estimés feront désormais partie du résultat net d'ELIA. La valeur du facteur X doit encore étre
définie par le conseil des ministres fédéral dans umég royal séparéet sur la base d'une
proposition du régulaur. Cet arrété est attendu au deuxiéme semestre de 2@@st la que se
situerait le principal caractere incitatif de la régulation en Belgique.

Les codts nomaitrisables restent régulés exst+ Leur caractére raisonnable peut étre examaxé
ante et ex postpar le régulateur.

Soldes entre les codts et les recettes

Deux soldes sont calculés chaque année : un premier solde se rapportant aux colts réels non
gérables enregistrés supportés annuellement par le gestionnaire de réseau et aux coltsatdasgyér
prévisionnels repris par le budget et un second solde se rapportant a la différence entre les volumes
réels et les volumes prévisionnels de vente.

Ces soldes annuels de chaque période de régulation constituent soit une créance, soit une dette a
I'égard des clients dankur ensemble et sont transférémix comptes de régularisation du bilan du
gestionnaire de réseau. Cette créance/dette peut étre imputée via une correction sur les tarifs
ultérieurs sans que le solde restant ne perde son caractérerdance /dette.

En ce qui concerne les codts sur lesquels le gestionnaire exerce un contréle direct, la différence
annuelle entre les codts réels gérables, supportés par le gestionnaire de réseau et les colts gérables
estimés portant sur la deuxiéeme, tsiéme et quatrieme amée de la période de régulation
toutefois calculés sur la base de la valeur réelle derdaule d'indexation objective fait partie du

résultat comptable du gestionnaire de réseau.
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La émunération dda base d'actifs régulée

La marge équitable constitue l'indemnisation du capital investi par le gestionnaire de réseau. Elle est
fixée tous les ans. La marge équitable est une rémunération nette, apres application de I'imp6t des
sociétés mais avant application du précompte mebiiur les dividendes.

La valeur initiale de l'actif régulé se compose de la somme de la valeur de reconstruction
économique nette des immobilisations corporelles régulées et du besoin en fonds de roulement net
du gestionnaire de réseau.

La BAR sur laglle s'applique le pourcentage de rendement (rémunération du capital) est calculée
chaque année en ajoutant a la valeur initiale de I'actif régulé
A tous les nouveaux investissements de l'année précédente (tant les investissements
d'extension que les invéissements de remplacement),
A moins la valeur comptable nette des mises hors service et les amortissements budgétés des
immobilisations corporelles régulées.

Les investissements ajoutés a la BAR sont ceux figurant dans le plan de développement os les plan
d'adaptation approuvés, complétés par les investissements de remplacement, pour nouveaux
raccordements et modifications d'infrastructure existante, jugés raisonnables par la commission.

Le tableaul2 indique les taux annuels retenus pour différentsifsct

Tableau 12Taux annué&d'amortissement des actifs

Actifs Taux annuel d'amortissement
(durée d'amortissemeny

Béatiments industriels 3% (33 ans)
Batiments administratifs 2% (50 ans)

Cébles 2% (50 ans)

Lignes 2% (50 ans)

Postes d'équipement basse ou haute tensic 3% (33 ans)
Raccordements :

- transformations 3% (33 ans)

- lignes et cables 2% (50 ans)

- Instruments de mesure 3% (33 ans)
Télétransmission et fibres optiques 10% (10 ans)
Matériel et mobilier 10% (10 ans)
Matériel roulant 20% (5 ans)

Source : projet d'arrété royal

Le taux de rendement appligué a l'actif réqulé

Le taux de rendement est la somme d'un intérét sans risque et d'une prime de risquardhém
pondérée par le facteur Ba. Le taux d'intérét sangsque est déterminé chaque année sur la base

du rendement moyen réel des obligations d'une durée de dix ans émises au cours de l'année
considérée. Le budget du gestionnaire de réseau est établi sur la base de la valeur moyenne de ce
rendement des oblig&ns durant les quatre années qui précedent la période de régulation.

La prime de risque du gestionnaire du réseau est cacetépondérant par un facteur Bela prime

de risque du marché. La commission a retenu une prime de risque de(8pbe 2,54% jusqu'a
présent)
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Le facteur bta reflete la sensibilité du rendement du placement en actions du gestionnaire du
réseau aux fluctuations du marchét correspond a la covariance du rendement de l'actifn
gestionnaire de réseau avec lendement sur le marché, divisée par la vada de ce marchéA

l'issue de chaque année de la période de régulation, la commission recalcule les parameétres selon les
valeurs applicables a I'année concernée. Le gestionnaire de réseau et la commissiorn tenmeae

de ces paramétres recalculés lors de la détermination de la différence entre la marge équitable
réellement accordée au gestionnaire du réseau et la marge équitable estimée dans le budget
approuvé.Le béta est défini par le béta de marché d'ELIAun& sur une base journaliére, avec un
minimum de 0,3 et calculée sur une période de sept années d'exploitation. Durant une période
transitoire, les données d'ELIA seront complétées par le béta de marché d'Electrabel, jusqu'a ce que
les cotations du courd'ELIA durant sept ans soient disponibles.

3.3.2 La planification des investissements

Jusqu'a présent, ELIA a présenté deux plans de développement du réseau (y compris des
interconnexions) : 2002010 et 20052012. Conformément a la laies plans sont élaborés par ELIA

en concertation avec la CREG (pour les interconnexions et le réseau de transport 380/220/150 kV,
gui entrent dans le champ de compétence de la CREG).

Le projet final établi par ELIA est soumis a l'approbation du Minis&e critéres appliqués par celui

ci ne sont a notre connaissance padairement définis. Jusqu'a présent, le Ministre a
systématiquement demandé son avis a la CRiEGa formulé des remarques chaque fois que le

projet final d'ELIA ne prenait pas en camples éléments mis en avant par la CREG au cours de la
O2yOSNIFdGA2yd 9[L! Sad G§Sydz RS YS(sideNgi &6 dzdzd NS
approuvé. Il est a noter qu'ELIA doit également rédiger des plans de développement pour les
réseaux de 3@ 70 kV, qui sont soumis a I'approbation de chaque région compétente.

La nouvelle loi prévoit qu'ELIA réalise les prochains plans de développement du réseau de transport
en collaboration avec I'Administration de I'énergie et le Bureau du plan. Le @lami@a dix ans, sera
soumis pour avis a la CREG et devra finale@atapprouvé par le Ministre de I'énergie.

3.3.3 Tableau de synthese sur la régulation du transport de I'électricitBedgique (2008
2011)

Durée de la période de 4ans

régulation

Périmetre des charges du OPEX, dépréciation des actifs, rémunération des capitaux, impots

revenue cap

Risque lié¢ a la demand Supporté par les utilisateurs du réseaia un solde se rapportant a la différence ent

s'adressant au GRT les volumes réels et les volumes prévisionnels de vente

Qualité de service ?

Investissements Plan établi par le gestionnaire de réseau et approuvé par le Ministre avec consul
de la CREG
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3.4 Larégulatiordu transport de I'électricité en Norvege

3.4.1 Eléments de contexte

La sructure du réseau de transport de I'électricité en Norvége la suivante
A Réseau trés haute tension (1820 kV) : Statnett est l'opérateur du systéme et est
propriétaire de 90% dréseau.

A Réseau régional (3B32 kV) : 90 entreprises qui sont souvent également propriétaires de
réseaux de distribution

A Réseau de distribution (< 22 kV) : 150 entreprises

Le tableaul3 dresse un rapide historique de I'évolution de la régulation du trartsge I'électricité
en Norvege.

Tableau 13.Bref historique de la régulation en Norvége

1991¢ Energy Act Séparation comptable des activitds génération, de transport et de vente d'électrici

1993 Introduction d'une régulatiomate-of-return

1997 Introduction d'une régulatiomevenue cap

1998 Introduction d'objectifs individuels d'efficacité fondés surhenchmarking
2001 Introduction d'incitations a la qualité de service danseleenue cap

2002 Premiére révision dtevenue camccompagné de changements mineurs
2007 Deuxiéme révision du revenue cap accompageé changements importants

Source : NVE (2007)

La régulation du transport de I'électricité en Norvége était basée sur une régulatiemf-return

durant la période 1993997.Le taux de retour applicable sur I'ensemble des capitaux engagés a été
fixé au taux d'intérét de court terme des obligations du gouvernement augmenté d'une prime de
risque de 1%. Ainsi, ce taux a respectivement atteint 11%, 7%, 7,5% et 7,5% en 1993099 %,

1996. Les tarifs étaient révisés chaque année, a la hausse si les revenus de I'année précédente n'avait
pas assuré un rendement suffisant des fonds engagés, a la baisse dans le cas contraire.

Les inconvénients d'une telle régulation, notammeah raison de 'dbsence d'incitations a
I'amélioration de l'efficacité et a la restructuration des entreprises régudéesi qu'une incitation au
surinvestissement2 Y i O2y RdzA G S NBIdz | §SdzNJ y2NIBSIASY t Y
incitative fandé sur unrevenue capCerevenue capouvre la totalité des codts du gestionnaire de

réseau : les colts d'exploitation, les colts du capital (dépréciation et rémunération du capital
investi), les colts des pertes du réseau et I'imp6t sur les sociétéuxude 28%. La rémunération des

capitaux se fait au taux d'intérét de court terme des obligations du gouvernement augmenté d'une

prime de risque de 2%oit 8,36 en 1997. La durée de la période de régulation est de cing années.

3.4.2 Larégulation incitative d&997-2001

Afin de définir lerevenue capen 1997, le régulateur norvégien (NVE) a collecté les données
comptables des entreprises régulées pour les années 1994 et 1995. Le maximum des recettes
autorisées pour I'année 1997 a été calculé selon la formuleaste :
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‘Of; est le montant des recettes autorisées en 1997 ;

‘O@ est I'objectif d'amélioration de la productivité pour 1997 (fixé a 2%) ;
‘Owest le colt d'exploitation ;

0 0"@st un indice des prix & la consommation ;

O0w'Yest la dépréciation linéaire calculée sur la base des codts historiques ;
0"@ est la base d'actifs régulée ;

i est le taux de rémunération des capitaux (8,3%) ;

0P Qest le volume des pertes du réseau ;

Og7 est le prix futur de I'électricité sur le pool.

oI DD D I I D

Chaque année, le montant des recettes autorisées est mis a jour en tenant calmpliaflation
anticipée, de l'objectif d'amélioration de la productivité et de la variatienwblume d'électricité
transporté Mathématiqguement, la formule permettant de calculer le maximum des recettes
autorisées d'une année a l'autre est la suivante : 5
00" YOQ:

Oy = Oz Spptte 1 OBy 2 14 P
‘OY .1 est le maximum des recettes autorisées pour I'année n+1 ;
‘Oy est le maximum des recettes autorisées pour lI'année n ;
00'Q,, est l'indice des prix & la consommation pour I'année n+1 ;
0 0"est l'indice des prix & la consommation pour I'année n ;
‘O®; 1 est I'objectif d'amélioration de la productivité pour I'année n+1 ;
yﬂ'%+l représente le pourcentage annuel de iaion du volume d'électricité transporté.

D> > > >

Le termef’D‘Q;,“l permet de compenser le gestionnaire de réseau pour le colt des nouveaux
investissementstout en le récompensant d'une meilleure utilisation du réseau existant. Notons que

le gestionnaire de réseau n'est compensé d'une augmentation du volume d'électricité transporté que
par une augmentation de moitié de son revenu. Ainsi, si le volume d'&ié&ttransporté augmente

de 10%, le revenu autorisé n'augmentera que de 5%. NVE suppose en effet |'existence d'économies
d'échelle de sorte qu'un nouvel investissement a la marge n'engendre pas le méme pourcentage
d'augmentation des colt<'est avec deajustement que NVE a traité le probléme lié aux nouveaux
investissements. Afin d'éviter le surinvestissement, NVE ne souhaitait pas mettre en place un
systéme assurant la rentabilité de tous les investissements de l'entreprise réduméesolution

aurat été de traiter les investissements séparément selon une procédure d'agrément de chaque
investissement. Cependant, compte tenu du trés grand nombre d'entreprises régulées, une telle
procédure aurait été extrémement colteuse en temps et en personneléd 'k ['ajustement
introduit par le terme VO'%+1 est de compenser un nouvel investissement par rapport a
l'accroissement du volume d'électricité transporté qu'il permet. La principale crainte du régulateur
norvégien était le surinvestissemenEtant dnné quele mécanisme d'ajustement récompense
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également I'amélioration de l'efficacité du réseau existant, NVE a estimé qu'un tel mécanisme ne
devrait pas conduire a un surinvestissement.

Puisque le maximum des recettes autorisées d'une année est cadguléenant compte de
I'accroissement estimé de la quantité d'électricité transportée, un mécanisme d'ajustement permet
de vérifier a lissue des cing années de la période de régulatgnl'accroissement effectif
correspond a ce qui avait été estimé.justement est effectué par une formule mathématique de
sorte que le gestionnaire de réseau n'a aucun intérét a surestimer volontairement |'accroissement
prévu de la quantité d'électricité transportée.

Chaque année, si le montant des recettes avéré egéeur au montant des recettes autorisées,
I'écart (windfall profit) est redistribué aux consommateurs sous la forme d'une baisse des tarifs pour
'année suivante. Inversement, lorsque le montant des recettes avéré est inférieur aux recettes
autoriséeqwindfall los$, le tarif est augmenté I'année suivante.

Le revenue capest composé de deux valeurs limites fixant pour chaque entreprise régulée le
minimum et le maximum des recettes autorisées. L'idée est d'une part de mettre une limite
supérieure au prfit des entreprises régulées, d'autre part giarantirun rendement minimum afin
d'assurer leur viabilitéCeci est justifié par le fait gue revenue camle 1997 &ait été fixé pour
chaque entreprise en se fondant sur ses codts observés en 1994 etad@@Slant auxentreprises

tres inefficacegles profits trés élevés. C'est le principe méme de la régulation incitative qui est ainsi
amendé afin de ne pas laisser un profit jugé excessif aux entreprises régulées. NVE a estimé qu'une
marge de + 7% autour d taux de rémunération du capital était un arbitrage satisfaisant entre les
incitations a lI'amélioration de I'efficacité et un profit non excessif laissé aux entreprises régtiées.
1997, la rentabilité maximale autorisée était de 15,3% (égale au tau&rdenération du capital de

8,3% augmenté de sept points) et la rentabilité minimale garantie de 1,3% (égale au taux de
rémunération du capital de 8,3% diminué de sept points).

Notons qu'en 1997, le régulateur n'a pas jugé utile d'introduire un mécanisnittif ciblé sur la
gualité de servicecar il estimait que la qualité de service était trés élevée et n'anticipait pas un
risque de détérioration. Une réflexion a été cependant lancée sur les geatutionsalternatives
suivantes :

A Définir desstandards sur les différents aspects de la qualité de service ;

A Assurer un suivi des défaillances du réseau ;

A Mettre en place d'une pénalité financiére liée au volume d'électricité qui n'a pas pu étre
transporté ;

A Encourager les gestionnaires de rés@aétablir des contrats avec leurs clieritecluant une
pénalité financieére pour le volume d'électricité non livré.

3.4.3 Le revenue cap sur la période 26206

La figurell récapitule le principe générdé la régulation sur la période 20@D06.
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Figure 11. Principegénéralde la régulation 2002006

Revenue Cap Comptes annuels : recettes et codts avérés, rémunération effective des capiti

A
v

& »
<« »

OPEX myen
19961999 Revenu »
S avéré Co0ts avérés
pertes 1996
1999 Revenue Cap
2002 Capitaux
Dépréciation investis
1999
Rémunération effective
Rémunération Windfall loss des capitaux —>
de la BAR 1999
I Obijectif Windfall profit
d'efficacité
Min 2%,
Max 20% g

Source : NVE (2007b)

La logique générale du revenue cap sur la période 2008 reste la méme que sur la période
précédente. Le montant des recettes autorisées pour la premiere année (2002) a été fixé a partir des
colts moyens observés sur la période 19989, diminué d'urcertain pourcentage d'ameélioration

de l'efficacité.Ainsi, a l'issue de la premiere période de régulation (32801), le nouveaufa été

fixé en se basant sur les codts historiques moyens observés entre 1996 et 1999 (figure 12). Avec
cette référence, éntreprise régulée conserve erecnde période tous les bénédis des efforts
consentis durant les deux derniéres années de la période de régulation précédente, ce qui permet
d'éviter une désincitation a I'effort a la fin de la période de régulation.

Figure 12. Fixation du pa l'issue de la premiére période de régulation

Fixation du nouveauoP
comme moyenne des
colts observés
sur 19961999

Gains d'efficacité projetés3%)

Exemple de ains
d'efficacité réalisés

v

19972000 2001-2006

Sur la période 2002006, I'objectif d'amélioration de l'efficacité.€. le "X") est composant d'un
objectif de base égal a 1,5% par an augmenté d'un objectif spécifique a chaque entreprise régulée
variant de 0 a 5,2% annuels (NVE 2006b). N&Eournit pas d'informatios sur la fagon dont
l'objectif individuel est déterminé.
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Un mécanisme incitatif ciblé sur la qualité de serviC&rd

La différence principaleavec la période précédenteéside dans lintroduction en 2001 d'un
mécanisme initatif ciblé sur la qualité de servi€€ENS Cost of Energy Not Suppliede principe est
le suivant : une valeur estimée du volume d'énergigii aurait été transmis si le servic&wait subi
aucune interruption- est calculée a partir d'une moyenrtgstorique combinée a une estimation
délivrée par un modéle. Le volume effectivement réalisé est alors comparé au volume,etimé
différence vient augmenter ou diminuer le montant des recettes autorisées (fil@)re

Figure 13. Codts d'interruption et effetsig le montant des recettes autorisées

Réduction des
recettes

Co0t avéré des
interruptions de
service

Accroissementies
recettes

Co(t estimé des
interruptions de

service N -
Co(t avéré des

interruptions de
service

Source NVE (2007p

Le codt des interruptions de service est fixé par le régulateur et dépend de la catégorie de clients.
Seules les interruptions d'une durée de plus de 3 minutes sont concernées par le dispositif.

Tableau 14.Co(t du kwh non fourra lasuited'uneinterruption de service (baréme de 2005)

Catégories de clients Interruption prévue @nnoncég Interruption non-prévue
Industrie CZnIM € yXcy €
Tertiaire yZcn € MHZPM €
Agriculture MZOop € MZdn €
Résidentiel nxdgc e€ MZMO €
Secteur public MXZHC € MZCY €
Industrie du bos et industries intensives en é@mgie MZO0g € MZTN €

Source : NVE (2007b)

A titre indicatif, le codt total des interruptions de service sé@své, en 2002a environ 200 millions
d'euros (San& al.,non daté).

3.4.4 Le nouveauevenue cagn 2007

Modification de la formule duevenue cap

Pour la période 2002011, la régulation a subi de profondes modificatidres formule de base pour
calculer le montant des recettes est la suivante :

e ” P » , ywu Z o« 7 n ,
YO=(1 ")Z 0y 2+ XNy +7"05 +0Ugyo 2 Fhp
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A "Y9est le montant des recettes autorisées pour l'année t ;

A 7 est un parametre définissant le poids relatif des colts historiques de I'entreprise et des
couts standard pris en compté.= 0,6.

A &y , correspond aux codts de I'entreprise régulée pour l'année t

A "Cest le codt unitaire d'interruption de service ;

A 1y , est la quantité d'énergie non transmisk causedes interruptions de service pour
'année t2 ;

A 8y estun colt standar@benchmak);

A 60g o » €St un paramétre d'ajustement pour les investiments effectués a l'annéet

Un changemengssentielest que le montant des recettes autorisées est maintenant calculé en se
fondant, pour partie seulementsur les colts passés etint un colt standard. Ce colt standard est
défini de la facon suivante :

[ Y 66"@ 3 5 . ‘L4 v, ”n 5
0p=U00¢ 22 75—+ OQ)(‘) 2+ YOO@ 272 (€3 Uy 2% Uy
ou'®»

00 ¢ 2 sont les codts d'exploitation ;

60"@est l'indice des prix & la consommation ;

‘aQ), , estla dépréciation ;

Y00, - estla base d'actifs régulée ;

“(est un co(t de référence du capital ;

0y » 2 Oy est la valeur des pertes du réseau.

D> D>

Ainsi, aprés deux périodes de régulation pour lesquelles les colts pris en compte dans la
détermination durevenue capétaient les codts historiques des entreprises régulées (les colts de
1994 pour la période 1992001, la moyenne des codts sur 198809 mur la période 2002006), la
troisieme période de régulation se singularise par l'introduction de codts star(d@rcchmark)sur
lesquels repose en partie I'évaluation devenue cafga 60% pour 2002011, 40% reposant encore

sur les codts historiques dannée 2005).

Il semble y avoir eu également une modification dans la maniére de prendre en compte les

investissementsA partir de 2007, Statnett dewt soumettre a NVE un plan général d'investissements
révisé chague année. Nous ne disposons cepenpasd'informations plus précises.

Modification du mécanisme incitatif ciblé sur la qualité de service

Le mécanisme incitatif ciblé sur la qualité de service a été reconduit et modifié. En décembre 2005,
NVE a introduit une nouvelle régle instaurant paiement diret aux consommateurs ayant subi
l'interruption de service. Ce dédommagement s'applique aux interruptions de service d'une durée
supérieure a 12 heureselon le baréme indiqué dans le tableb

Tableau 15. Baréme pour les interruptions longues

Duréede l'interruption Dédommagement
Entre 12 et 24h Tp €
Entre 24 et 48h MT P €
Entre 48 et 72h 0O0y €
Par tranche de 24h additionnelle MCO €

Source : NVE (2007b)
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Le colt des capitaux

Pour la période 2002011, la rémunération des capitaux se fait @WPC défini par la formule
suivante :

6006 =042 Yol 0 +1 Q200 +062 YQ0Qz(1 9

“Yoest le taux nominal sans risque (taux moyen des obligations du trésor) ;
oest le taux d'imposition (28%);

0 0 est unmarket premiunde 4% ;

T 'Q: asset beta= 0,35 equity beta= 0,875 ;

Répartition dette/equity : 60%/40%

0'Q: dette premiumde 0,75%

> D>

3.4.5 Tableau de synthese de tégulation du transport de I'électricité en Norve@2007
2010)

Durée de la période de régulation 4 ans
Périmetre des charges drevenue cap =~ OPEX, dépréciation des actifs, rémunération des capitaux, impots

Risque lié a la demande s'adressant Risque partagé entre les utilisateurs du réseau et le gestionnaire (?)
GRT

Qualité de service Mécanisme incitatif debonus/pénalité s'ajoutant au maximum des recett
autorisées
Investissements A partir de 2007, plan soumis a approbation de NVE
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3.5 Larégulation du transport de I'électricité en Italie

La régulation du transport@lectricité enltalie est réglementée par ldelibera n°05/0%. La période
de régulation est actuellement de 4 ans.

Jusq@®@n novembre 2005, les activités du propriétada réseau(Transmission Operatoe) celles de
I@xploitation du réseaSystem Operato@taient gérées d maniere séparée par deux entreprises
différentes,respectivemenfTERNA eERTN. TERNA était régpl unrevenue captandis queGRTN
était régulé par urcost of service

A partir denovembre 2005 les activités de GRTN ont été incluses dagllesgérées par TERNA.

Cette fusion n'a cependant pas affecté les régulations applicables aux fonctions TO et SO. Nous nous
limitons a la présentation de la régulation applicable & TERNA en tant que propriétaire du réseau de
transport.

TERNA possede envir®ii% du réseau de transpadttlien. Ceréseau de transporinclut toutes les
lignes et infrastructures électriques fonctionnant a une tenstgale ousupérieure a 220 k\insi
gu'une partiedes infrastructures fonctionnant a des tensions de-132 kV.

3.5.1 Principegénéralde la régulation

Pour la deuxiéme période de régulation (2€8807), TERNA est régulé par newenue capsur ses
colts d'exploitationtandis que les investissements sont régulés sous la formeadisinof servicell
s'agit d'un changenmd majeur par rapport a la période précédente (2eBT03) au cours de laquelle
les colts d'investissement étaient inclus dansshenue cap

Lerevenue capouvre les colts d'exploitation, la dépréciation des actifs et une juste rémunération

des capitaix. Le montant alloué pour couvrir les colts d'exploitateété fixé pour 2004 a partir des

colts observés en 200Himinués de la moitié des gains de productivité réalisés la période

précédente. Laol spécifie en effet que la révision devenue ap au début d'une nouvelle période

de régulation doit laisser un minimum de 50% des gains de productivité réalisés par TEGRNA au

de l'objectif initiald OS OA y S 02y OSNY S | dED prati§ue, ledéyiaiedr a RiSsE E LI 2 A
exactement 50%ek gains lors de la révision tevenue cagn 2004.

Lerevenue capest ajusté annuellement. Les codts d'exploitation et la dépréciation des actifs sont
soumis & un objectif de productivité de 2,5% pafaha fixation de I'objectif de production se fait
sur la base "d'un jugement informé" du régulateur qui n'indique aucune méthode formelle ou
benchmarkingappuyant son choix.

La rémunération des capitaux est ajustée en fonction de I'évolution de la base d'actifs régulée en
tenant compte des nouveaux insissements réalisés.

RAALIZAAT A2y A RSt Q! dzii 2 NR (i ine, did&ibizidn® Sy SNHA |

¥geSahz AyaSaINI G2 RSEfS L
St SG G N O 2008 eldispobiziohd$h NikteYiR di coRtributi NiBIRGiAmMehtd 2difits H 1 n n

misurae venditR St f QSy SNAA |
T A dvairivivw.autorita.energia.if

“  Rapport annuel dactivitt 2004, Summary edition, page 47, disponible a [l'adresse  suivante
http://www.autorita.energia.it/inglese/annual_report/04 1.pdf

t
t
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3.5.2 La détermination duevenue cap

La formule utilisée pour le calcul des recettes autorisées pour couvrir les colts d'exploitation est la
suivante :
03
66'Y04 = 66'Y01 z 1+ lY’Lr)"@ (I) z 1+ ‘ij"@ (I) + [‘) !Yﬁn\él z 604
®02

E

00'Yy4 est le revenu autorisé powouvrir les colts d'exploitation de I'année 2004 (année de
base de la deuxiéme période de régulation) ;

00Yy; est le colt d'exploitation effectif (observé) de I'année 2001 ;

"Y0'@est le taux annuel d'inflation de I'année j ;

@ est I'objectif annuebe productivité pour la premiéere période de régulation (2TD3). Il

a été fixé a 4% ;

@ est l'objectif annuel de productivité pour la deuxiéme période de régulation (200%). ||

a été fixé a2,5% ;

0 'YO™¥, est le terme correspondant au partage du gain de productivité valorisé & l'année
2001 et corrigé pour l'année 2004a des facteurs d'échellég,).

> >

>

>\

Le partage du gain de productivité est calculé comme suit :
00Yy, 00Q, 0
220p '

0'YO™Y; = & W

<

ou :
A 60'Yy; est le revenu autorisé pour 'année 2001 ;
A g estun facteur d'échelle appliqué a I'année 2001.

3.5.3 Les investissements

Les nouveaux investissements sont proposés par TERNA et doivent étre approuvés par leeMinistér
du développement économique. Chaque année, la base d'actifs régulée sur laquelle est calculée la
rémunération des capitaux est fonction des nouveaux investissements réalisés.

La rémunération de la base d'actifs régulée est égalemerstéguen fonctionde l'inflation etde
I'estimation de la demande futureet inclut un mécanisme incitatif particulier concernant les
nouveaux investissements réalisés (et autorisés par le Ministre). Ces nouveaux investissements
bénéficient d'un taux de rémunération supéur de 2% au taux appliqué a la base d'actifs réguiée.
I@eure actuelle, la durée d'application de ce tganemiumsur les nouveaux investissements n'est

pas clairement spécifiée. |l semble que TERNA s'attend a ce que lprésmixims'appliqgue durant

toute la durée de vie de linvestissememnais cela n'a pas été confirmé par le régulateur.
L@lternative serait que le taugremiumne f€pplique que sur une seule période de régulatioe. §

ans), ce qui diminuerait bien évidemment son caractere ititita

Cetaux premium est également utilisé pour générer une incitation a la réalisation rapide des
investissements prévugn effet, il s'appliqgue dés I'année n+1 pour les nouveaux investissements de
'année n mis en service avant le 30 juin de I'année n. En revanche, il ne s'applique que I'année n+2
pour les nouveaux investissements mis en service apres le 30 juin de lilannée
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Les nouveaux investissemargont ajoutésannuellementa la base @ctifs regulé (BAR) selon les
colts observégex pos}. Le taux de réemunération de la BAR a été fixé au taux réel a 6,7% avant

\s s

impots. Les nouveaux investissements sont donc rémurgrégstaux de 8,7%.

L'introduction de ce taupremiumest percuepar certains experts comme une réaction a chaud du
régulateur italien a la suite du blackout de septembre 2003. L'idée était de mettre en place un
mécanisme promouvant rapidement le dével@ppent du réseau de transport.

Tous les investissements préalablement autorisés sont automatiquement ajoutés a la BAR. Il se
semble pas y avoir de dispositions précises concernant I'ajout a la BAR d'investissements non prévus
initialement (ou non autorisg par le Ministre)

3.5.4 Larémunération du capital

Le taux de rémunération du capital pour la deuxiéme période a été fixé en accord avec celui retenu
pour la premiére périoddl est défini comme le colt moyen pondéré du capital suivant :

& z i Yom Z ubz i
60 06, saucniso ancd = " T v'osot Yt T v or0
1+™YO
ou :
A Ogest le colt nominal des fonds propres ;
A ‘Ocorrespond aux fonds propres ;
A Ocorrespond a la dette ;
A Uqestle colt nominal de la dette ;
A &west un terme fisal ("aliquota”) lié au bouclier fiscal
A "Ycorrespond au taux d'imposition sur les sociétés ;
A "YO'@st le taux d'inflation

Le colt nominal des fonds propres est dérivé de la formule suivante :
0g= lgtT 21
ou igest le taux de rendement sans risquig, une prime de risque du marché fetune mesure du
risque systémique de l'activité. Le taux de rendement sans risque est calculé comme une moyenne
sur douze mois (année 2003) du rendementBItP decennale benchrkate laBanca d'ltalia

Le tableaul6 récapitule les valeurs retenues pour ces différents parametres.

Tableau 16Valeur des paramétres pour calcule les CMPC

Parameétre Valeur

m 4,25%
7 0,55
- 4%
Ly 4,33%
} 40%
< 33%
1 17%
e lbr  6.7%

Source : delibera n°05/04
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3.5.5 Les nécanismes @justement

Différents mécanisms d'ajustement semblent existRais ils ne sont pas précisément explicités. Le
régulateur italien indique simplement que levenue capest ajusté annuellement en tenant compte

de l'objectif de productivité et de tout changement important sur les recettes de TERNA, notamment
a lasuited'une variation de la demande. De méme, il existe une possibilité d'ajustement des recettes
autorisées @ cas de changement non prévu affectant les codts, mais les conditions de cet
ajustement ne sont pas clairement définies.

3.5.6 La gestion des recettes des enchér€sxdy § SNO2yy SEA 2 Y

Les recettes généréqgzar la vente des capacitésiiterconnexion sonutilisées pour diminuer les
co(ts ditilisation du réseau payés par les consommateurs.

Depuis cette année, ave@pplication de « Congestion Management Guidelings des droits

physiques de capacité de transport entre les payd RA NA G G A RA itaddiiter AR A 2 RS |
DCT)sont alloués par le biais des enchére@llbcation est réalisée de maniére conjoirdeec les

autres gestionnaires de réseau concerpésir les capacité disponibles avec laFrance IQ ! dzii 8Lk OK S
laGréce. TERNA alloue seulemB@% de la capacité disponible avec la Suisse et la Slovénie.

Les recettes générées par ceschéres sontredistribuéesa tous les utilisateurs du réseau
proportionnellement da puissance moyenne spécifiée dans leontrat daccés au réseau.

3.5.7 Tableaude synthése de la régulation du transport de ['électricité lalie (2004
2007)

Durée de la période de régulation 4 ans

Périmeétre OPEX, dépréciation des actifSimunération des capitaux
des charges dtevenue cap

Risque lié a la demande s'adressant Mécanisme d'ajustemergx post

GRT

Qualité de service Mécanisme incitatif de bonus/pénalité s'ajoutant au maximum des rece
autorisées

Investissements Proposés par TERNA, approuvés par le Ministre

Application d'un taux bonifié sur les nouveadnxestissements
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3.6 Synthésale TURP2 et lecture critique

Cette synthéseeposesur notre lecture de I'exposé des mofifpublié le 6 octobre 2005 par la
Commission de Régulation de I'Energie et plus particulierement des pages 3 a 12 traitant du niveau
des tarifs. Cette proposition établie par la CRE a été congue pour une durée de deux arZ)@006

3.6.1 La couverture des codts supportés par le RTE

De facon tout a fait classique, les colts a couvrir par les tarifs incluent :

A Les charges de capital includatrémunération financiére de la base d'actifs régulée et les
amortissements ;

A Les charges d'exploitation incluant le codt de I'énergie de compensation des pertes, les colts
des services systeme, les imp6ts et les taxes, les colts de gestion des ctegratsjts du
dispositif de Responsable d'Equilibre, les coltsdikpositif de profilage, les ctgl de
congestions, la contribution au mécanisme européen de compensation pour les transits.

Pour estimer les charges a couvrir en 2006 et en 2007, la CRE fait I'nypothéteid'de croissance

annuel des soutirages des utilisateurs du réseau de transfgatts5% La CRE indique que ce chiffre a

été estimé"sur la base des taux de croissammmstatés sur la période récente, corrigés des aléas
climatiques, et des prévisions des gestionnaires de réseaux publics pour les années 2006 et 2007"
(page 3). Les détails de ce calcul ne sont toutefois pas explicités.

Des gains de productivit@lu traval sont prévus comme une réduction globale des charges
LINBGAAA2YYyStfSa LINRPLRAaSSa LI N £Sa 3ISadAz2yyl ANB:
calculée cette réduction globale est définie comme la somme des charges de personnel et des
consommationexternes. Le taux de réduction globale appliqué sur cette assiette est de 3% en euros
courants.

Malgré certaies camctéristiques proches dh revenue cappériodique (notamment ['objectif
d'accroissemen de la productivitédu travail de 3%), THP2 est enréalité trés proche d'une
régulationcost of servicpour les raisons suivantes :
A La période de régulation n'est que de deux ans, si bien que les incitations a la réduction des
colts sont trés faibles ;
A Le montant des charges & couwiiilisé pour défini le montant des recettes autorisé se
fonde sur des prévisions d'évolution pour les années 22067 ;
A 1l n'est pas explicitement indiquéue le RTE conservedtales bénéfices des gains de
productivitédu travailau-dela des 3%.

3.6.2 Larémunération financiérde la BAR

La base d'actifs régulée correspond a la valeur nette comptable des actifs de RTE. La CRE évalue son
Y2yaryid £ wm ‘i‘ijanwep a@OGaLea CREpréeise que des montants d'investissement de 915

a€e LIRdzNJ Hnnc S RS y rrq:s a la BAR2 cezilLiil laiconduit & asgmeriuneivgleéd? N1.J2
moyenne de laBARsur2086n nt S3FfS £ MM nTtp aed

“! Disponible & 'adresse suivantbttp:/www.cre fr/fr/content/download/168/3911/file/1128620643062.pdf
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La rémunération de la BAR se fait & un taux moyen pondéré du capital exprimé par la CRE en valeur
nominak avant imp6ts et égal a 7,25%. Cette valegsulte d'un calcul effectué par la CRE a partir

des valeurs suivantes :

A Taux sans risque nominal : 3,55%

Spread sur la dette : 0,35

Beta des actifs : 0,45

Prime de marché : 4,5%

Taux d'impéts sur les sociétés : 34,93%

Taux d'endettement : 50%

> > > > >

La CRE neéxise pas l'origine de ces données.

3.6.3 La prise en compte des nouveaux investissements

La CRE inclut datssBARS a yzméshmﬁAAV@SéGAééSYSyMéA$%§®dﬁT®m

[ NBFftA&AIGAZ2Y RS OSGGS LINBOAIAMNPYSRONFAS RDAFDSH!
applicables au RTE qui comprennent I'approbation des programmes annuels par la CRE.

Le compte de régulation des charges et des produits (veilegsous) inclut la possibilité d'un
ajustement lié a des investissemetfitgalisé en application des procédures d'investissement et de la
réglementation applicables aux résegoublics de transportpour leur part"non prévue par la CRE
dans les amortissements et la rémunération de la base d'actifs réggagé 11) On pourrait
interpréter cette disposition comme l€used and useful criteriorde Vogelsang (2004hais aucun

détail n'est cependant donné sur les conditions d'incorporation a la BAR d'investissements réalisés
par le RTE alors qu'ils n'étaient pas inclus dans le plan approuve par la CRE.

3.6.4 Les mécanismes d'ajustement

La CRE a mis en place plusieurs misoaes d'ajustement a travers le compte de régulation des
charges et des produits. L'objectif est d'abord de mesurer les écarts entre les colts et les recettes
effectives et les codts et les recettes estimées pour un certains nombre de postes préalablement
identifiés, susceptibke d'évoluer "sous linfluence de facteurs externes dont les gestionnaires de
réseaux public pourraient ne pas pouvoir [sic] maitriser compléetement les ¢ffate' 10).

Le @mpte de régulation des charges et des prodést un compte fiduciaire extra comptable ou
seront placéstout ou partie des trogpercus et, le cas échéambut ou partiedes manques a gagner
RQdzy 3ISaidAz2yyl A (pde BdgoulgB&psrindaselddzie Soldé) yositif ou négatif,
sonapuBYSy i aQSFFSOGdzS LI NI RS&a RAYAydziAzy 2dz RSa

a
GF NAF& RQdziAftA&FGA2Y RS& NBaSIhdzE Lzt AO& F dz O2 dzN

Les postes identifiés explicitement faisant partie de ce mécanisme de rattrapage sontrigsscbia
produits spécifiques catégorisés comme difficilement prévisibles ou maitrisables. Ces postes sont
colts des pertes du réseales recettes de congestions aux interconnexiaissi que certaines
recettes issues des prestations complémentairdieseque la mise en service d'un branchement ou
le relevé spécial de compteur a la demande d'un client.
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Ce mécanisme d'ajustement restependant trés elliptique. ds avons expliqué l'importance d'une
définition trés précise et connuex antedes mécarimes d'ajustement liés a des facteurs externes.
Dans le cas de TURP2, l'imprécision du mécanisme d'ajustement envisagé est telle que l'objectif
méme d'un mécanisme d'ajustementa savoir compenser le gestionnaire de réseau des écarts sur
des colts et derecettes non contrélables ne peut étre atteint.

On notera qu'aucun mécanisme d'ajustement lié aux écarts entre la demande estimée et la demande
effective n'est explicité.

3.6.5 La qualité de service

Si lI'exposé des motifs n'indique pas de dispositif paligér régulant la qualité de service, il est
indiqué qu'un tel dispositif est envisagé par la CRE. La régulation de la qualité de service passerait par
deux mécanismes, d'une pamtia une incitation a ce que le gestionnaire de réseau réalise
effectivementles investissements prévus dans les programmes d'investissement, d'autuéapar
mécanisme incitatif ciblé sur la qualité de service. Pour le moment aucun détail n'est donné sur la
forme que pourrait prendre un tel mécanisme.

3.6.6 Tableau de synthése de tégulation du transport de I'électricité en France

Durée de la période de régulation 2ans
Périmeétre OPEX, dépréciation des actifSimunération des capitaux
des charges dtevenue cap

Risque lié a la demande s'adressant Mécanisme imprécis d'ajustememx post Risque en partie supporté par |
GRT GRT.

Qualité de service Mécanisme a I'étude
Investissements Programme annuel approuvé par le régulateur
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Conclusion générale

Les objectifs de ce rapport étaient d'une part de s'appuyer sur la littérature économique traitant de
la régulation incitative pour apporter un éclairage nouveau sur TURP2, d'autre part de comparer la
régulation du transport de I'électricité en France aves pratiques dominantes observées au
RoyaumeUni, en Espagne, en Belgigue, en Norvége et en ltalie.

Conclusion sur leendances et évolutions poussées par la théorie économique

La revue de la littérature économique a mis en évidence dque LILJ2 & A (i A Zntre @f | 4 & A |j
régulation cost of serviceet la régulation price capY | &1j dzS8 dzy O2y (A ydzdzy R
O2NNB&ALRYRFY(G FdzE RAFFSNBYGAE FNDPAGNF 388 LIREA&AAOT !
colts et le niveau de larentedaid SS +t f QS y.BENRLINRIESS  NXR2IF/dzAaSSS LI | OS
périodes finis de régulation, la durée de la période de régulation est un paramétre clef de cet
arbitrage :
A Pour une pénde de régulation trés courteyn price @p périodique est en fait
similaire a une régulatiooost of service ;
A tfdza tF LISNA2RS RS NB3AdAZ I GA2Y
F2NIS SO LXdza tF NByaS flrAaass

Toutes choses égales par ailleurs, le caractére ineiif du revenue caps'accrof avec la durée de la
période de régulation Deux éléments jouenici en sens inverse : d'une part les incertitugdesdonc
les risques d'erreyrs'accroissent aveta durée de la période de régulation ; dautre part, la
crédbilité du régulateur diminue et le risque d'une révision anticipée s'accroit.

Méme si la théorie suggére qu'un unique mécanisme incitatif devrait incorporer lI'ensemble des
codts, cette préconisation ne peut étre mise en pratique. La régulation du trandpd'électricité

doit s'articuler autour d'un mécanisme incitatif central, accompagnés d'autres mécanismes,
notamment pour réguler les investissements (par exemple en combinant une appowsheof
serviceavec un outil de planification) mais aussi pdar qualité de service (par exemple par
l'intermédiaire d'un mécanisme incitatif ciblé qui peut trés bien étre inclus damswanue cap

Enfin, des dispositifs d'ajustement précis et défieis ante doivent s'ajouter au dispositif de
régulation afind'exclure du mécanisme incitatif les colts et les recettes non contrdlables et pour
centrer les incitations sur les codts et les recettes controlables.

En conclusionTURP2 ne fournit certainement pas d'incitations a la réduction des codts. |Voici
guelques pistes permettant de le rendre plus incitatif.

L'allongement de la durée de la période de régulation : méme si TURP2 était tevenue capla
période actuelle de régulation de deux années est certainement trop courte pour fournif des
incitations sufisantes au gestionnaire de réseau.

Cependant I'allongement de la période de régulation ne suffit pas a rendre TURP2 incitatif.

Le caractére incitatif d'unevenue caglépend notamment de l'existence d'une regle précise sur la
procédure de révision du revenue cap entre les pérgode régulation, et de la mise en place d'un
mécanisme d'ajustement aux facteurs externes qui soit précis et cermuntepar le gestionnae de
réseau.
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Conclusiorsur les tendances et évolutions observées chez d'autres régulateurs

Des cing pays dont nous avons étudié la régulation du transport de I'électricité, deux pays, le
RoyaumeUni et la Norvege se distinguent daur plus grande expéence de mise en application de
mécanismes de régulation incitatiiea tendance observée est une multiplication des instruments de
régulation ciblés s'articulant autour d'uevenue cagonduisant a une régulation trés complexe.

Par allleurs, l'analyse des dispositifs nationaux révéle le rble crucial des préoccupations des
régulateurs nationaux dans lesigndes mécanismes de régulation. Aingpjectif du régulateur
norvégienétait I'amélioration de I'efficacité des gestionnes de réseaudans un contexte ou le
développement du réseau était treés satisfaisant et la qualité de service excellente. C'est pourquoi la
premiere période de régulation n'incluait pas de dispositif ciblé sur la qualité de setvitiacitait

pas spéciement a l'investissement. A I'opposé, designdu dispositif italien a été affecté par le
black outde 2003. La mise en place d'un taux bonifié rémunérant les nouveaux investissements est
révélatrice de cette volonté d'inciter a l'investissement.

Les pincipaux enseignements que nous retenons des pratiques observés chez certains régulateurs
européens sont les suivants :

A La régulation incitative s'articule autour d'vevenue cagouvrant les colts d'exploitation et
intégrant des mécanismes incitatifsbids (sur la qualité de service notamment) et des
mécanismes d'ajustement (a la demande notamment) ;

A Les investissements font l'objet d'une approbatiex antede la part du régulateur. Cette
approbation peut néanmoins ne concerner qu'un volume globalvdstissement et non un
nombre précis d'investissements clairement identifiés.

A Le caractere incitatif duevenue cappeut étre séverement réduit (i) par une durée trop
courte de la période de régulation.€. inférieure a quatre années), (i) par une gl
imprécise du mode de révision dwevenue capentre deux périodes de régulation, ne
permettant pas a I'entreprise régulée de connaitre la part des gains de productivité qu'elle
pourra conserver et (iii) par des ajustements partiels ou non précisés dexifaexternes.

Appliqués a la révision de TURP2, ces enseignements empiriques vont dans le méme sens que les
enseignements de la littérature économique. Outre sa durée trés courte, TURP2 souffre de I'absence
de définition claire et précise du fonctioament des mécanismes d'ajustement.
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